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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Nicolas Correa, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Nicolas Correa, S.A. (1a Sociedad) que comprenden el balance al
31 de diciembre de 2011, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto,
el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
Los Administradores son responsables de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de
acuerdo con ¢l marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la
nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo, Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia que requiere el examen, mediante la realizaciéon de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estén de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Nicolas Correa, S.A. al 31 de
diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de Nicolds Correa, S.A. la evolucién de sus negocios y sobre
otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisioén de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Sociedad.
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NICOLAS CORREA, S A.

Balances de Situacidn

31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de euros)

Activo

Inmovilizado intangible
Fondo de comercio
Aplicaciones informéticas
Inmovilizado material
Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas, maquinariz, utillaje, mobiliario,
y otro inmovilizade material
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Créditos a empresas
Inversiones financieras a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Otros activos financieros
Activos por impuesto diferido

Total activos no corrientes

Existencias
Comerciales
Materias primas y otros aprovisiopnamientos
Productos en curso ciclo corto
Productos terminados ciclo corto
Anticipos a praveedores
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios corto plazo
Clientes, empresas del grupo y asociadas corto plazo
Peudcres varios
Personal
Activos por impuestos corriente
Otros créditos con las Administraciones Publicas
Inversicnes en empresas del grupo y ascciadas a corto plazo
Otros activos financieros
Inversiones financieras a corto plazo
Créditos a empresas
Otros activos financieros
Periodificaciones a corto plazo
Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

Total activos corrientes
Total activo

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011.

Nota 2011 2010
5 8.790 8.842
8.751 8.751

39 91

6 11.886  12.597
8.903 9.138

2.983 3.459

4.294 3.803

9 4.202 3.528
11 92 275
11 1.271 1.276
425 413

846 863

22 10.212  10.129
36453  36.647

13 11.110  17.530
1.663 1.814

2.604 3.040

6082  11.166

724 1.503

37 7

11 17.259 6.697
14.394 4603

20 1.079 318
174 78

7 14

22 39 8
22 1.566 1676
11y20 692 656
11 50 4.766
46 50

4 4716

37 48

14 140 534
20.288  30.231

£5.741 66.878
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NICOLAS CORREA, S.A.
Balances de Situacién
31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de euros)

Patrimonio neto v pasivo Nota 2011 2010
Fondos propios 15
Capital
Capitat escriturado 9.853 9972
Prima de emisién 15.633 16.633
Reservas
Legal y estatutarias 2.009 2.009
COtras reservas 4709 12.525
Acciones en patrimonio propias 15 (51} (243)
Resultado del gjercicio 204 (7.692)
Total patrimonio neto 32.357 32.204
Provisiones a largo ptazo 610 650
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal 16 258 183
Otras provisicnes 17 352 467
Deudas a largo plazo 18y 19 11.744 10.930
Deudas con entidades de crédito 18 6.868 5606
Acreedores por arrendamiento financiero 8y18 1.075 1.367
Derivados 12y 18 39 40
Otros pasivos financieros 18 3762 3.917
Pasivos por impuesto diferido 22 1.612 1.504
Total pasivos no corrientes 13.966 13.084
Provisiones a corto plazo
Ofras provisiones 17 333 231
Deudas a corto plazo 18 6.039 7.921
Deudas con entidades de crédito 4.481 6.446
Acreadores por arrendamiento financiero 8y18 282 215
Derivados 12y 18 196 37
Otros pasivos financieros 1.070 1.223
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 18y 19 13.046 13.438
Proveedores a corto plazo 5.890 5760
Proveedores, empresas del grupo y asociadas a corto
plazo 20 1.168 1.440
Acreedores varios 2.896 1.420
Perscnal 594 211
Oftras deudas con las Administraciones Puablicas 22 564 358
Anticipos de clientes 1.934 4.249
Total pasives corrientes 19.418 21.590
Total patrimonio neto y pasivo 65741 66.878

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011.




NICOLAS CORREA, S.A,
Cuentas de Pérdidas y Ganancias
comrespondientes a los gjercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2011 y 2010

{Expresadas en miles de euros)

Nota 2011 2010
Importe neto de la cifra de negocios 23 53.601 25.306
Ventas 51.488 23.959
Prestaciones de servicios 2113 1.347
Variacion de existencias producto terminado y en curso 13 (5.863) €62
Trabajos realizados por la empresa para su activo 51 62
Aprovisionamientos 23 (21.751) {14.772)
Consurno de materias primas y mercaderias (20.784) (14.214)
Trabajos realizados por otras empresas (967) (5658)
Otros ingresos de explotacién 308 2.401
Ingresos accesorios y otros de gestién corriente 223 524
Subvenciones de explotacién incorporadas al
resultado del ejercicio 23 82 1.877
Gastos de personal 23 (13.748) {11.538)
Sueldos, salarios y asimilados (10.495) (8.769)
Cargas sociales (3.253) (2.767)
Otros gastos de explotacién (11.680) (8.582)
Servicios exteriores (10.778) (7.722)
Tributos (111 (141}
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por
operaciones comerciales 11y17 (791) (719)
Amortizacion del inmovilizado 5y6 (981) (1.103)
imputacién de subvenciones de inmovilizado no
financiero y otras 574 223
Exceso de provisiones 17 568 299
Deteriora y resultade por enajenaciones del inmovilizado
Resultados por enajenaciones y otras 2 10
Resultado de explotacién 1.078 {7.030)
Ingresos financieros 5| 234
De participaciones en instrumentos de patrimonic 10 13 18
De valores negociables y de créditos del activo
Inmovilizado
10 118 2186
Gastos financieros (1.036) {841)
Por deudas con terceros 18 (1.036) (841)
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros {158) 77y
Cartera de negociacidn y otros 12y 18 {158} (77)
Diferencias de cambio 178 70
Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros 11 {48}
Resultado financiero (874) (662)
Resultado antes de impuestos 204 (7.692)
Impuesto sobre beneficios 22 - -
Resultado del ejercicio procedente de operaciones
Continuadas __204 A7.692)
La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011, <




NICCLAS CORREA, S.A.

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto
correspondientes a los gjercicios anuales terminados en
31 de diciermbre de 2011 y 2010

A} Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos
correspondientes a los gjercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de euros)

2011 2010
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 204 {7.692)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 574 223
Efecto impositiva 172 __ {67}
Total ingresos y gastos imputados directamente en &l
patrimonio neto 402 _156
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Subvenciones, donaciones y legados recibidos (574) (223)
Efecto impositivo 172 __67
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias 402 _(156)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el
patrimonio neto — -
Total de ingresos y gastos reconocidos 204 (2.692)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011.
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NICOLAS CORREA, S.A.
Estados de Flujos de Efectivo comespendientes
a los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2011 v 2010

(Expresados en miles de euros)

Nota 2011 2010
Elujos de efectivo de las actividades de explotacién
Resultado del ejercicio antes de impuestos 204 (7.692)
Ajustes del resuitado 1.525 (743}
Amoirtizacion del inmovilizado 5y6 981 1.103
Correcciones valorativas par deterioro 1My13 272 36
Variacion de provisiones 18y 17 62 {198}
Imputacién de subvenciones (656} {2.100}
Resuitados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (13) 2
Ingresos financieros 10 {131} {234}
Gastos financieros 18 1.036 841
Diferencias de cambio (178) (70)
Variacién de valor razonables en instrurentos financieros 12y 18 158 77
QOtros ingresos vy gastos (6) {200)
Cambios en el capital comiente (4.223) 9.565
Existencias 6.329 881
Deudores y otras cuentas a cobrar (12.278) 5712
Otros activos corrientes (9) -
Acreedores y otras cuentas a pagar 1.735 3.000
Otros pasivos comientes - {28)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacian (743} {462}
Pagos de intereses (909) (746}
Cobros de dividendos 10 13 18
Cobros de’intereses 137 266
Cobros por Impuesto sobre beneficios 16 -
Flujos de efectivo de las actividades de explotacin {3.237) _683
Fhuigs de efectivo de las actividades de inversién
Pagos por inversignes (989) (5.294)
Empresas del grupo y asociadas (825) -
Inmovilizada intangible 5 - (7
Inmovilizada material 6 (152) (169)
Otros activos financieros {12} (5.118)
Cobraos por desinversiones 4.914 3.781
Empresas del grupo y asociadas 183 92
Inmovilizado material 2 30
Otros activos financieros 4729 3859
Activos no corientes mantenidos para la venta —_ -
Flujos de efectivo de las actlvidades de inversién _3.925 (1.513)
Flujas de efectivo de [as actividades de financiacién
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 247 2.039
Adquisicién de instrumentos de patrimonio propio 15 (51) (243)
Subvenciones, donacicnes y legados recibidas 298 2.282
Cobros y pagos por instrumentos de pasive financiero 2.870 3,197
Emisién
Deudas con entidades de crédito 2421 2.518
Otras deudas 448 679
Devolucién y amortizacion de (4.199) {4.505)
Deudas con entidades de crédito (3.388) {1.898)
Otras deudas {811) 2.607
Flujos de efectivo de las actividades de financiacién 1.082) 731
Aumanto/disminucién neta del efective o equivalentes (394} (114)
Efectivo 0 equivalentes al comienzo del ejercicio 14 034 648
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 14 — 140 il

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2011, @ Z
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(2)

NICOLAS CORREA, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2011y 2010

Naturaleza, Actividades de la Sociedad v Composicién del Grupo

Nicolas Correa, S.A. (en adelante la Scciedad) se constituyd come sociedad regular
colectiva el 7 de febrero de 1948, transforméandose en sociedad anénima, por un
periodo de tiempo ilimitado, el ¢ de diciembre de 1957. Tiene su domicilio social
en Burgos.

Su objeto social consiste en la fabricacién de maquinaria, herramienta, industria
metaliirgica en general y demas actividades directamente relacionadas.

La actividad principal de la Sociedad es la fabricacién de maquinas fresadoras y
centros de mecanizado, llevandose a cabo en sus instalaciones industriales de
Burgos e ltziar (Guiplzcoa).

La Scciedad tiene sus acciones admitidas a cotizaciéon en las Bolsas de Madrid y
Bilbao.

Tal y como se describe en la nota 9 la Sociedad posee participaciones en
sociedades dependientes, asociadas y multigrupo. Como consecuencia de ello la
Sociedad es dominante de un Grupo de sociedades de acuerdo con la legislacion
vigente.

Los Administradores han formulado separadamente el 29 de marzo de 2012 las
cuentas anuales consolidadas de Nicoldas Correa, S.A. y Sociedades
Dependientes del ejercicio 2011 (en 31 de marzo de 2011 las del gjercicio 2010)
aplicando las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas para
la Unién Europea (NiIF- UE) que muestran unas ganancias atribuibles a la
sociedad dominante de 451 miles de euros {pérdidas de 8.592 miles de euros en
el 2010) y un patrimonio neto consclidado de 41.618 miles de euros (39.711
miles de euros en el 2010).

Bases de Presentacién

(a} Imagen fiel

Las cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables de la
Sociedad. Las cuentas anuales del ejercicio 2011 se han preparado de
acuerdo con la legislacién mercantil vigente y con las normas establecidas
en el Plan General de Contabilidad, con el objeto de mostrar la imagen fiel
def patrimonio y de la situacion financiera al 31 de diciembre de 2011 y de
los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de
sus flujos de efectivo correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha
fecha.

{Continda)
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2
NICOLAS CORREA, S A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Los Administraderes de la Sociedad estiman que las cuentas anuales del
ejercicio 2011, que han sido formuladas el 29 de marzo de 2012, seran
aprobadas por |la Junta General de Accionistas sin modificacion alguna.

(b} Comparacion de la informacién

Las cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del
estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y
de [a memoria, ademas de las cifras del gjercicio 2011, las correspondientes
al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del gjercicio
2010 aprobadas por la Junta General de Accionistas de fecha 22 de junio de
2011.

De acuerdo con la resolucién de 29 de diciembre de 2010 del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre la informacién a incorporar en la
memoria de las cuentas anuales en relacién con la informacion incluida en la
nota 21 sobre el aplazamiento de pago a proveedores comerciales, la
informacién comparativa del ejercicio 2010 se refiere exclusivamente al
importe del saldo pendiente de pago a los proveedores, gue al cierre
acumulaba un aplazamiento superior al plazo legal de pago, por lo que la
informacién del 2011 no es comparable con la del ejercicio anterior.

(c) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en miles de euros, redondeadas al miliar
mas cercano, que es la moneda funcional y de presentacién de la Sociedad.

{d) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de las_incertidumbres y juicios
relevantes en la aplicacién de politicas contables

La preparacion de las cuentas anuales requiere la aplicacién de estimaciones
contables relevantes y la realizacidn de juicios, estimaciones e hipotesis en
el proceso de aplicacidn de las politicas contables de la Sociedad. En este
sentido, se resumen a continuacion un detalle de los aspectos que han
implicado un mayor grado de juicio, complejidad o en los que las hipdtesis y
estimaciones son significativas para la preparacién de las cuentas anuales.

(i) Estimaciones confables refevantes e hipotesis

» Deterioro del fondo de comercio {véase nota 5(a)).

= Recuperabilidad de créditos fiscales (véase nota 22).

{Continua)
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3
NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Si bien las citadas estimaciones se han realizade en funcién de la mejor
informacién disponible al 31 de diciembre de 2011 y 2010 sobre los
hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los proximos ejercicios.

El efecto en las cuentas anuales de las modificaciones que, en su caso, se
derivasen de los ajustes a efectuar durante los préximos ejercicios se
registraria de forma prospectiva.

Durante el ejercicio 2011 no se han producido cambios significativos en los
juicios y estimaciones contables utilizados por la Sociedad en gjercicios
anteriores.

(e} Principio de empresa en funcionamiento v principio de devengo

Las cuentas anuales se elaboran bajo la hipotesis de empresa en
funcionamiento.

Los ingresos y gastos se reconocen en funcion de su fecha de devengo y no
conforme a su fecha de cobro o pago.

(3) Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion de los beneficios de la Sociedad del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2011, formulada por los Administradores y
pendiente de aprobacién por la Junta General de Accionistas, contempla su
traspaso a reservas voluntarias.

La propuesta de aplicaciéon de los resultados de la Sociedad del ejercicio 2010,
formulada por los Administradores y aprobada por la Junta General de

Accionistas con fecha 22 de junio de 2011 contempld su traspaso a reservas
voluntarias.

iz

{Continda)




4
NICOLAS CORREA, S.A

Mernoria de las Cuentas Anuales

Al 31 de diciembre, los importes de las reservas no distribuibles son como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Reserva legal 2.008 2.009
Reservas por amortizacién fiscal de fondo de
comercio 2.105 1.684
Qtras reservas 9499 999
5.113 4.692

Los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no pueden ser objeto de
distribucion, ni directa ni indirectamente.

(4) Normas de Registro y Valoracién

(a) Combinaciones de negocios

Las combinaciones de negocios efectuadas con anterioridad al 1 de enero de
2009, fecha de transicién al Plan General de Contabilidad, se registraron de
acuerdo con los principios y normas contables vigentes anteriormente, una
vez consideradas las correcciones y agjustes necesarios en la fecha de
transicion,

No se han producido combinaciones de negocios posteriores al 1 de enero de
2008.

(b) Transacciones y saldos en moneda extranjera

() Transacciones, saldos vy fiujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a euros aplicando,
al importe en moneda extranjera, el tipo de cambio de contado en las
fechas en las que se realizan.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
han convertido a euros aplicando el tipo existente al cierre del ejercicio,
mientras que los no monetarios valorados a coste histérico, se
convierten aplicando los tipos de cambio aplicados en la fecha en la que
tuvo lugar la transaccion.

(Continta)
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NICOLAS CORREA, S A

Memoria de las Cuentas Anuales

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las
transacciones en moneda extranjera y en la conversion a euros de
activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se
reconocen en resultados.

En la presentacién del estado de flujos de efectivo, los flujos procedentes
de transacciones en moneda extranjera se convierten a euros aplicando
los tipos de cambio existentes en la fecha en la que éstos se produjeron.

El efecto de la variacion de los tipos de cambio sobre el efectivo y otros
activos liquidos equivalentes denominados en moneda extranjera, se
presenta separadamente en el estado de flujos de efectivo como “Efecto
de las variaciones de los tipos de cambio”.

(c) Inmovilizado intangible

Los activos incluidos en el inmovilizado intangible figuran contabilizados a su
precio de adquisicidon o a su coste de produccion, siguiendo los mismes
principios que los establecidos en la determinacion del coste de produccién
de las existencias. La capitalizacién del coste de produccidn se realiza a
través del epigrafe “Trabajos efectuados por la empresa para su activo” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. El inmovilizado intangible se presenta en el
balance de situacién por su valor de coste minorado en el importe de las
amortizaciones y correcciones valorativas por deteriore acumuladas.

(i) Investigacién y desarrolio

Los costes relacionados con las actividades de investigacion se registran
como un gasto a medida en que se incurren.

La Sociedad realiza actividades de "Desarrollo” significativas. No obstante y
en relacion a los proyectos en curso, a pesar de disponer de estudios
técnicos de viabilidad, de recursos financieros y técnicos suficientes para
llevarlos a cabo y de recursos técnicos para la adecuada medicion de los
costes incurridos, no procede a su capitalizacion en el activo intangible
por no disponer de herramientas que permitan, de forma objetiva,
cuantificar el retorno de las mencionadas inversiones asi como separar
claramente las fases de “Investigacion” y “Desarrolio”.

(Continta)
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Fondo de comercio

El fondo de comercio procedente de las combinaciones de negocios
efectuadas a partir de la fecha de transicién, se valora en el momento
inicial por un importe equivalente a la diferencia entre el coste de la
combinacién de negocios y la participacién de la Sociedad en el valor
razonable de los activos, pasivos y pasivos contingentes de la entidad
dependiente o negocio conjunto adquirido.

El fondo de comercio no se amortiza sino que se comprueba su deterioro
de valor con una periodicidad anual o con anterioridad, si existen indicios
de wuna potencial pérdida del valor del active. Después del
reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora por su coste
menos las pérdidas por deterioro de valor acumuladas.

Aplicaciones informéticas

Las aplicaciones informaticas adquiridas se reconocen en la medida que
cumplen las condiciones expuestas para los gastos de desarrollo. Los
gastos de mantenimiente de las aplicaciones informéticas se llevan a
gastos en el momento en que se incurre en ellos.

Costes posteriores

Los costes posteriores incurridos en el inmovilizado intangible se registran
como gasto, salvo que aumenten los beneficios econémicos futuros
esperados de los activos.

Vida atil v amortizaciones

La Sociedad evalla para cada inmovilizado intangible adquirido si la vida
util es finita o indefinida. A estos efectos se entiende que un inmovilizado
intangible tiene vida Util indefinida cuando no existe un limite previsible al
pericdo durante el cual va a generar entrada de flujos netos de efective.

La Sociedad no dispone de activos intangibles con vida (til indefinida.

La amortizacién de los inmovilizados intangibles con vidas Utiles finitas se
realiza distribuyendo el importe amortizable de forma sistematica a lo
largo de su vida dtil mediante la aplicacion del método lineal en cinco
afios.

A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de adquisicidn
menos, en caso de ser aplicable, su valor residual.

{Continua)
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La Sociedad revisa el valor residual, la vida dtil y el métedo de amortizacién
de los inmovilizados intangibles al cierre de cada ejercicio. Las
maodificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen
como un cambic de estimacion.

(vi) Deterioro def valor del inmovilizado

La Sociedad evalla y determina las correcciones valorativas por deterioro y
las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor del inmovilizado
intangible de acuerdo con los criterios que se mencionan en el apartado
4(e).

(d) Inmovilizado material

(i) Reconocimiento inicial

Los activos incluidos en &f inmovilizado material figuran contabilizadeos a su
precic de adquisicion o a su coste de produccién, siguiendo los mismos
principios que los establecidos en la determinacién del coste de
produccién de las existencias. La capitalizacién del coste de produccion
se realiza a través del epigrafe “Trahajos efectuados por la empresa
para su activo”, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los bienes del inmovilizado material incorporados con anterioridad al 31 de
diciembre de 1996 se valoran al precio de adquisicion, mas las
actualizaciones practicadas de acuerdo con las disposiciones contenidas
en las normas legales correspondientes.

(i) Permutas de inmovilizado material

El inmovilizado material adquiride a cambio de uno o varios actives no
monetarios o de una combinacidn de activos monetarios y no
monetarios, se reconoce por el importe monetario entregado mas el
valor razonable de los actives no monetarios entregados en la
transaccion, excepto en aguellos casos en los que ésta no tenga
sustancia comercial 0 no pueda medirse con fiabilidad el valor razonable
del inmovilizado material recibido ni del activo entregado.

E

valor razonable del activo recibido se reconoce por referencia al valor
razonable del activo entregado excepto en aguellas transacciones en las
que el valor razonable del activo recibido se pueda determinar con una
mayor fiabilidad.

(Continga)
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En aguellos casos en los que no se pueda determinar de forma fiable el
valor de razonable del activo recibido o entregado, o en los que la
transaccién carezca de sustancia comercial, el coste de adquisicién se
determina por referencia al valor neto contable del active entregadeo,
mas, en su caso, las contrapartidas monetarias pagadas o pendientes
de pago, con el limite del valor razonable del activo recibido si éste fuera
menor.

Cuando existan pérdidas por deterioro que afecten al activo entregado, la
diferencia entre su precio de adquisiciéon y su amortizacién acumulada
es el limite por el que se valorara el activo recibide a cambio, en el caso
de que el valor razonable de este (itimo fuera mayor que el valor en
libros del activo entregado.

Los gastos que ocasiona el activo recibido hasta su puesta en
funcionamiento, incrementan el valor del mismo siempre que no supere
el valor razonable del referido activo.

(i) Amortizaciones

La amortizacion de los elementos de inmovilizade material se realiza
distribuyendo su importe amortizable de forma sistemética a lo largo de
su vida util.

A estos efectos se entiende por imperte amortizable el coste de adquisicion
mencs su valor residual La Sociedad determina el gasto de
amoertizacion de forma independiente para cada componente que tenga
un coste significativo en relacion al coste total del elemento y una vida
atil distinta del resto del resto del elemento.

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se determina
mediante la aplicacion de los criterios que se mencionan a continuacion:

Afios de
Metodo de vida atil
amortizacion estimada

Construcciones Lineal 38
Instalaciones técnicas y maquinaria Lineal 12,5
Otras instalaciones, utillaje y mohiliario Lineal 10
Equipos para procesos de informacién Lineal 4
Elementos de transporte Lineal 4
Otro inmovilizado material Lineal 4

{Continda)
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La Scciedad revisa el valor residual, [a vida util y el método de amortizacién
del inmovilizado material al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones
en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio
de estimacion.

(iv} Costes posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial del active sbélo se capitalizan
aquellos costes incurridos en la medida en que supongan un aumento
de su capacidad, productividad o alargamiento de la vida (til, dandose
de baja el valor contable de los elementos sustituidos. En este sentido,
los costes derivados del mantenimiento diario del inmovilizado material
se registran en resultados a medida que se incurren.

(v} Deterioro del valor de los activos

La Sociedad evalGa y determina las correcciones valorativas por deterioro y
las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor del inmovilizado
material de acuerdo con los criterios que se mencionan en el apartade
(e) Deterioro de valor,

(e) Deterioro de valor _de activos no financieros sujetos a amortizacién ©
depreciacion

La Sociedad sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran
poner de manifiesto el potencial deterioro de valor de los activos no
financieros sujetos a amortizacién o depreciacion, al objeto de comprobar si
el valor contable de los mencionados activos excede de su valor recuperable,
entendido como el mayor entre el valor razonable, menos costes de venta y
su valor en uso.

Asimismo, y con independencia de la existencia de cualquier indicio de
deterioro de valor, la Sociedad comprueba, al menos con una periodicidad
anual, e} potencial deterioro del valor que pudiera afectar al fondo de
comercio y a los inmovilizados intangibles con una vida (til indefinida.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en ia cuenta de pérdidas y ganancias.

(ContinGa)
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El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos
los costes de venta y su valor de uso. La determinacion del valor de uso del
activo se determina en funcién de los flujos de efectivo futuros esperados
que se derivaran de la utilizacién del activo, las expectativas sobre posibles
variaciones en el importe ¢ distribucion temporal de los flujes, el valor
temporal del dinero, el precic a satisfacer por soportar la incertidumbre
relacionada con el activo y ofros factores que los participes del mercado
considerarian en la valoracién de los flujos de efectivo futuros relacionados
con el activo.

El valor recuperable se calcula para un activo individual, a menos que el activo
no genere entradas de efectivo que sean, en buena medida, independientes
de las correspondientes a otros activos o grupos de activos. Si este es el
caso, el importe recuperable se determina para la Unidad Generadora de
Efectivo (UGE) a la que pertenece.

Las pérdidas relacionadas con el deterioro de valer de la UGE reducen
inicialmente, en su caso, el valor del fondo de comercio asignado a la misma
y a continuacion a los demas activos de la UGE, prorrateando en funcién del
valor contable de cada uno de los activos, con el limite para cada uno de
ellos del mayor de su valor razonable menos los costes de venta, su valor de
uso y cero.

La Sociedad evalla en cada fecha de cierre si existe algan indicio de que la
pérdida por deterioro de valor reconocida en ejercicios anteriores ya no
existe o pudiera haber disminuide. Las pérdidas por deterioro del valor
correspondientes al fondo de comercio no son reversibles. Las pérdidas por
deterioro del resto de activos sélo se revierten si se hubiese producido un
cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el valor recuperable
del activo.

La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la
cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante, la reversion de la pérdida no
aumenta el valor contable del activo por encima del valor contable que
hubiera tenido, neto de amortizaciones, si ho se hubiera registrado el
deterioro.

El importe de la reversién de la pérdida de valor de una UGE se distribuye entre
los activos de la misma, exceptuando el fondo de comercio, prorrateando en
funcién del valor contable de los activos, con el limite por activo del menor de
su valor recuperable y el valor contable que hubiera tenido, neto de

amortizaciones, si no se hubiera registrado la pérdida.

{Contintia)
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Una vez reconocida la correccion valorativa por deterioro o su reversion, se
ajustan las amortizaciones de los ejercicios siguientes considerando el nuevo
valor contable.

Nc obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se
pone de manifiesto una pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce
directamente en pérdidas procedentes del inmovilizado de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

(i Arrendamientos

(i) Contabifidad del arrendatario

La Scciedad tiene cedido el derecho de uso de determinados activos bajo
contratos de arrendamiento.

- Arrendamientos financieros

Los armrendamientos en los que el contrato transfiere a la Sociedad
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los activos se clasifican como arrendamientos financieros y, en caso
contrario, se clasifican como arrendamientos operativos. Al inicio del
plazo del arrendamiento, la Sociedad reconoce un activo, conforme a su
naturaleza, y un pasive por el menor del valor razonable del activo
arrendado y el valor presente de los pagos minimos por el
arrendamiento. Los costes directos iniciales se incluyen como mayor
valor del activo.

- Arrendamientos operativos

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos se reconocen ¢como
gasto de forma lineal durante el plazo de arrendamiento.

(i) Operaciones de venta con arrendamiento posterior

Las operaciones de venta de activos conectadas a operaciones de
arrendamiento posterior, que rednen las condiciones propias de un
arrendamiento financiero, se consideran operaciones de financiacion,
por lo que no se modifica la naturaleza del activo y no se reconoce
ningtin resultado.

()
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(g) lnstrumentos financieros

(i) Clasificacion v separacién de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su
reconocimiento inicial como un activo financiero, un pasivo financiero o
un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo econémico
del acuerdo contractual y con las definiciones de activo financiero,
pasivo financiero o de instrumento de patrimonio.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes
categorias atendiendo a las caracteristicas y a las intenciones de la
Direccién el momento de su reconocimiento inicial.

Los instrumentos financieros se reconocen cuando la Sociedad se
convierte en una parte obligada del contrato o negocio juridico conforme
a las disposiciones del mismo.

(i) Principios de compensacitn

Un activo financierc y un pasivo financiero son objeto de compensacion
sblo cuando la Sociedad tiene el derecho exigible de compensar los
importes reconocidos y tiene la intencién de liquidar la cantidad neta o
de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

(iii} Activos v pasivos financieros mantenidos para negociar

Los activos o pasivos financieros mantenidos para negociar son aquellos
que se clasifican como mantenidos para negociar desde el momento de
su reconocimiento inicial.

Un activo o pasivo financiero se clasifica como mantenido para negociar si:

- Se origina o adquiere o se emite principalmente con el objeto de venderlo
o readquirirle en el corto plazo,

- Forma parte de una cartera de instrumentos financieros identificados,
que se gestionan conjuntamente y para ia cual existe evidencia de un
patrén reciente de obtencién de beneficios a corto plazo, o

o

(Continda)
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- Se trata de un derivado, excepto un derivado que haya sido desighado
como instrumento de cobertura y cumpla las condiciones para ser eficaz
Yy no sea un contrato de garantia financiera. Los instrumentos de
patrimonio que no tienen un precio de mercado cotizado en un mercado
activo y cuyo valor razonable no puede ser estimado con fiabilidad, no se
clasifican en esta categoria.

Los instrumentos de patrimonio que no tienen un precio de mercado
cofizado en un mercado activo y cuyo valor razonable no puede ser
estimado con fiabilidad, no se clasifican en esta categoria.

Los activos y pasivos financieros mantenidos para negociar se reconocen
inicialmente al valor razonable. Las costes de transaccion directamente
atribuibles a la compra o emisién se reconocen como un gastc en la
cuenta de pérdidas y ganancias a medida que se incurren.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial se reconocen a valor
razonable registrando las variaciones en resultados.

(iv) Préstamos v parfidas a cobrar

Los prestamos y partidas a cobrar se componen de créditos por
operaciones comerciales y créditos por operaciones no comerciales con
cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo
distintos de aquellos clasificados en otras categorias de activos
financieros. Estos activos se reconocen inicialmente por su valor
razonable, incluyendo los costes de transaccion incurridos y se valoran
posteriormente al coste amortizado, utilizando el métado del tipo de
interés efectivo.

No obstante los activos financieros que no tengan un tipo de interés
establecido, el importe venza o se espere recibir en el corto plazo y el
efecto de actualizar no sea significativo, se valoran por su valor nominal.

(vi) Activos financieros disponibles para la venta

La Sociedad clasifica en esta categoria la adquisicion de valores
representativos de deuda e instrumentos de patrimenio que no cumplen
los requisitos que determinarian su inclusién en las categorias
anteriores.

Los activos financieros disponibles para la venta se reconocen inicialmente

al valor razonable mas los costes de transaccion directamente
atribuibles a la compra.

(ContinGia)
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Con postericridad al reconocimiento inicial los activos financieros
clasificados en esta categoria, se wvaloran a valor razonable,
reconociendo la pérdida o ganancia en ingresos y gastos reconocidos
del patrimonio neto, con excepcion de las pérdidas por deterioro y de las
pérdidas y ganancias por tipo de cambio segtin se ha expuesto en el
apartado transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera.

Los importes reconocidos en patrimonio neto se reconocen en resultados
en el momento en el que tiene lugar la baja de los activos financieros v,
en su caso, por la pérdida por deteriore segan se indica en el apartado
(xii). No obstante, los intereses calculadcs por el método del tipe de
interés efectivo y los dividendos se reconocen en resultados siguiendo
los criterios expuestos en el apartado (ix).

{vif) Activos v pasivos financieros valorados a coste

Estos instrumentos financieros forman parte de la categoria de “Activos
financieros disponibles para la venta”.

Las inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no
puede ser estimado con fiabilidad, se valoran a coste, menos el importe
acumulado de las correccicnes valorativas por deterioro.

No obstante, si la Sociedad puede disponer en cualquier momento de una
valoracién fiable del activo o pasivo financiero, éstos se reconocen en
dicho momento a valor razonabie, registrando los beneficios ¢ pérdidas
en funcién de la clasificacién de los mismos.

fviii) Inversiones en empresas def grupo, ascciadas y multigrupo

Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo, asociadas
se reconocen inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccion
incurridos y se valoran posteriormente al coste, menos el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

(ContinGa)
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(ix) Intereses y dividendos

Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos
de patrimonio se reconocen cuando han surgido los derechos para la
Sociedad a su percepcién. Si los dividendos distribuidos proceden
inequivocamente de resuitados generados con anterioridad a la fecha de
adquisicion porque se han distribuido importes superiores a los
heneficios generados por ia participada desde la adquisicién, minoran el
valor contable de Iz inversion,

{x) Bajas de activos financieros

Los actives financieros se dan de baja contable cuando los derechos a
recibir flujos de efectivo relacionados con los mismos han vencido o se
han transferido y la Sociedad ha traspasado sustancialmente los riesgos
y beneficios derivados de su titularidad.

{xi) Valor razonable

El valor razonable es el importe por el que puede ser intercambiado un
activo o cancelado un pasivo entre un comprador y vendedor
interesados y debidamente informados, en condiciones de
independencia mutua. En general la Sociedad aplica la siguiente
jerarquia sistematica para determinar el valor razonable de activos y
pasivos financieros:

- En primer lugar la Scciedad aplica los precios de cotizacién dentro del
mercado activo mas ventajoso al cual tiene acceso inmediato la Sociedad
ajustado, en su caso, para reflejar cualquier diferencia en el riesgo
crediticio entre los instrumentos habitualmente negociados y aquel que
esta siendo valorado. A estos efectos se utiliza el precio comprador para
los activos comprados o pasivos a emitir y el precio vendedor para
activos a comprar o pasivos emitidos.

- Si la Sociedad tiene activos y pasivos gque compensan riesgos de
mercado entre sf, se utilizan precios de mercado medios para las
posicicnes de riesgo compensadas, aplicando el precio adecuado a la
posicién neta.

- Si no existen precios de mercado disponibles se utilizan precios de
transacciones recientes, ajustadas por las condiciones.

(Continaa)
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En caso contrario la Sociedad aplica técnicas de valoracién generalmente
aceptadas, utilizando en la mayor medida posible datos procedentes del
mercado y en menor medida datos especificos de la Sociedad.

(xii) Deterioro de valor de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado y se ha
producido una pérdida por deterioro, si existe evidencia objetiva del
deterioro como resultade de uno o mas eventos que han ocurrido
después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o eventos
causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo
futuros estimados del activo o grupo de activos financieros, que puede
ser estimado con fiabilidad.

La Scociedad sigue el criteric de registrar las oportunas correccicnes
valorativas por deterioro de préstamos y partidas a cobrar e
instrumentos de deuda, cuando se ha producido una reduccién o retraso
en los flujos de efectivo estimados futuros motivados por la insolvencia
del deudor mediante el registro de una cuenta correctora de los activos
financieros.,

En el momento en el que se considera que el deterioro y la incobrabilidad
son irreversibles se elimina el valor contable contra el importe de la
cuenta comectora. Las reversiones de los deterioros de valor se
reconocen igualmente contra el importe de la provision.

(xiii) Deterioro de valor de activos financieros valorados g coste amortizado

En el caso de activos financieros contabilizados a coste amortizado, el
importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el
valor contable del activo financiero y el valor actual de los flujos de
efectivo futuros estimados, excluyendo las pérdidas crediticias futuras en
las que no se ha incurrido, descontados al tipo de interés efectivo
original del activo. Para los activos financieros a tipo de interés variable
se utiliza el tipo de interés efectivo que comresponde a la fecha de
valoracion segun las condiciones contractuales.

La pérdida por deterioro se reconoce con cargo a resultados y es reversible
en ejercicios posteriores, si la disminucién puede ser objetivamente
relacionada con un evento posterior a su reconocimiento. No obstante la
reversién de la pérdida tiene como limite el coste amortizade que
hubieran tenido los activos, si no se hubiera registrado la pérdida por
deterioro de valor.

(Continda)




17
NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

{xiv) Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste

En el caso de activos financieros contabilizados a coste, el importe de la
pérdida por deterioro del valor se calcula como diferencia entre &l
importe en libros del activo financiero y el valor actual de los flujos de
efectivo futuros estimados descontados a la tasa actual de rentabilidad
del mercado para activos financieros similares. Las pérdidas por
deterioro del valor de los activos valorados a coste no son reversibles y
se registran como una reduccién de su valor contable.

(xv) Inversiones en empresas def grupo, asociadas y multigrupo e instrumentos
de patrimonioc valorados a cosfe

E! calculo del deterioro se determina come resultado de la comparacién del
valor contable de la inversidn con su valor recuperable, entendido como
el mayor del valor en uso o valor razonable menos los costes de venta.

La pérdida por deterioro de valor no se asigna al fondo de comercio 0 a
otros activos implicitos en las inversiones.

En ejercicios posteriores se reconoceran las reversiones del deterioro de
valor, en la medida que exista un aumento del valor recuperable, con el
limite del valor contable que tendria la inversién si no se hubiera
reconocido el deteriore de valor.

La pérdida o reversion del deterioro se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias, salvo en aquellos casos, en los gue se deben imputar a
patrimonio neto.

Las pérdidas por deterioro de valor de los instrumentos de patrimonio
valorados a coste no son reversibles, por lo que se registran
directamente contra el valor del activo y no como cuenta cotrecta de su
valor.

(Continda)
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{(xvi) Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas
a pagar, que no se clasifican como mantenidos para negociar 0 como
pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, se reconocen inicialmente por su valor razonable
menes, en su caso, los costes de fransaccién que son directamente
atribuibles a la emisidon de los mismos. Con posterioridad al
reconocimiento inicial, los pasivos clasificados bajo esta categoria se
valoran a coste amortizado utilizando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante los pasivos financieros que no tengan un fipe de
interés establecido, el importe venza ¢ se espere recibir en el corto plazo
y el efecto de actualizar no sea significativo, se valoran por su valor
nominal.

(xvif) Bafas y modificaciones de pasivos financieros

La Sociedad da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo cuando
ha cumplide con la obligacién contenida en el pasivo o bien esta
legaimente dispensada de la responsabilidad fundamental contenida en
el pasivo ya sea en virtud de un proceso judicial o por el acreedor.

(h} Instrumentos de patrimonio propio en poder de la Sociedad v acciones de la
sociedad dominante

La adquisicion por la Sociedad de instrumentos de patrimonio se presenta por el
coste de adquisicidon de forma separada como una minoracién de los fondos
propios del balance de situacion. En las transacciones realizadas con
instrumentos de patrimenio propic no se reconoce ningun resultado en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

La amortizacidn posterior de los instrumentos da lugar a una reduccién de
capital por el importe del nominal de dichas acciones y la diferencia positiva
o hegativa entre el precio de adquisicion y el nominal de las acciones se
carga o abona a cuentas de reservas.

Los costes de transaccién relacionados con instrumentos de patrimonio propio
se registran como una minoracion de las reservas, una vez considerado
cualquier efecte fiscal.

Los dividendos relativos a instrumentos de patrimonio se reconocen como una

reduccién de patrimonio neto en el momento en el que tiene lugar su
aprobacién por la Junta General de Accionistas. )

{Continta)
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Existencias

Las existencias se valoran inicialmente por el coste de adquisicion o
produccién.

El coste de adquisicion incluye el importe facturado por el vendedor después de
deducir cualquier descuento, rebaja u otras partidas similares, mas los
gastos adicionales que se producen hasta que los bienes se hallen ubicados
para su venta y otros directamente atribuibles a la adquisicidon y los
impuestos indirectos no recuperables de la Hacienda Publica.

Los descuentos concedidos por proveedores se reconocen en el momento en
que es probable que se van a cumplir las condiciones que determinan su
concesién como una reduccién del coste de las existencias que los causaron
y el exceso, en su caso, como una minoracién de la partida
aprovisionamientos de la cuenta de pérdidas y ganancias.

E

coste de produccion de las existencias comprende ef precio de adquisicion
de las materias primas y ofras materias consumibles y los costes
directamente relacionados con las unidades producidas y una parte
calculada de forma sistematica de los costes indirectos, variables o fijos
incurridos durante el proceso de su transformacién. El proceso de
distribucion de los costes indirectos fijos se efecta en funcibén de la
capacidad normal de produccidn o la produccién real, la mayor de las dos.

A estos efectos, los ingresos derivados de las subvenciones, donaciones y
legados sobre activos productivos no se consideran como una minoracién
del coste de produccion de las existencias.

E

coste de las materias primas y otros aprovisionamientos, el coste de las
existencias comerciales y el coste de transformacion se asigna a las distintas
unidades en existencias mediante la aplicacion del método del precio medio
ponderado.

E

valor de coste de las existencias es objeto de correccién valorativa en
aquellos casos en los que su coste exceda su valor neto realizable, A estos
efectos se entiende por valor neto realizable:

- Para las materias primas y otros aprovisionamientos, su precio de reposicién.
La espera que los productos terminados a los que se incorporan las materias

primas y otros aprovisionamientos vayan a ser enajenados por un valor
equivalente a su coste de produccion o superior al mismo,

y.
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- Para las existencias comerciales y los productos terminados, su precio
estimado de venta, menos los costes necesarios para la venta;

- Para productos en curso, el precio estimado de venta de los productos
terminados correspondientes, menos los costes estimados para finalizar su
produccion y los relacionados con su venta;

La correccion valorativa reconocida previamente se revierte contra resultados,
si las circunstancias que causarcn la rebaja del valor han dejado de existir o
cuando existe una clara evidencia de un incremento del valor neto realizable
como consecuencia de un cambio en las circunstancias econdmicas. La
reversion de la correccién valorativa tiene como limite el menor del coste y el
nuevo valor neto realizable de las existencias.

Las correcciones valorativas y reversiones por deterioro de valor de las
existencias se reconocen con cargo a los epigrafes Variacion de existencias
de productos terminados y en curso de fabricacién y Aprovisionamientos,
segun el tipo de existencias.

Efectivo v otros activos liquides equivalentes

El efectivo y otros actives liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los
depésitos bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen
bajo este concepto otras inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre
que sean facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que
estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos
se incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde
la fecha de adquisicion.

(k) Subvenciones, donaciones v legados

Las subvenciones, donaciones y legados se contabilizan como ingresos y
gastos reconocidos en patrimonio neto cuando se obtiene, en su caso, la
concesion oficial de las mismas y se han cumplido las condiciones para su
cohcesion o no existen dudas razonables sobre la recepcion de las mismas.

Las subvenciones que se conceden para financiar gastos especificos se
imputan a ingresos en el gjercicio que se devengan los gastos financiados.

En ejercicios posteriores, las subvenciones, donaciones y legados se imputan a
ingresos atendiendo a su finalidad.

{Continta)
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Los pasivos financieros que incorporan ayudas implicitas en forma de la
aplicacién de tipos de interés por debajo de mercado se reconocen en el
momento inicial por su valor razonable. La diferencia entre dicho valor,
ajustado en su casc por los costes de emisidn del pasivo financiero y el
importe recibido, se registra como una subvencién oficial atendiendo a la
naturaleza de la subvencion concedida.

{I} Pasivos por retribuciones a los empleados;

(i} Ofras prestaciones a largo plazo a los empleados

De acuerdo con el Convenio Colectivo vigente los empleados de la
Sociedad que cumplan veinticinco afos ininterrumpidos de relacion
taboral con la misma, seran compensados con una mensualidad de su
salario real. El importe devengado por este concepto se muestra incluido
en el epigrafe de Prestaciones a los empleados, del pasivo no corriente.

(i) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese involuntario se reconocen en el momento en
que existe un plan formal detallado y se ha generado una expectativa
valida entre el personal afectado de que se va a producir la rescision de
la relacién laboral, ya sea por haber comenzado a ejecutar el plan o por
haber anunciado sus principales caracteristicas.

(iif) Retribuciones a empleados a corto plazo

La Sociedad reconoce el coste esperado de las retribuciones a corto plazo
en forma de permisos remunerados cuyos derechos se van acumulando,
a medida que los empleados prestan los servicios que les otorgan el
derecho a su percepcidn. Si los permisos no son acumulativos, €l gasto
se reconoce a medida que se producen los permisos.

La Sociedad reconoce el coste relacionado con expedientes de regulacién
de empleo en forma de dias de paro (EREs de suspension temporal de
empleo}) como un gasto de personal a medida que se devenga.
Asimismo el importe de dicho coste que es asumido por la Seguridad
Social se considera como una subvencién de explotacién (véase nota
23(d)).

(Continta)
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(m) Provisiones

(1) Criterios generales

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacién
presente, ya sea legal, contractual, implicita o tacita, como resultade de
un suceso pasado; es probable que exista una salida de recursos que
incorporen beneficios econdémicos futuros para cancelar tal obligacién; y
se puede realizar una estimacidn fiable del importe de la obligacién.

Los importes reconocidos en el balance de situacién corresponden a la
mejor estimacion a la fecha de cierre de los desembolsos necesarios
para cancelar la obligacion presente, una vez considerados los riesgos e
incertidumbres relacionados con la provisibn y, cuando resulte
significativo, el efecto financiero producido por el descuento, siempre
gue se pueda determinar con fiabilidad los desembolsos que se van a
efectuar en cada periodo. El tipo de descuento se determina antes de
impuestos, considerando el valor temporal del dinero, asi como los
riesgos especificos que no han side considerados. en los flujos futuros
relacionados con la provisién.

E

efecto financiero de las provisiones se reconoce como gasto financiero
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las provistones nec incluyen el efecto fiscal, ni las ganancias esperadas por
la enajenacién o abandono de activos.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando no es probable que
exista una salida de recursos para cancelar tal obligacion.

Los derechos de reembolso exigibles a terceros para liquidar la provision se
reconocen como un active separado cuando es practicamente seguro su
cobro efectivo. El reembolso se reconoce como un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias de acuerdo con la naturaleza del gasto, con el
limite del importe de la provision.

(it Provisiones de garantias

La Sociedad concede garantias de un afio é 3.000 heras de servicio para
sus productos y servicios.

(ContinGa)
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Las provisiones para garantias se reconocen cuando se venden las
maquinas o piezas o se ha producido la prestacién del servicio
relacionado. La estimacion de la provision se realiza en base a los datos
histéricos conocidos y promediando todos los posibles desenlaces.

(n) Ingresos por venta de bienes y prestacidn de servicios

Los ingresos por la venta de bienes o servicios se reconocen por el valor
razonable de la contrapartida recibida o a recibir derivada de los mismos.

No obstante la Sociedad incluye los intereses incorporados a los créditos
comerciales con vencimiento no superior a un afo que no tienen un tipo de
interés contractual, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
es significativo.

Los anticipos recibidos a cuenta de ventas futuras figuran valorados por el valor
recibido.

(i} Ingresos por ventas
Los ingresos por venta de maquinas se reconocen cuando la Sociedad:

- Ha transmitido al comprador los riesgos y beneficios significativos
inherentes a la propiedad de los bienes.

- No conserva ninguna implicacién en la gestién corriente de los bienes
vendidos en el grado usualmente asociado con la propiedad, ni retiene el
control efectivo sobre los mismos;

- El importe de los ingresos y los costes incurridos o por incurrir pueden
ser valorados con fiabilidad;

- Es probable que se reciban los beneficios econdmicos asociados con la
venta; y

- Los costes incurridos o por incurrir relacionados con la transaccion
pueden ser valorados con fiabilidad;

(i) Venta de bienes sujetos a condiciones de instalacidn e inspeccién

Asi mismo, las ventas de maquinas estan sujetas a condiciones de
funcionamiento de manera que la transmisién de los riesgos y beneficios
significativos inherentes a la propiedad de las mismas sélo se produce
cuando el comprador inspecciona y acepta la maquina.

{Continda)




24
NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(i) Prestacidén de servicios

La Sociedad presta servicios de montaje y servicios de asistencia técnica
de maguinas.

Los ingresos derivados de la prestacién de servicios se reconocen
considerando el grado de realizacién a la fecha de cierre cuando el
importe de los ingresos; el grade de realizacion; los costes ya incurridos
y los pendientes de incurrir pueden ser valorados con fiabilidad y es
probable que se reciban los beneficios econdmicos derivados de la
prestacion del servicio.

La Sociedad determina el grado de realizaciéon de las prestaciones de
servicios linealmente en el tiempo.

En el caso de prestaciones de servicios cuyo resultado final no puede ser
estimado con fiabilidad, los ingresos sélo se reconocen hasta el limite de
los gastos reconacidos que son recuperables.

La Sociedad evalla periddicamente si algin contrato de prestacién de
servicios tiene caracter oneroso y reconoce, en su caso, las provisiones
necesarias.

(0) Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por el impuesto sobre beneficios comprende tanto el
impuesto corriente como el impuesto diferido.

Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente se valoran por las
cantidades que se espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales,
utilizando la hormativa y tipas impositivos vigentes o aprobados y pendientes
de publicacién en la fecha de cierre del gjercicio.

El impuesto sobre beneficios corriente o diferido se reconoce en resultados,
salvo que surja de una transacciéon o suceso econdémico que se ha
reconocido en el mismo ejercicio o en otro diferente, contra patrimonio neto o
de una combinacion de negocios.

Las deducciones y ofras ventajas fiscales del impuesto sobre beneficios
concedidas por Administraciones Publicas como una mingracidon de la cuota
de dicho impuesto que en sustancia tengan la consideracién de
subvenciones oficiales se reconocen siguiendo los criterios expuestos en el
apartado (k) Subvenciones, donaciones y legados.
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El Grupo fiscal Nicolas Correa, compuesto por las sociedades Nicolas Correa,
S.A., N. C. Manufacturing, S.A_, N.C. Electronica, S.A. y N.C. Caldereria,
S.A., tributa en régimen de declaracién consolidada.

El gasto devengado por Impuesto sobre Sociedades, de las sociedades que se
encuentran en régimen de declaracion consolidada, se determina teniendo
en cuenta, ademas de los parametros a considerar en caso de tributacién
individual expuestos anteriormente, los siguientes:

- Las diferencias temporarias y permanentes producidas como consecuencia
de la eliminacién de resultados por operaciones entre sociedades del Grupo,
derivada del proceso de determinacién de la base imponible consolidada.

- Las deducciones y bonificaciones que corresponden a cada sociedad del
Grupo fiscal en el régimen de declaracion consolidada; a estos efectos, las
deducciones y bonificaciones se imputan a la sociedad que realizd la
actividad u obtuvo el rendimiento necesario para obtener el derecho a la
deduccién o bonificacion fiscal.

Por la parte de los resultados fiscales negativos procedentes de algunas de las
sociedades del Grupo que han sido compensados por el resto de las
sociedades del Grupo consolidado, surge un crédito y débito reciproco entre
las sociedades a las que corresponden y las sociedades que lo compensan.
En caso de gue exista un resultado fiscal negative que no pueda ser
compensado por el resto de sociedades del Grupo consolidado, estos
créditos fiscales por pérdidas compensables son reconocidos como activos
por impuesto diferido siguiendo los criterios establecidos para su
reconocimiento, considerando el grupo fiscal comoe sujeto pasivo.

La Sociedad dominante del Grupo registra el importe total a pagar {a devolver)
por el Impuesto sobre Sociedades consolidado con cargo (abono) a Créditos
{Deudas) con empresas del grupo y asociadas.

El importe de la deuda (crédito) correspondiente a las sociedades dependientes

se registra con abono (cargo) a Deudas (Créditos} con empresas del grupo y
asociadas.

(Continda)
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() Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos fos casos

excepto que:

Surjan del reconocimiento inicial del fondo de comercio ¢ de un activo o
pasivo en una transaccidn que no es una combinacién de negocios y en
la fecha de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base
imponible fiscal;

Correspondan a diferencias asociadas con inversiones en dependientes,
asociadas y multigrupo y negocios conjuntos sobre las que la Sociedad
tenga la capacidad de controlar el momento de su reversion y no fuese
probable que se produzca su reversion en un futuro previsible.

(i} Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que:

Resulte probable que existan bases imponibles positivas futuras
suficientes para su compensacian, excepto en aquellos casos en las que
las diferencias surjan del reconocimiento inicial de activos o pasivos en
una fransaccién que no es una combinacién de negocios y en la fecha
de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base
imponible fiscal;

Correspondan a diferencias temporarias asociadas con inversiones en
dependientes, asociadas y multigrupo y negocios conjuntos en la medida
que las diferencias temporarias vayan a revertir en un futuro previsible y
se espere generar bases imponibles futuras positivas para compensar
las diferencias.

(i) Valoracién

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran por los tipos

impositivos que vayan a ser de aplicacién en los ejercicios en los que se
espera realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la normativa y
tipos que estan vigentes o aprobados y pendientes de publicacion y una
vez consideradas las consecuencias fiscales que se derivardn de la
forma en que la Sociedad espera recuperar los activos o liquidar los
pasivos.
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(v} Compensacién y clasificacién

La Sociedad sélo compensa los activos y pasives por impuesto scbre
beneficios corriente si existe un derecho legal frente a las autoridades
fiscales y tiene la intencién de liguidar las deudas que resulten por su
importe neto o bien realizar los activos y liquidar las deudas de forma
simuitanea.

La Sociedad sélo compensa los activos y pasivos por impuesto diferido si
existe un derecho legal de compensacion frente a las autoridades
fiscales y dichos activos y pasivos corresponden a la misma autoridad
fiscal y al mismo sujeto pasivo, o bien a diferentes sujetos pasivos que
pretenden liquidar o realizar los activos y pasivos fiscales corrientes por
su importe neto o realizar los activos y liquidar los pasivos
simultdneamente, en cada uno de los gjercicios futuros en los que se
espera liquidar o recuperar importes significativos de activos o pasivos
por impuesto diferido.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se reconocen en el balance de
situacién como actives o pasivos no corrientes, independientemente de
la fecha esperada de realizacion o liquidacion.

(p) Clasificacion de activos y pasivos entre corriente y no corriente

La Sociedad presenta el balance de situacion clasificando activos y pasivos
entre corriente y no corriente. A estos efectos son activos o pasivos
corrientes aquellos que cumplan los siguientes criterios:

- Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera reaiizarios o se
pretende venderlos o consumirlos en el transcurso del ciclo normal de la
explotacion de la Sociedad, se mantienen fundamentalmente con fines de
negociacion, se espera realizarlos dentro del periodo de los doce meses
posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros activos liquidos
equivalentes, excepto en aguellos casos en los que no puedan ser
intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos dentro de los
doces meses siguientes a la fecha de cierre.

- Los pasivos se clasifican comao corrientes cuando se espera liquidarlos en el
ciclo normal de la explotacion de la Sociedad, se mantienen
fundamentalmente para su negociacién, se tienen gque liguidar dentro del
periodo de doce meses desde la fecha de cierre o la Sociedad no tiene el
derecho incondicional para aplazar la cancelacién de los pasivos durante los
doce meses siguientes a la fecha de cierre.
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- Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban
liguidarse dentro de los doce meses siguientes a la fecha de cierre aunque el
plaze original sea por un periodo superior a doce meses y exista un acuerdo
de refinanciacién o de reestructuracién de los pageos a largo plazo que haya
concluido después de la fecha de cierre y antes de que las cuentas anuales
sean formuladas.

Los pasivos corrientes tales como acreedores comerciales, pasivos generados
por gastos de personal y otros costes de explotacion, se clasifican como
cofrientes independientemente de que su vencimientc se vaya a producir
mas alla de los doce meses contados desde la fecha de cierre.

Medioambiente

La Sociedad realiza operaciones cuyo propdsito principal es prevenir, reducir o
reparar el dafio que como resultado de sus actividades pueda producir sobre
el medio ambiente.

Los gastos derivades de las actividades medicambientales se reconocen como
Otros gastos de explotacion en el ejercicio en el que se incurren. No cbstante
la Sociedad reconoce provisiones medicambientales y, en su caso, los
derechos de reembolso mediante la aplicacion de los criterios generales gue
se desarrollan en el apartado (m) Provisiones.

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de ser
utilizados de forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal es la
minimizacidn del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio
ambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la contaminacion futura
de las operaciones de la Sociedad, se reconocen como activos mediante 1a
aplicacién de criterios de valoracion, presentacion y desglose consistentes
con los que se mencionan en el apartado {(d) Inmovilizado material.

Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones entre empresas del Grupo, salve aquellas relacionadas con
combinaciones de negocios, fusiones, escisiones y aportaciones no
dinerarias de negocios mencionadas en los apartados anteriores, se
reconocen por el valor razonable de la contraprestacion entregada o recibida.

La diferencia entre dicho valor y el importe acordado, en su caso, se registra de
acuerdo con la sustancia econdmica subyacente.
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(5 Inmovilizado Intangible

La composicion y €l movimiento habido en las cuentas incluidas en el Inmovilizado
intangible, excepto el fondo de comercio, han sido los siguientes:

Miles de euros
31.12.10 Altas 31.12.11

Coste
Gastos de investigacién y desarrollo 31.232 - 31.232
Aplicaciones informaticas 732 _- 732
31.964 _- 31.964
Amortizaciones
Gastos de investigacién y desarrollo {31.232) - (31.232)
Aplicaciones informaticas (641) (52) (693)
(31.873) (52) (31.925)
91 52y _39
Miles de euros
01.01.10 Altas 31.12.10
Coste
Gastos de investigacion y desarrollo 31.232 - 31.232
Aplicaciones informaticas 725 7 732
31.957 7 31.9
Amortizaciones
Gastos de investigacion y desarrollo (31.232) - (31.232)
Aplicaciones informaticas (584) (57) (641)
(31.8186) 57y (31.873)
141 s 9N
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El coste de los inmovilizados intangibles que estan totalmente amortizados y que

todavia estén en uso al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros

Gastos de investigacion y desarrollo
Aplicaciones informaticas

2011 2010
31232  31.232

615 518
31.847 31750

Asimismo la Sociedad ha reconocido un importe de 1.714 miles de euros (1.200
miles de euros en 2010) relacionados con gastos de investigacién y desarrollo en

la cuenta de pérdidas y ganancias,

(a) Fondo de comercio vy deterioro de valor

La composicidon y el movimiento habido en el fondo de comercio, ha sido el

siguiente:

Miles de euros

Coste al 1 de enero
Coste al 31 de diciembre
Deterioro acumulado de valor al 1 de enero

Deterioro acumulado de valor al 31 de
diciembre

Valor neto contable al 31 de diciembre

2011 2010

8751 g.091
8751 8751
8751 8.751

El fondo de comercio surgié como consecuencia de la operacién de fusién por
absorcion de fecha 24 de febrero de 20086, por la cual la Sociedad absorbi¢ a
la sociedad [ndustrias Anayak, S.A. (Sociedad Absorbida) mediante la

disolucién sin liquidacién de esta dltima.

iz
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La Sociedad realiza anualmente la prugba de deterioro del fondo de comercio.
La determinacién del valor recuperable de la unidad generadora de efectivo a
la que ha sido asignado el fondo de comercio implica el uso de estimaciones
por parte de la Direccién. El valor recuperable es el mayor entre el valor
razonable menos los costes de venta y su valor en uso. La Sociedad
generalmente utiliza métodos de descuento de flujos de efectivo para
determinar dichos valores. Los célculos de descuento de flujos de efectivo se
basan en las proyecciones a cinco afios de los presupuestos aprobados por
la Direccién. Los flujos consideran la experiencia pasada y representan la
mejor estimacién de la Direccidn sobre la evolucién futura del mercado. Los
flujos de efectivo a partir del quinto afio se extrapolan utilizando tasas de
crecimiento individuales.

Las hipétesis clave para determinar el valor razonable menos costes de venta y
el valor en uso incluyen las tasas de crecimiento, la tasa media ponderada
de capital y los tipos impositivos. Las estimaciones, incluyendo la
metodologia empleada, pueden tener un impacto significativo en los valores
y en la pérdida por deterioro de valor. Los flujos de efective mas alla del
periodo de cinco afos se extrapolan usandc las tasas de crecimiento
estimadas indicadas a continuacién:

Porcentaje
2011 2010
Margen bruto interno 33,50% 30,50%
Tasa de crecimiento 1,75% 1,75%
Tasa de descuento 10,99% 9,20%

La Direccién ha determinado el margen bruto intermo presupuestado en base al
rendimiento pasado y sus expectativas de desarrollo del mercado.

La tasa de crecimiento utilizada para el analisis de deterioro del fondo de
comercio en 2011, se ha basado en una estimacion global interna a partir de
las inflaciones esperadas para el ejercicio 2015 en los paises donde se
espera que la Sociedad lleve a cabo sus ventas. El indicador utilizado para la
medicion de la inflacién ha sido el deflactor del producto interior bruto que ha
sido obtenido de informes publicos. Estas mediciones de inflacién por palses
se han ponderado en funcién de la cartera esperada en cada uno de ellos
para el ejercicio 2015 y posteriormente, se han corregido ligeramente a la
baja con el fin de incorporar elementos de prudencia en la determinacién del
estimado.

(Continla)
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Respecto a la tasa de descuento, la metodologia aplicada en el ejercicio 2011
ha sido la misma que la aplicada en el gjercicio precedente, y, por lo tanto,
es el cambio en las variables del madelo lo que justifica el incremento de la
tasa de descuento.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de que disponen los
Administradores de la Sociedad, las previsiones de flujos netos de efectivo
atribuibles a la UGE soportan el valor del fondo de comercio registrado.

La Direccion ha elaborado un analisis de sensibilidad del valor en uso atribuido
al fondo de comercio ante cambios de +/- 1% en el margen bruto interno
sobre ventas, dando lugar a los siguientes escenarios:

Escenario Escenario mas Escenario

Bajista Probable Alcista
2011 32,50% 33,50% 34,50%
2010 29,50% 30,50% 31,50%
2009 27,50% 28 50% 29,50%

=
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31 de diciembre de 2011y 2010

A continuacion se muestra, expresado en miles de euros, un resumen de [as
potenciales plusvalias / {deterioros de valor) del fondo de comercio que
surgen por aplicacién de las hipotesis previstas a cada uno de los escenarios

resumidos en |a tabla anterior:

2011

Escenario bajista

2010

Tasa de crecimiento a largo

Escenaric bajista

Tasa de crecimiento a largo

plazo
Tasa de descuento 1,26%  1,75% 2,25%
10,49% 466  1.967 3.649
10,99% (1.500)  (181) 1.289
11,49% (3.272) (2.105) (812)

Escenaro mas probable

Tasa de crecimiento a largo

plazo
Tasa de descuento 1.25% 1,75% 2.25%
8.73% (452) 1.384 3.503
9,23% (2.672) (1.099) 700
9,73% (4.630) (3.271} (1.730)

Escenario mas probable

Tasa de crecimiento a largo

plazo
Tasa de descuenta 126%  1,75% 2,25%
10,49% 5.815 7.622 0.647
10,99% 3473 5.061 6.831
11,49% 1.363 2.768 4.324

Escenarig alcista

Tasa de crecimiento a largo

plazo
Tasa de descuento 125%  1,75% 2.25%
8,73% 8.069 10.515 13.339
9,23% 5152 7.248 9.644
9,73% 2.583 4304 6.447

Escenario alcista

Tasa de crecimiento a largo

plazo
Tasa de descuento 1,25% 1,75% 2,25%
10,49% 11.165 13.277 15.645
10,99% 8.445 10.302 12.372
11,49% 5.998 7.641 9.461

plazo
Tasa de descuento 1,25% 1,75% 2,259,
8,73% 16,590 19.646 23175
9.23% 12,976 15.595 18.589
9,73% 9.796 12.059 14.624

El porcentaje del margen bruto interno se determina deduciendo del total de
ingresos los costes variables de las ventas y los consumos de las materias

empleados en las mismas.

La evolucion del margen bruto interno y la cifra de negocios de la Sociedad ha

sido la siguiente;

Margen bruto interno
Cifra de negocios

2011 2010 2009

35,83% 31,36% 27,86%
53.601 25.306 51.019

(Continua)
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Durante los ejercicios 2011 y 2010 [a Sociedad ha mejorado significativamente
sus margenes brutos internos sobre ventas alcanzando un nivel del 35,83% y
un 31,36%, respectivamente, como consecuencia de una serie de medidas
estructurales que han reducido significativamente ios costes variables de
produccién. Dichas medidas han consistido en la reduccion de los costes de
produccién mediante la modificacion del disefic de piezas estructurales,
buscando una mayor estandarizacion de compecnentes en las distintas
gamas de productos, lo que ha permitido a la Socciedad obtener importantes
ahorros en los precios de adquisicidn y una mejora en la gestion de las
compras, entre otros a través de la importacion de elementos desde paises
de bajo coste.

(6) Inmovilizado Material

La composicién y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el Inmovilizado
material han sido los siguientes:

Miles de eurcs

Otros
movimientos
311210 Altas Bajas (nota 9) 311211
Coste actualizado

Terrencs 3.030 - - - 3.030
Construcciones 11.744 22 - 66 11.832
Instalaciones técnicas y maguinaria 15.689 21 - - 15.690
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3.142 58 - - 3.200
Equipos para procesos de informacion 1.197 4 - - 1.201
Elementos de transporte 130 34 {22) - 142
Otro inmovilizado material 2.941 13 _- _- 2.954

37.853 152 (22) 66 38.049

Amortizacién acumulada actualizada

Construcciones (5.8386) (323) - - {5.959)
Instalaciones técnicas y magquinaria (13.038) {380) - - (13.418)
Otras instalaciones, utiliaje y mobiliario (2.801) (70) - - (2.671)
Equipos para procesos de informacién (1.111) (42) - - {1.153)
Elementos de transporte (94) (26) 22 - (98)
Oftra inmaovilizado material (2.776) (B8) - = (2.864)

(25.256) (829) 22 = (26.163)

12,597 (ZLD) = 88 11,866

(Continua)
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Miles de euros
01.01.10 Altas Bajas 31.12.10

Coste actualizado

Terrenos 3.030 - - 3.030
Construcciones 11.744 - - 11.744
Instalaciones técnicas y maquinaria 15.680 62 (73) 15.6689
Cftras instalaciones, utillaje y mobiliario 3.142 - - 3.142
Equipos para procesos de informacién 1.142 58 (3) 1.197
Elementos de transporte 164 0 (34) 130
Otro inmovilizado material 2.892 49 - 2.941
37.794 169 (110  37.853
Amoitizacion acumulada actualizada
Construccicnes (5.313) (323) - (5.636)
Instalaciones técnicas y maquinaria {12.674) {437) 73 (13.038)
Oftras instalaciones, utillaje y mobiliario (2.502) {99) - (2.601)
Equipos para procesos de informacién (1.069) (43) 1 {(1.111)
Elementos de transporte (81) (29) 16 (94)
Otro inmovilizade material (2.661) (115) - (2.776)
(24.300) (1.046) 90 (25.256)

13.494 (877) {20) 12887

Haciendo uso de las distintas disposiciones fiscales de actualizacién de activos, la
Sociedad incrementd en 1979, 1980 y 1983 el coste y la amortizaciéon acumutada
de su inmovilizado material en un importe neto de 2.091 miles de euros.

En el ejercicio 1996 la Sociedad se acogid a la actualizacién de balances regulada
en el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, incrementando el valor de sus
activos materiales en 1.030 miles de euros (véase nota 15).

e

(Continda)
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El importe neto de actualizacion efectuada al amparo del Real Decreto-Ley 7/1996
gue se mantiene en balance, asi como |la dotacion a la amortizacion, son los

siguientes:
Miles de euros
Actualizacion Actualizacién
neta al neta al
31.12.10 Amortizacion 31.12.11
Terrenos 1 - 1
Construcciones 3586 21 335
357 20 338
Miles de eurcs
Actualizacidn Actualizacion
neta al neta al
01.01.10 Amortizacion 31.12.10
Terrenos 1 - 1
Construcciones 377 21) 356
378 21 357

De mantener la Sociedad la totalidad de los elementos actualizados, se estima que
el gasto de amortizacion del préximo ejercicio se vera incrementado en 21 miles

de euros (21 miles de euros en 2010), que tendra la consideracion de gasto
deducible a efectos del Impuesto sobre Sociedades.

Un detalle del coste registrado de los elementos totalmente amortizados y en uso al
31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Instalaciones técnicas y maquinaria 10.912 10.912
Oftras instalaciones, utillaje y mobiliario 2.385 2.277
Equipos para procesos de informacion 1.061 1.010
Elementos de transporte 34 33
Otro inmovilizado material 2.699 2.415

17091 = 16647

{ContinGa)
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(2) Sequros

La Sociedad tiene contratadas varias politicas de seguro para estar sujetos los
elementos del inmovilizado material. La cobertura de estas pdlizas se
considera suficiente.

(b} Garantias
Al 31 de diciembre de 2011 inmovilizaciones materiales per valor neto contable
de 9.039 miles de euros (9.384 miles de euros en 2010) se encuentran
hipotecadas en garantia de la devolucién de una serie de préstamos
bancarios (véase nota 19).

(7) Politica y Gestién de Riesgos

(a) Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros:
riesgo de mercado, incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de precios,
riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos
de efectivoe. El programa de gestién del riesgo global de |la Sociedad se
centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar
los efectos pofenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la
Sociedad. La Sociedad emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestion del riesgo estd controlada por el Departamento Financiero de la
Sociedad con arreglo a politicas aprobadas por el Consgjo de
Administracién. Este Departamento identifica, evalla y cubre los riesgos
financieros en estrecha colaboracidon con las unidades operativas de la
Sociedad. El Consejo de Administracién proporciona politicas escritas para la
gestibn del riesgo global, asi como para materias concretas tales como
riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, empleo
de derivados y no derivados e inversién del excedente de liquidez.

(i) Riesge de materias primas

La Sociedad utiliza en su proceso productive componentes y elementos
cuyos precios se hayan influenciados por las oscilaciongs en los precios
de mercado de ciertos metales. La experiencia de la Sociedad es que en
la practica los incrementos de precios sufridos en los Gltimos afios han
sido trasladados a sus clientes.

{Contintia)
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(i Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge cuando las transacciones comerciales
futuras estdn denominadas en una moneda que no es la moneda
funcional de la Sociedad. El Departamento Financierc de la Sociedad es
el responsable de gestionar la posicién neta en cada moneda extranjera
usando contratos externos a plazo de moneda extranjera.

La Sociedad opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesta a
riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas, especialmente en
relacién al délar de EE.UU y a [a libra esterlina.

Al 31 de diciembre el contra valor en eurcs de las transacciones en divisa
de la Sociedad cuya moneda funcional es el euro se resume segun el
siguiente detalle:

Miles de euros

Transacciones netas 2011 2010

Ingresos ordinarios 7.507 1.124

Consumos de materias primas y (49) _
Consumibles

Otros gastos - (36)

Contravalor en euros de libras esterlinas 1.817 1.051

Contravalor en euros de dblares de
estados unidos 5.641 37
1458 —1.088

La estrategia del Grupo es reducir el riesgo de sus ventas en divisa
mediante contratos de venta a plazo de divisa desde el momento de la
contratacién del pedido, y con el fin de garantizar la estabilidad de los
margenes de venta.

Al 31 de diciembre de 2011, ante una variacion del 10% de la cotizacién del
eurc con respecto al délar de EE.ULU., manteniendo el resto de variables
constantes, el beneficio antes de impuestos se hubiera incrementado o
disminuido en 564 (4 miles de euros en 2010), y frente a la libra
esterlina, en [as mismas circunstancias, el beneficio antes de impuestos
hubiera variado en 182 miles de euros (105 miles de euros en 2010).

(Continva)
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El detalle de los activos y pasivos financieros denominados en moneda
extranjera, asi como las transacciones denominadas en moneda
extranjera se presentan en las nota 11,12 y 19.

(iii} Riesgo de crédifo

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. La
Sociedad tiene politicas para asegurar que las ventas de productos se
efectlen a clientes con wun historial de crédito adecuado. Las
operaciones con derivados y las operaciones al contado solamente se
formalizan con instituciones financieras de alta calificacién crediticia. La
Sociedad dispone de politicas para limitar el importe del riesgo con
cualquier institucion financiera.

El importe total de los activos financieros sujetos a riesgo de crédito se
muestra en las notas 10y 11.

La exposicién a este riesgo de los activos de la Sociedad se limita,
principaimente, a los créditos comprometidos en los epigrafes de
Clientes por ventas y prestaciones de servicios, empresas del grupo vy
asociadas y Deudores varios, cuyo importe agregado asciende a 15.647
miles de euros (4.999 miles de euros en 2010). Parte de estos créditos
por importe de 2.833 miles de euros (2.712 miles de euros en 2010) se
encuentran debidamente provisionados por considerar la Sociedad que
son de dudosa cobrabilidad {nota 11{c)).

Al 31 de diciembre 2011, los saldos de Clientes por ventas y prestaciones
de servicios y Deudores varios vencidos y no deteriorados asciende a
262 miles de euros (42 miles de euros en 2010).

Asimismo, al 31 de diciembre 2011 la Sociedad dispone de otros activos
financieros corrientes y no corrientes por importe de 6.307 miles de
euros (10.501 miles de euros en 2010) que principalmente corresponden
a depésitos en entidades financieras de reconocida solvencia y a
créditos concedidos a empresas del grupo (depdsitos e imposiciones a
plazo en entidades financieras de reconocida solvencia y créditos
concedidos a empresas del grupo al 31 de diciembre de 2010).

(Contindia)
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(iv) Riesgo de liguidez

La Seciedad lleva a cabo una gestién prudente del riesgo de liquidez,
fundada en el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables, la disponibilidad de financiacibh mediante un importe
suficiente de facilidades de crédito comprometidas y capacidad
suficiente para liquidar posiciones de mercado. El Departamento
Financiero tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacién
mediante la disponibilidad de lineas de crédito contratadas.

Asimismo, los Administradores de la Sociedad han evaluado al 31 de
diciembre de 2011 el riesgo de liquidez, para lo cual han examinado la
situacién que se desprende de su presupuesto de tesoreria para el
gjercicio 2012. Del mencionade analisis se desprende una generacion
de caja operativa de 3,5 millones de euros, que teniendo en cuenta los
limites disponibles de las pélizas de crédito contratadas con entidades
financieras que se espera seran renovadas en condicicnes similares,
sera suficiente para atender los vencimientos de los préstamos
concedidos a la Sociedad.

La clasificacién de los actives y pasivos financieros por plazos de
vencimiento contractuales se muestra en la notas 11 y 19.

Respecto a los vencimientos esperados de los pasivos financieros
corrientes (Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar excepto
“"Anticipos recibidos por pedidos” y "Cobros anticipados™) no existen
importes vencidos significativos y sus vencimientos se encuentran
establecidos en su mayoria en el primer trimestre del gjercicio siguiente.

{v) Riesqgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y def valor razonable

Como la Scciedad no posee activos remunerados importantes, los ingresos
y los flujos de efectivo de las actividades de explotacién de la Sociedad
son en su mayoria independientes respecto de las variaciones en los
tipos de interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés de la Sociedad surge de los recursos financieros
ajenos remunerados via tipos de intereses fijos o variables. Los recursos
ajenos emitidos a tipos variables exponen a la Sociedad a riesgos de
tipo de interés de los flujos de efectivo. Los préstamos a tipo de interés
fijo exponen a la Sociedad a riesgos de tipo de interés de valor
razonable.

{Continua)




41
NICOLAS CORREA, S.A.

Memaria de las Cuentas Anuales

La Sociedad no tiene financiacion ajena significativa recibida a tipos de
interés fljos.

La Sociedad gestiona el riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo
mediante permutas de tipo de interés variable a fijo. Estas permutas de
tipo de interés tienen el efecto econdmico de convertir los recurscs
ajenos con tipos de interés variable en interés fijo. Generalmente, la
Sociedad obtiene recursos ajenos a largo plazo con interés variable y los
permuta en interés fijo que son generalmente mas bajos que los
disponibles si la Sociedad hubiese obtenido los recursos ajencs
directamente a tipos de interés fijos.

Bajo las permutas de tipo de interés la Sociedad se compromete con otras
partes a intercambiar, con cierta periodicidad, la diferencia entre los
intereses fijos y los intereses variables calculada en funcién de los
principales nocionales contratados.

Durante el ejercicio 2011 el saldo medio aproximado de la financiacién a
tipo de interés variable y obtenida a corto y largo plazo de entidades
financieras ha ascendido, aproximadamente, a 13.175 miles de euros
(12.523 miles de euros en 2010) a un tipo de interés medio de 5,30%
(4,948% en 2010), estando parcialmente cubierta por permutas de tipo
de interés cuyo nominal promedio en el ejercicio ha ascendido a 1.598
miles de euros (1.865 miles de euros en 2010). Teniendo en cuenta este
hecho, un incremento o decremento del 0,5% en los tipos de interés de
mercado hubiese provocado, respectivamente, un decrementc o©
incremento del resultado, antes de impuestos, de 90 miles de euros (40
miles de euros en 2010).

(Continta)
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(8) Arrendamientos Financieros - Arrendatario

El 29 de abril de 2009 la Sociedad formalizd un contrato de arrendamiento financiero
de una maquina modelo "Versa", cuyo valor neto contable al 31 de diciembre de
2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010

Coste 1.471 1.471
Amortizacidn acumulada (237) (119)
1234 1.352

El nimero de cuotas de dicho contrato es de sesenta, siendo el importe de cada una
de ellas variable al estar sujetas a un tipo de interés variable y habiéndose
establecido un periodo de carencia de dos afios correspondientes con los dos
primeros afnos de vigencia del contrato, La opcién de compra asciende a 28 miles
de euros y el vencimiento del contrato de arrendamiento tendra lugar el 29 de
marzo de 2016.

La conciliacidn entre el importe total de los pagos futuros minimos y su valor
nominal al cierre del ejercicio es como sigue:

Miles de eurcs

2011
Hasta un Mas de b
afio Entre1y5 afios Total
Pagos minimos 346 1.152 - 1.458
Intereses (54) 77 - (131)
Valor actual (notas 18 y 19) 282 1.075 - 1.367
Miles de euros
2010
Hasta un Masde 5
afio Entre1y5 afios Total
Pagos minimos 320 1.722 - 2.042
Intereses (105) {355) — {460)
Valor actual (notas 18 y 19) 215 1.367 - 1582

{Continua)
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Inversiones en Empresas del Grupo y Asociadas a Largo Plazo

El detalle de las inversiones en instrumentos de patrimonio de empresas del grupo y

asociadas es como sigue:

Miles de euros

2011 2010

Empresas del grupo
Participaciones 7.902 7.228
Correcciones valorativas por deterioro (3.736) (3.736)
4.166 3.492

Empresas asociadas
Participaciones 80 116
Correcciones valorativas por deterioro (44) (80)
36 36
Total 4,202 3.528

La informacién relativa a las participaciones en empresas del grupo y asociadas se

presenta en el Anexo |

La actividad principal de las empresas del Grupo y asociadas es la siguiente:

N.C. Manufacturing, S.A_, constituida en octubre de 1987 es una sociedad
dedicada al montaje de maquinas-herramienta.

Nicolas Correa Electronica, S.A., canstituida el 1 de diciembre de 1999 es una
sociedad dedicada a la fabricacién y venta de equipos eléctricos y electronicos
para maquinaria, instalacicnes industriales y edificaciones en general.

Nicolds Correa Caldereria, 8.A., constituida en enero de 2006, a partir de la
escisién de N.C. Hyperbaric, S.A., es una sociedad dedicada a la fabricacion y
venta de carenados y mecanosoldado para maquinas-herramienta.

Nicolas Correa Machine Tools (Kunming) Co.Ltd., constituida en octubre de 2006,
es una sociedad dedicada a la fabricacion y montaje de maquinas-herramienta.

(Contina)
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- Tiger Machinery Parts, constituida en julio de 1989, es una sociedad dedicada a la
comercializacion y prestacion de servicios de asistencia técnica de maquina-
herramienta.

El resto de las empresas del Grupo y asociadas son comercializadoras de productos
de la Sociedad o de otras empresas fabricantes de bienes de equipo.

Con fecha 5 de enero de 2011, una de las filiales de la Sociedad, Nicolas Correa
Machine Tools (Kunming) Co. Ltd., ha llevado a cabo una ampliacion de capital
por un importe total de 1.500 miles de euros que ha side suscrita por sus
accionistas en el porcentaje en que participan en la misrna, correspondiende a la
Sociedad, cuya participacion es de un 55%, la suscripcién de 825 miles de euros.
La citada ampliacién de capital ha sido realizada con el objeto de financiar el plan
de inversiones desarrollade por la filial y ha sido integramente suscrita y
desembolsada por sus accionistas mediante la entrega de efectivo.

Por otro lado, durante el ejercicio 2011, la Sociedad en su condicién de Socio Unico
de Montajes Panak, S.A. ha acordado su disolucién y liquidacion, adjudicandose
&n pago de la cucta de liquidacién correspondiente los activos netos reflejados en
el balance de liquidacion de la filial que ascendian a un imperte de 162 miles de
euros. La diferencia entre los valores aplicados a los activos netos adquirides y el
importe de la inversién previa, ha dado lugar al reconocimiento de un beneficio de
11 miles de euros en el eplgrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del gjercicio 2011
adjunta. El acuerdo adoptade ha sido objeto de inscripcidn en el Registro
Mercantil de Guiplizcoa con fecha 28 de enero de 2011. Entre los bienes y
derechos adquiridos como consecuencia de dicha operacién se encuentra una
nave industrial cuyo valor de adjudicacién asciende a 66 miles de euros (véase
nota 6) y su valor neto contable al 31 de diciembre de 2011 asciende a 66 miles
de euros. Dicho inmueble se encuentra gravado con una hipoteca en garantia del
cumplimiento de las obligaciones derivadas de una péliza de crédito cuyo saldo al
31 de diciembre de 2011 asciende a 23 miles de euros {véase nota 19}.

Asimismo, con fecha 30 de mayo de 2011, la Sociedad ha procedido a la venta y
transmision de la totalidad de las acciones que le pertenecian en la compafiia
mercantil GNC Laser, S.A. por un precio global de un euro. La participacién de la
Saociedad en la citada filial se encontraba totalmente deteriorada por lo que dicha
operacion no ha tenido efecto en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio
2011.
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Con fecha 13 de mayo de 2010 la Sociedad procedi6 a la enajenacion del 19,75%
de la participacion que mantenia en Nicolas Correa Catalufia, S.A., siendo el
resultado de dicha operacién una pérdida por un importe de 12 miles de euros
que fue registrada en el epigrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio
2010.

La participacion que la Sociedad mantenia en Nicolas Correa ltalia, S.R.L. fue
cancelada durante el ejercicio 2010 con motive de la liquidacién de dicha
sociedad dependiente que se encontraba sin actividad y en proceso de liquidacion
en el gjercicio 2008,

Por otro lade, la Sociedad, con fecha 189 de noviembre de 2010, adquirié 30.000
acciones nhominativas de la sociedad GNC Laser, S.A. por el precio global de un
euro que conferian a la Sociedad un porcentaje de participacién del 44% en dicha
sociedad at 31 de diciembre de 2010,

Asimismo, Nicolds Correa Machine Tools {(Kunming) Co.Ltd. llevé a cabo durante el
ejercicio 2010 una ampliacién de capital por un importe total de 363 miles de
euros que fue suscrita por sus accionistas en el porcentaje en que participaban en
la misma, correspondiendo a la Sociedad, cuya participacién era de un 55%, la
suscripcion de 200 miles de euros. La citada ampliacién de capital fue realizada
con el objeto de reforzar la posicién en el mercado asidtico de la sociedad
participada, por lo que de forma simultanea a la ampliacion de capital se formalizd
un acuerdo global, denominado “Agreement of Special Milling Machine Production
Know-How and Technology License as Capital Contribution" que regula la
transferencia de tecnologia y know-how a la filial por parte de la Sociedad, que
realizé dicha transferencia de tecnologia y conocimientc en concepto de
aportacién al capital social de la filial.

Ninguna de las sociedades participadas cotiza en Bolsa.

() Moneda extranjera

La moneda funcional de las participaciones en el extranjero es la de los paises
en los que estan domiciliadas.
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(1) Deterioro de valor

El importe de las correcciones valorativas por deterioro al 31 de diciembre de
2011y 2010 es como sigue;

Miles de euros

Empresas del Grupo y ascciadas 2011 2010
Nicolas Correa USA, Inc. 2.654 2.654
Nicolds Correa Deutschland, Gmbh 904 904
Nicolas Correa Portugal Equipamentos
Industriais, Ltda. 178 178
Nicolas Correa [talia, S.R.L. - -
Tiger Machinery Parts 44 44
Nicolas Correa Laser, S.A : - 36
3.780 3816

El detalle de los movimientos de las correcciones valorativas por deterioro
durante el ejercicio 2011 y 2010 es como sigue:

Miles de euros

Empresas de! arupo v asociadas 311210  Reversiones  31.12.11
Nicolas Correa USA, Inc. 2.654 - 2.654
Nicolas Correa Deutschland, GMBH 904 - 904
Nicolas Correa Potiugal Equipamentos
Industriais, Ltda. 178 - 178
Tiger Machinery Parts 44 - 44
Nicolas Correa Laser, S.A 36 (36) -
3818 (38) 3.780
Miles de eurcs
Empresas del grupo y asociadas 01.01.10 Dotaciones Reversiones 31.12.10
Nicolas Caorrea USA, Inc. 2.654 - - 2.654
Nicolas Correa Deutschiand, GMBH 904 - - 904
Nicolas Correa Portugal Equipamentos
Industriais, Ltda. 178 - - 178
Nicolas Correa ltalia, S.R.L. 9 - (9 -
Tiger Machinery Parts 44 - 44
Nicolas Correa Laser, S.A - 36 - 36
3.789 36 9 3.816
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(10) Activos Financieros por Categorias

La clasificacion de los activos financieros por categorias y clases al 31 de diciembre
de 2011y 2010 se detalla en el Anexo Il

() Perdidas y ganancias netas por cateqorias de activos financieros

El importe de las pérdidas y ganancias netas por categorias de activos
financieros es como sigue:

Miles de euros
2011
Activos
Préstamos y financieros
partidas a valorados a

cchrar coste Total
Ingresos financieros aplicando
el método de coste amortizado 118 - 118
Dividendos - a3 _13
Ganancias netas en pérdidas y
Ganancias 118 13 i<
Total 118 13 k]

Miles de euros
2010
Activos
Préstamos y financieros
partidas a valorados a

cobrar coste Total
Ingresos financieros aplicando
el método de coste amortizado 216 - 216
Dividendos — 18 _18
Ganancias netas en pérdidas y
Ganancias 216 18 234
Total 216 18 234
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(11) Inversiones Financieras y Deudores Comerciales
(a) Inversiones financieras en empresas del Grupo y asociadas

El detalle de las inversiones financieras en empresas del Grupo y asociadas
al 31 de diciembre se muestra a continuacién:

Miles de euros
2011 2010
No corriente  Corriente  No corriente  Corriente

Grupo
Créditos 92 692 275 656

Creditos no corrientes por importe de 92 miles de euros y corrientes por
importe de 183 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 (275 y 183 miles
de eurcs al 31 de diciembre de 2010) corresponde al concedido por la
Sociedad a una de sus participadas en septiembre de 2010, que devenga
un tipo de interés variable de mercado y cuyo vencimiento tendra lugar el
23 de septiembre de 2013.

Créditos corrientes al 31 de diciembre de 2011 por importe de 509 miles de
euros (473 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) corresponden a
cesiones de tesoreria que mantiene la Sociedad con algunas de sus
participadas sin vencimiento establecido y que surgen de saldos por
operaciones comerciales y de los créditos generados por la tributacién en
régimen de consolidacion fiscal.
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(b) Inversiones financieras

El detalle de las inversiones financieras al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros
2011 2010
No corriente  Corriente No corriente  Corriente

No vinculadas

Activos financieros valorados a coste
instrumentos de patrimonio 413 - 413 -

Activos  financieros  mantenidos  a

vencimiento
Valores representativos de
deuda 12 - - -
Préstamos y partidas a cobrar
Créditos 823 46 823 4762
Depositos y fianzas 23 4 40 4
Total 1271 50 1276 4.766

Instrumentos de patrimonio no corriente corresponde a la participacion
ostentada por la Sociedad en otras empresas cuyo detalle al 31 de
diciembre es como sigue:

Porcentaje de Miles de euros
Participacion 2011 2010

Ade Capital Social, SRC 1,40% 166 166

C.El de Castillay Ledn, S.A. 0,52% 18 18

Sociedad de Garantia Reciproca lberaval 0,06% 9 9

Proschools, S.1. 8,33% - -
Centro Regional de Servicios Avanzados,

SA 17.50% 220 220

413 413

Créditos, no corrientes, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 incluye cuatro
depésitos establecidos en instituciones financieras en garantia de avales
prestados por estas y otros pasivos financieres y cuyos importes
ascienden a 114, 83, 503 y 123 miles de euros.
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El vencimiento de los dos primeros depésitos tendra lugar en noviembre de
2017 y 2022, respectivamente, y han devengado durante el ejercicio 2011
unos tipos de interés situados en torno al 5,50% (4,20% en 2010). Estos
depdsitos se encuentran pignorados en garantia de los riesgos derivados
de los avales concertados por la Sociedad con determinadas entidades de
crédito (véase nota 19),

El tercer y cuarto depésito se encuentran garantizando la devolucién de la
deuda a pagar por la Sociedad al Ministeric de Industria por las ayudas
financieras de determinados proyectos subvencionados cuyo importe
asciends a 1.348 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 (1.368 miles
de euros en 2010} (véase nota 19). Sus vencimientos tendran lugar en el
ejercicio en que se produzca el vencimiento de los pasivos financieros que
garantizan. Créditos corrientes al 31 de diciembre de 2010 correspondia a
imposiciones a plazo fijo cuyo vencimiento ha tenido lugar en el presente
ejercicio y que han devengado durante los ejercicios 2011 y 2010 un tipo
de interés entre el 3,15% y el 4%,

(c) Deudores comerciales v otras cuentas a cobrar

El detalle de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar al 31 de
diciembre es como sigue;

Miles de eurcs

Corriente
2011 2010
Grupo y asociadas
Clientes (nota 20) 1.079 318
No vinculadas
Clientes 17.227 7.315
Personal 7 14
Deudores varios y ofros 174 78
Activos por impuesto corriente 39 8
Oftros créditos con las Administraciones Publicas 1.566 1.676
19.013 9.091
Correcciones valorativas por deterioro (2.833) (2.712)
16.180 6.379
17.259 6.697
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El detalle del movimiento de las correcciones valorativas por deterioro es el

siguiente:
Miles de euros
2011 2010
Saldo al 1 de enero 2712 2.236
Dotaciones 149 544
Reversiones (28} _(68)
Saldo al 31 de diciembre 2.833 2712

El epigrafe de clientes por ventas y prestacién de servicios recoge los
siguientes saldos en divisa:

Miles de euros

2011 2010
Divisa Importe divisa Importe euros Importe divisa Importe euros
usD 3.809 2.944 128 94
GBP 27 3z - -

(dy Clasificacién por vencimientos

El vencimiento de los activos financieros sujetos a fecha de vencimiento es
comao sigue:;

Miles de euros

2011
Menos No
2012 Resto Total parte corriente corriente
Créditos y otros activos
financieros 742 938 1.680 (742) 938
Deudores comerciales y
ofras cuentas a cobrar 15.654 - 15.654 {15.654) -
16,386 838 17,324 (18.396) 938
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Miles de euros

2010
Menos No
2011 Resto Total parte corriente corriente
Créditos y otros activos
financieros 5.422 1.138 6.560 (5.422) 1.138
Deudores comerciales y
otras cuentas a cobrar 5.013 - 5.013 (5.013) -
10.435 1138 11573 (10.433) 1138

(12} Instrumentos Financiergs Derivados

Un detalle de los instrumentos financieros derivados valorados a valor razonable al
31 de diciembre, es como sigue:

Miles de euras
2011

Nocignal Pasivo Pasivo No
en miles Unidad Corriente Corriente

Derivades mantenidos para hegociar

a) Derivados de tipo de interés
Permutas de tipo de interés 1.420 Euros {23) (39)

b} Derivados de tipo de cambio

Contratos a plazo en moneda

extranjera 2623 Euros (173 =
(196) 29
Miles de suros
2010
Nocional Pasivo No
en miles Unidad Corriente Corriente
Derivados mantenidos para neqgociar
a} Derivados de tipo de interés
Permutas de tipo de interés 1.776 Euros (37) {40)

@D 4D)

La Sociedad no ha aplicade la contabilidad de coberturas para ninguno de los
instrumentos financieros derivados de que dispone en 2011 y 2010.
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El importe neto registrado en pérdidas y ganancias en el ejercicic 2011 por
variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados
asciende a 158 miles de euros de pérdidas (77 miles de euros de pérdidas en
2010).

(a) Permutas de tipos de interés

La Sociedad utiliza permutas financieras sobre tipos de interés para gestionar
su exposicidén a fluctuaciones de tipos de interés derivados principalmente
de dos de sus préstamos bancarios.

El detalle de las operaciones de permuta financiera sobre tipos de interés en
vigor al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

2011
Nacional Nacional Fecha de Fecha de Tipo de interés
Original {miles de auros) Pendiente {miles de euros) Inicie finalizacién (nota 19{b))
1.218 608 28.12.05 28.09.15 3,88%
1.624 g12 28.12.05 28.09.15 3.76%
2010
Nocional Nocional Fecha de Fecha de Tipa de interés
Original (miles de euros) Pendiente {miles de euros) Inicio finalizacién {nota 19(b))
1.218 761 28.12.05 28.09.15 3,88%
1.624 1.015 28.12.05 28.09.15 3,76%

La Sociedad ha estimado los valores razonables de estos contratos mediante
el descuento de flujos de tescreria a la fecha de cierre del gjercicio.

{b) Contratos a plazo de moneda extraniera

Para gestionar sus riesgos de tipo de cambio la Sociedad ha suscrito
contratos de venta a plazo de monedas de los principales mercados en los
que opera.
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El detalle de divisas y valores nocionales de las operaciones de venta a plazo
de moneda extranjera al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Miles Miles

Divisa de euros
usD 3.380 2.612
GBP 9 1

La Sociedad ha estimado los valores razonables de estos contratos mediante
el descuento de flujos de tesoreria en base a tipos de cambio a plazo
disponibles en fuentes publicas.

Clientes por ventas y prestaciones de servicios, clientes empresas del grupo y
asociadas y deudores varios incluyen al cierre del ejercicio 2011 un importe
de 2.976 miles de euros correspondientes al contravalor en euros de
monedas distintas del euro, de los cuales 2.623 miles de euros se
encontraban cubiertos con operaciones de seguro de cambio segun el
detalle anterior.

La Sociedad al 31 de diciembre de 2010 no mantenia en vigor operaciones de
venta a futuro de divisas.

(13} Existencias

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance de situacién es el

siguiente;
Miles de euros
2011 2010
Comerciales 1.663 1.814
Materias primas y otros aprovisionamientos 2.604 3.040
Productos en curso y semiterminados 6.082 11.166
Productos terminados 724 1.503
Anticipos a proveedores 37 7
11110 17530
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El detalle de las reducciones netas del valor de coste de las existencias al valor neto
realizable reconocidas durante los ejercicios 2011 y 2010 es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Comerciales, materias primas y bienes
mantenidos para su transformacion 97 265
Productos en curso 54 -
Productos terminados —_ —
131 265

Las razones principales que han motivado las reducciones de valor mas
significativas han sido las variaciones realizadas en el disefio de determinadas
piezas que han provocado la obsolescencia téchica de una serie referencias {la
anulacién de pedidos puntuales en el gjercicio 2010}.

La cifra de compras netas incluye las realizadas en las siguientes monedas distintas
del euro:

Miles de euros
Moneada 2011 2010

Libra esterlina - 47

Las compras realizadas a empresas del Grupo y asociadas se detallan en la nota
20(b).

La Sociedad tiene contratadas varias pdlizas de seguro para cubrir los riesgos a que
estdn sujetas las existencias. La cobertura de estas politicas se considera
suficiente.
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(14) Efectivo y Otros Medios Liquidos Equivalentes

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance de situaciéon es el
siguiente;

Miles de euros

2011 2010
Otros medios liquidos - 2
Caja y bancos 140 532
140 534

La Sociedad no tiene descubiertos bancarios a la mencionada fecha y todos los
saldos son de libre disposicién.

{15) Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de
cambios en el patrimonio neto.

(a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social de Nicolas Correa, S.A. esta
representado por 12.316.627 acciones de 0,80 euros de valor nominal cada
una (12.464.838 acciones de 0,80 euros de valor nominal cada una al 31
de diciembre de 2010).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 las acciones que integran el capital social
estan totalmente suscritas y desembolsadas, gozan de iguales derechos
politicos y econdémicos y cotizan en las Bolsas de Madrid y Bilbao.

El movimiento de las acciones en circulacion es como sigue:

Miles de euros
Acciones ordinarias

2011 2010
Al 1 de enero 9.972 9.872
Reducciones de capital {119) -
Al 31 de diciembre 9853 8.972
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Con fecha 22 de junic de 2011 la Junta General de la Sociedad autorizé al
Consejo de Administracién para acordar la reduccién del capital social en
119 miles de euros mediante la amortizacion de 148.211 acciones propias.
En virtud de dicho acuerdo el capital ha quedado establecido en 9.853
miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Unica entidad juridica que posee una
participacién superior al 10% es Dinamia Capital Privado, S.A., S.CR,,
ascendiendo ésta al 12,75% (12,6% al 31 de diciembre de 2010).

(b} Prma de emisidn

La prima de emisién tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los
mismoas fines que las reservas voluntarias de la Somedad incluyendo su
conversién en capital social.

(c) Reservas

La composicién y el movimienta habido en las cuentas incluidas en el epigrafe
de reservas y resultados se muestran en el Anexo lll.

() Reserva de revalorizaciones legales

Acogiéndose a lo permitido por la legislacion mercantil la Sociedad
procedid a actualizar, al 31 de diciembre de 1996, el valor de su
inmovilizado (véase nota 6).

El detalle de los conceptos que integran el saldo de la reserva de
revalorizacion al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles euros
2011 2010
Incremento neto de valor resultante de
actualizar los activos {nota 6) 1.030 1.030
Gravamen del 3% sobre el importe
Actualizado (31) (31)
999 999
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Dado que la actualizacién ha sido comprobada por las autoridades
tributarias, el saldo de esta cuenta puede ser destinado, libre de
impuestos, a;

- Eliminacién de resultados negativos del ejercicio o de ejercicios
anteriores.

- Ampliacion de capital.

- Reservas de libre disposicion a partir del 31 de diciembre del afio
20086.

En cualquier caso ¢l saldo de la cuenta (Gnicamente sera distribuible,
directa o indirectamente, en la medida en que la plusvalia haya sido
realizada, entendiéndose que ello se producirda cuando los
elementos actualizados hayan sido contablemente amortizados, en
la parte correspondiente a dicha amortizacién, transmitidos o dados
de baja en los libros.

(i) Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 de la
Ley de Scociedades de Capital que establece que, en todo case, una cifra
iguat al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta
que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital sociat,

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin,
debe ser repuesta con beneficios futuros.

(if) Reserva por fondo de comercio

La reserva por fondo de comercio debera ser dotada de conformidad con el
articulo 273.4 de la Ley de Sociedades de Capital que establece que, en
todo caso, debera dotarse una reserva indisponible equivalente al fondo
de comercio que aparezca en el balance de situacién, destinandose a tal
efecto una cifra del beneficio que represente, al menos, un 5% del
importe del citado fondo de comercio. Si no existiera beneficio, o éste
fuera insuficiente, se deben emplear reservas de libre disposicion.

(iv) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.
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(v) Acciones propias

La Junta General de Accionistas de la Saciedad acord¢ por unanimidad en
fecha 22 de junic de 2011 autorizar la adquisicién de un maximo del 5%
del capital social de la Sociedad en acciones propias a un precio minimo
del valor nominal de la accién y maximo de 20 euros por accidn; la
autorizacion se concedidé para un periodo de dieciocho meses a contar
desde el momento de la toma del acuerdo.

Asimismo y en la misma fecha, la Junta General de la Sociedad autorizé al
Consejo de Administracion para acordar la reduccién del capital social
en 118 miles de euros mediante la amortizacién de 148.211 acciones
propias.

Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad mantiene en cartera 51.804
acciones propias (148.211 al 31 de diciembre de 2010} con un valor de
cotizacidon de 1,035 euros por accion (1,48 euros por accién al 31 de
diciembre de 2010), que han sido adquiridas durante el ejercicio a un
precio medio de 0,99 euros por accién (1,64 euros por accién en el
gjercicio 2010) y ascienden a un coste de 51 miles de euros (243 miles
de eurcs al 31 de diciembre de 2010).

(16} Prestaciones a los Empleados

La composicion y el movimiento de las provisiones por prestaciones a los
empleados vy otras prestaciones son como sigue:

Miles de eurcs
Corriente

Premio
antigiedad Total

Al 31 de diciembre de 2009 182 182
Dotaciones 6 6
Pagos {5 G)
Al 31 de diciembre de 2010 183 183
Dotaciones 85 85
Pagos 10} {10}
Al 31 de diciembre de 2011 258 258
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(17) Provisiones

La composicion y el movimiento de las provisiones por otras prestaciones son como

sigue:
Miles de euros

Garantias Otras Total
Al 31 de diciembre de 2009 364 533 897
Dotaciones 167 183 350
Pagos (300} (249) (549)
Al 31 de diciembre de 2010 231 467 698
Dotaciones 670 128 798
Aplicaciones (568) - (568)
Pagos - (243) (243)
Al 31 de diciembre de 2011 333 3582 85

El desglose de estas provisiones al 31 de diciembre entre corrientes y no corrientes
es Como sigue:

Miles euros
2011 2010
No corriente 352 467
Corriente 333 231

La provisién para garantias se refiere, principaimente, a los gastos relacionados con
reparaciones a efectuar en las maquinas fresadoras, reposicién de piezas
defectuosas y cualguier otro tipo de gasto imputable a las mismas durante el
periodo de garantia. La provisién estd estimada en base a la informacién
histérica de que dispone la Sociedad en refacion a productos similares.

Oftras provisiones corresponde a una serie de ausencias compensadas que la
Sociedad tiene acordadas con determinados trabajadores de su plantilla.
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(18) Pasivos Financieros por Categorias

La clasificacién de los pasivos financieros por categorias y clases al 31 de diciembre
es como sigue:

Miles euros
2011 2010

No No
corriente Corriente Corriente Corriente

Fasivos mantenidas para negociar

Derivados y otros {nota 12) 39 196 40 37
Débitos y partidas a pagar
Deudas con entidades de crédito
(tipo variable) 6.868 4.481 5.608 6.446
Otros pasivos financieros 3.762 1.070 3.017 1.223
Acreedores por arrendamiento financiero
(nota 8) 1.075 292 1.367 215
Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar
Proveedores - 7.058 - 7.200
Otras cuentas a pagar - 5.424 - 5.880
11.744 18521 10830 21.001

() Pérdidas y ganancias nelas por cateqorias de pasivos financieros

El importe de las pérdidas y ganancias netas por categorias de pasivos
financieros al 31 de diciembre es como sigue:

Miles eurcs
2011
Pasivos Débitos y
mantenidos partidas a
para negociar pagar Total
Gastos financieros aplicando el método
del coste amortizado - 956 956
Otros 80 - 80
Variacion en el valor razonable 158 - 158
Ganancias netas en pérdidas
¥ ganancias 238 956 1.194
Total 238 256 1194
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Miles euros
2010
Pasivos Débitos y
mantenidos partidas a
para negociar pagar Total
Gastos financieros aplicando el método
del coste amortizado “ 841 841
Variacién en el valor razonable 77 - 77
Ganancias netas en pérdidas
y ganancias 77 841 918
Total 77 =L 1| 918

(19} Deudas Financieras vy Acreedores Comerciales

(8) Deudas

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance de situacién es el

siguiente:

No vinculadas
No corriente
Deudas con entidades de crédito
Acreedores por arrendamiento
financiero (nota 8)

Otros pasivos financieros

Corriente

Deudas con entidades de crédito
Acreedores por arrendamiento financiero
{nota 8)

Otros pasivos financieros

Miles euros

2011 2010
6.868 5.606
1.075 1.367
3.762 3.917
11.705 10.890
4.481 6.446
292 215
1.070 1.223
5.843 7.884
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El importe registrado en los conceptos de Deudas con entidades de crédito y
en Acreedores por arrendamiento financiero al 31 de diciembre de 2011 y
2010 se aproxima a su valor razonable.

El valor razonable de otros pasivos financieros al 31 de diciembre de 2011
asciende, aproximadamente, a 3.234 miles de euros (3.434 miles de euros
al 31 de diciembre de 2010) considerando una tasa efectiva de un 5,5%
{5% en el ejercicio 2010).

(b) Ofra informacién sobre las deudas

(i) Caracteristicas principales de fas deudas

* Deudas con entidades de crédito
Deudas con entidades de crédito, no corriente y corriente, incluye:

= Un préstamo sindicado por importe global de 3.257 miles de euros
(4.117 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) y con un limite de
7.000 miles de euros, que al 31 de diciembre de 2011 se encuentra
garantizado con terrenos y edificios propiedad de la Sociedad (véase
nota 6} y devenga un tipo de interés variable referenciado al Euribor méas
un diferencial que ha resultado en un tipo de interés efectivo del 3,21%
en 2011 (2,29% en 2010, La Sociedad, en virtud del contrato de
préstamo sindicado asumié el compromiso con las entidades
prestamistas de cumplir una serie de ratios financieros, que se calculan
sabre la base de los datos de las cuentas anuales consolidadas, durante
la vida del préstamo, cuyo vencimiento inicial se fijé el 28 de septiembre
de 2015.

La vigencia de este préstamo se encuentra ligada al cumplimiento de
los siguientes ratios financieros;

- Deuda financiera neta / fondos propios consolidados, no debe
superar en dos ejercicios consecutivos la proporcion de 0,3.

- Deuda financiera neta / EBITDA consolidado, no debe superar en
dos afos consecutivos fa proporcion de 2,5.

- Deuda financiera neta maxima, no puede exceder en hingln
momento de los 10 millones de euros.
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 dichos ratios financieros
permanecian incumplidos, no obstante la Sociedad ha obtenide con
fecha 27 de diciembre de 2011 la dispensa del cumplimiento de los
mismos para los ejercicios 2011 y 2010 por parte de la unanimidad de
las entidades financieras que conforman el sindicato bancario, en base a
lo cual los Administradores de la Sociedad han clasificado el referido
préstamo conforme a su plazo de vencimiento contractual en el ejercicio
2011.

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad procedié a clasificar la totalidad
del saldo pendiente de dicho préstamo en el pasivo corriente.

Un préstame hipotecario sindicado recibido de varias entidades
financieras el 11 de noviembre del 2009, cuyo saldo pendiente al 31 de
diciembre de 2011 asciende a 3.933 miles de euros (3.934 miles de
euros al 31 de diciembre de 2010}, con vencimiento el 18 de enero de
2017. Este préstamo goza de garantia hipotecaria establecida sobre
terrenos y edificios propiedad de la Sociedad (véase nota 6) y devenga
un tipo de interés variable referenciado al Euribor mas un diferencial de
un 2,25% (un tipo de interés nominal anual del 4% durante los tres
primeros meses y un tipo de interés variable referenciado al Euribor mas
un diferencial de un 2,25% durante el resto de la vida del préstamo en
2010). El tipo efectivo anual de este préstamo durante el gjercicio ha
ascendido a un 4,4% (4% en 2010).

Dos préstamos recibidos de entidades financieras y avalados por ADE
Financiacién, S.A. (Sociedad Fublica dependiente de la Comunidad
Auténoma de Castilla y Ledn) el 28 de septiembre de 2009, cuyo saldo
pendiente al 31 de diciembre de 2011 asciende a importe global de
1.681 miles de euros (1.680 miles de euros al 31 de diciembre de 2010),
y vencimiento el 30 de septiembre de 2015. Estos préstamos gozan de
garantia hipotecaria de edificios propiedad de la Sociedad (véase nota
6} y han devengado un tipo de interés variable referenciado al Euribor
mas un “spread” del 2% {un tipo de interés nominal anual del 3%
durante los primercs tres meses y un tipo de interés variable
referenciado al Euribor mas un “spread” del 2% durante el resto de la
vida de los préstamos en 2010). El tipo efectivo anual de estos
préstamos durante el ejercicio 2011 ha ascendido a un 3,7% (2,7%
durante el ejercicio 2010).
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Asimismo, con fecha 28 de junio de 2010, la Sociedad concertdé un
préstamo ICO por importe de 500 miles de euros y vencimiento el 25 de
julio de 2011, el cual ha sido cancelado en el ejercicio 2011 conforme a
su fecha de vencimiento contractual y ha devengado un tipo de interés
del 4,95% anual durante los gjercicios 2011 y 2010.

La Sociedad, con fecha 28 de diciembre de 2005, suscribid sendos
swaps de tipos de interés para reducir su exposicion al riesgo de tipo de
interés variable derivado de parte de financiacién recibida, por un
nominal total de 2.842 miles de euros, vencimiento el 28 de septiembre
de 2015 y con tipos de interés asegurados del 3,88% y 376%,
respectivamente (véase nota 12).

Adicionalmente el epigrafe de deudas con entidades de crédito corriente
incluye polizas de crédito concertadas con determinadas entidades
financieras cuyo saldo global dispuesto al 31 de diciembre de 2011
asciende a un importe de 2.478 miles de euros {1.424 miles de euros al
31 de diciembre de 2010).

El limite de las pdlizas de crédito al 31 de diciembre de 2011 asciende a
5.265 miles de euros (5.500 miles de euros en 2010) y han devengado
unos tipos de interés anuales comprendidos entre el 2,02% y el 8,65%
(2,52% vy el 4,62% en 2010).

Una de las pdlizas de crédito de la Sociedad cuyo saldo pendiente al 31
de diciembre de 2011 asciende a 23 miles de euros (30 miles de euros
al 31 de diciembre 2010) y cuyo limite asciende a 165 miles de euros se
encuentra garantizada con una hipoteca establecida sobre un inmueble
que la Sociedad ha adquirido como adjudicacién en pago de la cuota de
liquidacién de la filial Montajes Panak, S.A. y cuyo valor neto contable al
31 de diciembre de 2011 asciende a 68 miles de euros (66 miles de
euros al 31 de diciembre de 2010) (véase nota 9).

Asimismo, la Sociedad tiene contratadas al 31 de diciembre de 2011
lineas de anticipos de exportacidon con un limite de 7.400 miles de euros
(8.700 miles de euros al 31 de diciembre de 2010), de las cuales no ha
dispuesto de saldo a fecha de cierre de los ejercicios 2011 y 2010.
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» La Sociedad tiene pasivos contingentes por avales bancarios y otras
garantias relacionadas con el curso normal del negaocio por importe de
6.941 miles de euros (11.403 miles de eurcs en 2010). La Sociedad no
prevé que surja un pasivo significativo como consecuencia de los
mencionados avales. En garantia de los riesgos derivados de ciertos
avales concertados por la Sociedad con determinadas entidades
financieras existen depésitos pignorados por importe de 197 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011 y 2010 (véase nota 11).

= Oftros pasivos financieros

Otros pasivos financieros corriente y no corriente  corresponden,
fundamentalmente, a los importes pendientes de pago de préstamos tipo
cero y créditos subrogables recibidos para la financiacion de proyectos
de investigacion y desarrollo, asi como a subvenciones no reintegrables
recibidas y que al 31 de diciembre no han cumplido adn los requisitos
para su reintegrabilidad por importes de 4.685 miles de euros y 147
miles de euros, respectivamente (4.897 miles de euros y 243 miles de
euros, respectivamente en el ejercicio 2010).

El desglose de los préstamos tipo cero, separado en funcidn de las
entidades de las que se recibe la financiacion al 31 de diciembre, es el

siguiente:
Miles euros
2011 2010
Ministerio de Industria, Turismo
y Comercio 1.749 1.945
CDTI 1.588 1.584
3.337 3.529

Estos pasivos se valoran a coste amortizado y a tipos de interés efectives
que han oscilado durante el ejercicio en torno al 4,18% vy 6,15% (4,18%
y 6,25% en el ejercicio 2010).
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Otros pasivos financieros incluyen asimismo subvenciones no reintegrables
recibidas y que a la fecha de las presentes cuentas anuales no han
cumplido adn los requisitos para su reintegrabilidad, siendo el detalle al
31 de diciembre el siguiente:

Miles euros
2011 2010
CENIT 147 243
147 243

El cumplimiento de las condiciones de reintegrabilidad de las mencionadas
subvenciones se entendera producide una vez realizados los gastos
objeto de financiaciébn previstos para el ejercicio 2011. Los
Administradores de la Sociedad estiman que no se producirdn
desviaciones significativas en la ejecucion de los mencionados gastos.

Otros pasivos financieros incluye igualmente la deuda a pagar al Ministerio
de Industria por las ayudas financieras de determinados proyectos
subvencionados cuyo importe asciende a 1.348 miles de euros al 31 de
diciembre de 2011 {1.368 miles de euros en 2010). En garantia de la
devolucién por la Sociedad de la deuda a pagar al Ministerio de Industria
por estas ayudas financieras se han pignorado depésitos cuyo importe al
31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 626 miles de euros (véase
nota 11).
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{c) Acreedores comerciales v otras cuentas a pagar

El detalle de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar al 31 de
diciembre es como sigue:

Miles euros
2011 2010
Grupo y asociadas
Corriente
Proveedores, empresas del grupo
y asociadas a corto plazo (nota 20} 1.168 1.440
No vinculadas
Corriente
Proveedores 5.890 5760
Acreedores 2.896 1.420
Remuneraciones pendientes de pago 594 211
Administraciones publicas acreedores 564 358
Anticipos de clientes 1.934 4.249
13.046 13.438

A fecha 31 de diciembre de 2011 y 2010, el epigrafe de proveedores no
presenta saldos significativos en divisa.
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(d) Clasificacién por vencimientos

El vencimiento a largo plazo de los pasivos financieros al 31 de diciembre es

el siguiente:
Miles euros
2011
Menos
parie No
2012 2013 2014 2015 2016 Resto Total corriente  corriente
Deudas con entidades
de créditos 4.481 2071 2127 1839 831 - 11.349 (4.481) 6.868
Acreedores por
arrendamiento
financiero 292 333 321 335 86 - 1.367 (292) 1.075
Derivados 196 - - 39 - - 235 (196) 39
Otros pasivos financieros 1.070 680 437 297 223 21156 4,832 {1.070) 3.762
Acreedores comerciales
y otras cuentas a pagar 12.482 - - - - - 12482 (12.482) -
18521 3094 2885 2510 1140 21415 30.266 (18.521) 11744
Miles euros
2010
Menos
parte No
2011 2012 2013 2014 2015 Resto Total corrienie corriente
Deudas con entidades
de créditos 6.446 1.183 1200 1.249 1.181 793  12.082 (6.448) 5606
Acreedores por
arrendamiento
financiero 215 296 307 319 331 114 1.582 {215) 1.367
Derivados 37 - - - 40 - 77 (37) 40
Otros pasivos financieros 1223 683 651 411 226 1.946 5.140 (1.223) 3917
Acreedores comerciales
y ofras cuentas a pagar 13.080 - - - - - 13.080 {13.080) -
21.001 2162 2158 1979 1778 2853 31831 (21.001) 10.930
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{20) Saldos v Transaccignes con Partes Vinculadas

(2) Saldos con partes vinculadas

El detalle de los saldos deudores y acreedores con empresas de!l Grupo,
asociadas, muitigrupo y partes vinculadas, y las principales caracteristicas
de los mismos al 31 de diciembre, se presentan a continuacion:

Miles de euros
2011
Saldos deudores Saldos

Cuentas Créditos no _acreedores
Clientes corrientes  comrientes  Proveedores

Grupo y asociadas

Nicolas Caorrea Caldereria, 5.A. 30 48 - 442
N.C. Manufacturing, S.A. 511 125 - 449
Nicolas Correa Electronica, S.A. 1 6 - 277
Nicolas Correa Deutschland, GmbH - 332 - -
Nicolas Correa Machine Tools Co. Lid. 537 183 92 -
1.079 692 82 1.168
Partes vinculadas
N.C. MEPRO, S A. 17 - - -
N.C. Hyperbaric, S.A. 11 - - -
N.C. Service, S.A. 14 - - -
N.C. Inmobiliaria, S.L. - - _- 1
42 — — —1
Miles de euros
2010
Saldos deudores Saldos

Cuentas  Créditos no _acreedores
Clientes cormentes carrientes Proveedores

Grupo y asociadas

Nicolas Correa Caldererla, S_A. 1 - - 399
N.C. Manufacturing, S.A. 18 138 - 822
Nicolas Correa Electrénica, S.A. 1 - - 153
Montajes Panak, S.A. - - - 58
Nicolas Correa Deutschland, GmbH - 335 - -
Nicolds Correa Machine Tools Co. Ltd, 298 183 275 _ 8

218 656 275 1440

Partes vinculadas

N.C. MEPRO, S.A. 19 - - -
G.N.C. Laser, S.A. 253 - - _-

272 - - _
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(b Transacciones de la sociedad con partes vinculadas

Los importes de las transacciones de la Sociedad con partes vinculadas al 31
de diciembre son los siguientes:
Miles de suros
2011

Ctros
Otros Prestaciones  ingresos
Compras  servicios Ventas de servicios de gestion

Grupo vy asociadas

Nicolas Correa Caldereria, S.A. 1.233 - 96 2 -
N.C. Manufacturing, S.A. 505 - 730 32 -
Nicalds Correa Electrdnica, 5.A. 795 - 1 1 -
Montajes Panak, S.A. - - - - -
iNicolds Correa Deutschland, GmbH - 472 194 182 -
Nicolds Correa Machine Tools Co. Ltd. 8 893 1745 123 =

2541 565 2.766 340 -

Partes vinculadas

N.C. MEPRO, S.A. 85 - 127 - -
N.C. Hyperbaric, 5.A. - - 3 - -
N.C. Service, S.A. 4 - 221 - -
N.C. Inmobiliaria, S.L. 11 _ - - —_ =

100 = _351 =

Miles de euros
2010

Otros
Ctros Prestaciones  ingresos
Compras  servicios Ventas de servicios de gestién

Grupo v asociadas

Nicolas Correa Caldereria, S.A, 650 - 9 - -
N.C. Manufacturing, S.A. 1.142 - 69 - 3
Nicolas Correa Electrdnica, S.A. 427 - 3 - -
Montajes Panak, S.A. - - - - -
Nicolas Correa Deutschland, GmbH - 6810 268 115 -
Nicolés Correa Machine Tools Co. Ltd. -5 leg 1104 226 =

2.224 79 1453 341 -3

Partes vinculadas

N.C. MEFRO, SA. 9 - 30 - -
G.N.C. Laser, S.A. - — _54 _= —=

9 — 144 —_ =

La informacidn de saldos y transacciones con Administradores y personal
clave de la Direccién se muestra en la nota 23.
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(21) Informacion _scohre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores.
Disposicién Adicional Tercera. “Deber de Informacién” de la Ley 15/2010, _de 5 de
julio

La informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores se
presenta a continuacion:

Pagos realizados y
pendientes de pago en la
fecha de cierre del balance

2011
Imparte %
Dentro del plazo maximo legal 15.780 48%
Resto 16.885 52%
Total de pagos del gjercicio 22675 100%
PMPE (dias) de pagos 22
Aplazamientos que a la fecha de cierre sobrepasan el
plaze maximo legal 4.435 45%

Al 31 de diciembre de 2010, el importe de los aplazamientos de pago, en relacidn
con las sociedades domiciliadas en Espafa, que a la fecha de cierre
sobrepasaban el plazo maximo legal de 85 dias ascendid a 1.392 miles de euros.

(22) Situacidn Fiscal

El detalle de los saldos con Administraciones Publicas al 31 de diciembre es como

sigue:
Miles euros
2011 2010
No No

Corriente Corriente Corriente Corriente

Activos
Activos por impuesto diferido 10.212 - 10.129 -
Activos por impuesto corriente - 39 - 8

Impuesto sobre el valor

afiadido y similares - 919 - 1.189
Otros - 647 - 487
10212 1.605 10129 1684

Pasivos
Pasivos por impuesto diferido 1.612 - 1.504 -
Seguridad Social - 264 - 223
Retenciones - 300 - 135
Ctros - - - _ -
1612 =264 1.504 —a98
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La Sociedad tiene pendientes de inspeccion por las autoridades fiscales los
siguientes ejercicios de los impuestos principales que le son aplicables:

(@)

Ejercicios

abiertos
impuesto sobre Sociedades 2007 - 2010
Impuesto sobre el Valor Afadido 2008 — 2011
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 2008 — 2011
Impuesto sobre Actividades Econdmicas 2008 — 2011

El plazo para la presentacién del Impuesto sobre Sociedades es de 25 dias
naturales siguientes a los seis meses posteriores a la conclusién del
periodo impositivo, por lo que el Impuesto sobre Sociedades
correspondiente al ejercicio 2011 no estara abierto a inspeccion hasta el 25
de julio de 2011.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones
de la legislacion fiscal vigente, podrian surgir pasivos adicionales como
resultado de una inspeccidn. En todo caso, los Administradores de Ia
Sociedad dominante consideran que dichos pasivos, caso de producirse,
no afectarian significativamente a las cuentas anuales.

Impuesto sobre beneficios

Los beneficios, determinados conforme a la legislacién fiscal estan sujetos a
un gravamen del 30% sobre la base imponible. No obstante, en la cuota
resultante pueden practicarse determinadas deducciones.

A efectos del Impuesto sobre Sociedades las cuentas anuales de la Sociedad
se integran en las cuentas anuales consclidadas del Grupo compuesto por
determinadas sociedades residentes en Espana, del cual Nicolas Correa,
S.A. es la sociedad dominante. Para el resto de los impuestos, tasas o
tributos a los que esta sometida la Sociedad, la base liquidable se calcula
individualmente.

El régimen sobre ftributacion consolidada requiere que el Grupo de
sociedades que configuran la base imponible del impuesto sea
considerado, a todos los efectos, como un Unico sujeto pasivo. En
consecuencia, cualquier sociedad que abandona al conjunto consolidable
pierde, a favor del mismo, tanto las bases imponibles negativas aportadas
al Grupo, como las deducciones en la cuota que ella misma hubiera
originado durante su permanencia en el citado régimen de tributacion.

{Continda)




74
NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

La Sociedad debera, sin embargo, calcular la deuda tributaria que le
corresponderia en la  hipdtesis de declaracion independiente,
modificandose la cuota en funcién de las deducciones y desgravaciones
que le sean atribuidas por el Grupo, una vez calculadas éstas sobre los
resultades consolidados.

La conciliacion entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la
base imponible es como sigue:

{Continda)




L ool

B2 - [ 74

(£6} - {e8)
{gge) - - {8ge) {LzP) 79
€9 I B o = £
(1zr) - - (L2¥) (LZ#) -

L9 - - R {Lze) A
=3 - C - 19 (izs) 298
0z - T

0T - - 0z oz

[=I6TN o)aN SAUOIINUILLISIA sojusauIny ajaN s3uoianuWsI] SOJUaLLNY

Djau ojuclullied seoueues) £ sepiplad ap ejusnd
110z

S0INe op 3|l

$9[ENUY SBJUSNY) SB| 9P BLOWS
V'S 'YIHHOD SYI02IN
147

jeasy odnis) [ap s|quodw aseg

|easy odnis (3p
sapepalnos Jod sepepode se|qiuodwi saseg

[enplalpu] Bjgiuodu sseq

saloualue sopisiale us uabuo uco
oioia(a [& us usbuo Ul
:seleiedwal seualalq

[ENRIAIDUY pRRSIJ0G B B
sajuauewad selpualalg

sosanduw|
ap sajue onpiele |ap so)seb A sosaibul ap oples

sapepsI00g auqaes ojsandw

oauale jap soyseb £ sosaibul ep opjeg




(enunuo))
Lty = Eely [eosy odnig op jquodwl sseq
IR —_— isar Jeasy odris) |ep
sapepainos Jod sepepode sa|quodw saseqg
(zi0®) - (z209) [enplalpul ajqitodul aseg
{65€) - - - {gge) (1er) Z9
42) = = E Z9 - 79 S3IOUDJUE SOIRE ud uabuo ucd
(Lzw) - - - {12t (tzt) - 01212180 |9 us Uskio uod
:senelodwa) selsualapg
12 - - - (12) {rg2) £ET
a0z E— - - (i) ¥5e (534 [ENPIAIPU| PEPSIJ0S B] 80
sajusueuuad selouaialg
(z69'2) - {z69'2) sosandul|
ap sajue ojoioiaf@ jap solseb A sosaibui ap opjeg
: - - - = - - S3PRPILOS 244os o)sandu)
(z69°2) - - - (Z69°2) (z69°2) ol jap sojseb A soseubus ep oplES
2101 019N SAUOIONUIISICT sojuawny 013N SRUCIZNUIWISI] sojUsWNY
03U QowWLEH SEIJUBUES) A SEPIPIS4 Bp EJUaN)
0LoZ

$0.r@ op SN

sojenuy sejuany sej ap oW
V'S 'YIHHOD SYT102IN

9/




77
NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

La relacién existente entre el gasto/(ingreso) por impuesto sobre beneficios y
el resultado del ejercicio al 31 de diciembre es como sigue:

Miles euros
Pérdidas y ganancias
2011 2010
Saldo de ingresos y gastos del gjercicio 204 (7.692)
Impuesto al 30% 61 (2.308)
Ingresos no tributables {170) -
Gastos no deducibles 189 (5)

Créditos fiscales por bases imponibles
negativas generadas en el ejercicio
y activadas (83) (108)
Creditos fiscales por bases imponibles
negativas generadas en el ejercicio y
no activadas - 2.421
Otros

Ingreso por impuesto sobre beneficios

L1k

L1

De las operaciones continuadas

El detalle del gasto/(ingreso) por impuesto sobre beneficios al 31 de diciembre
es como sigue:

Miles euros
2011 2010
Impuesto corriente
Impuesto corriente (28) -
Otros 3 -
impuestos diferidos
Origen y reversion de diferencias temporarias
Amortizacién fiscal del fondo de comercio 127 126
Libertad de amortizacion M 2)
Otros (18) (16)
Créditos fiscales reconocidos en el
Ejercicio (83) 108)

"l
|||

(Continda)
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Impuesto corriente en el ejercicio 2011 corresponde al ingreso corriente por
pérdidas compensadas con bases imponibles de otras Sociedades del

Grupo fiscal.

El detalle de activos y pasivos por impuestos diferidos por conceptos al 31 de

diciembre, es como sigue:

Inmovilizado material

Fondo de comercio

Cperaciones de arrendamiento financiero

Créditos fiscales por bases imponibles
negativas y derechos por deducciones y
bonificaciones

Total

Inmovilizado material

Fondo de comercio
Plusvalias por enajenacién de inmovilizado
Libertad de amortizacion y amortizacion

Acelerada

Operaciones de arrendamiento financiero

Créditos fiscales por bases imponibles
negativas y derechos por deducciones y
bonificaciones

Total

Miles de euros

2011
Activos Pasivos Netos
- (1.100) (1.100)
- {5086) (508)
- (8) {6)
10.212 - 10.212
10212 (1.612) _8.600

Miles de euros

2010

Activos  Pasivos MNetos

- {1.100) (1.100)

- (379) (379

- (9) (9}

- (1) (1)

- (15) (15)
10.129 - 10.129
10129  (1.504) _8.625
{Continua)

vz




79
NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

El detalle estimado de los activos y pasivos por impuestos diferidos cuyo
plazo de realizacion o reversion es superior a doce meses al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 es como sigue:

Miles euros
2011 2010

Créditos por bases imponibles negativas y derechos

por deducciones y bonificaciones 10117 9.787
Total activos 10.117 9.787
Pasivos por impuestos diferidos (1.612) (1.504)
Total pasivos 1.612) (1.504)
Neto 8.505 8,283

Segun establece |a legislacién vigente los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan
sido inspeccionadas por las autoridades fiscales, ¢ haya transcurrido el
plazo de prescripcién de cuatro afios.

Los Administradores de la Sociedad no esperan que surjan pasivos
adicionales de importancia.

La Sociedad dispone al 31 de diciembre de 2011 de las siguientes bases
imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales
futuros:

Ao de origen Miles de euros Compensables hasta
2004 2.445 2019
2005 3.185 2020
2006 3.373 2021
2009 5.215 2024
2010 8.072 2025
22.290

El Real Decreto Ley 8/2011, de 19 de agosto de medidas para la mejora de la
calidad y cohesién del sistema nacional de salud, de contribucion a la
consolidacion fiscal, y de elevacion del importe maximo de los avales del
Estado para 2011 ha ampliado el plazo de compensacién de las bases
imponibles negativas vigentes a 1 de enero de 2012 a 18 afios, en
consecuencia las bases imponibles negativas pendientes de compensacién
a 31 de diciembre de 2011 serian compensables hasta 3 afios mas de lo
que refleja la tabla anterior.

{Continda)




80
NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

La situacion de las deducciones tributarias al cierre del ejercicio 2011,
expresadas en miles de euros, es la siguiente:

Ejercicio [+D EE FP Dl R Total
1999 501 - - - - 501
2000 112 - - - - 112
2001 726 - - - - 726
2002 1.134 343 5 - - 1.482
2003 758 186 4 - 163 1.121
2004 527 483 5 - 117 1.132
2005 561 281 9 26 - 877
2006 929 208 7 4 - 1,146
2007 946 65 <] 2 - 1.018
2008 804 48 2 26 - 920
2009 686 19 3 31 - 739
2010 266 8 1 2 - 277
201 338 - - 1 _ - 339

8,288 1.938 58 123 280 10,391

+D:  Deduccion por actividades de Investigacion cientifica e innovacién tecnolégica.
EE: Deduceidn por actividades de exportacian.

FP:  Deduceidn por gastos de formacion profesionai.

R:  Reinversisn.

Di:  Doble imposicién de dividendos.

Su desglose de acuerdo con el afic en que se generaron y sus vencimientos
establecidos es como sigue:

Ultimo ejercicio

Ejercicio Importe de aplicacion
2002 348 2012
2003 363 2013
19499 501 2014
2004 604 2014
2000 112 2015
2005 318 2015
2001 728 2016
2006 217 2016
2002 1.134 2017
2007 73 2017
2003 758 2018
2008 116 2018
2004 527 2019
2009 53 2019
2010 11 2020
2005 561 2020
2006 829 2021
2011 1 2021
2007 946 2022
2008 804 2023
20098 686 2024
2010 266 2025
2011 338 2026
10.391

(Contintia)
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Las deducciones por reinversidon que mantiene la Sociedad corresponden a
las coriginadas en determinadas enajenaciones de edificios y terrenos,
llevadas a cabo en el ejercicio y en ejercicios anteriores. La reinversion
debe realizarse dentro del plazo correspondiente entre el afo anterior a la
fecha de la enajenacion y los tres siguientes.

El resumen por elemento de activo fijo de las enajenaciones realizadas
acogidas a deduccidn por reinversion, los elementos en los que se
materializa la reinversion y la fecha de mantenimiento de estos (ltimos, se
presenta en el Anexo IV adjunto, el cual forma parte integrante de esta
nota.

La Sociedad analiza la recuperabilidad de créditos fiscales en base a sus
proyecciones futuras de resultades antes de impuestos corregidas con el
efecto, en su caso, de la estimacidon de las variaciones en la imposicién
diferida y anticipada. Las hipotesis utilizadas para la determinacién de los
resultados futuros son consistentes con las empleadas para la realizacién
de la prueba anual del deterioro del fondo de comercio (véase nota 5).

La naturaleza del reconocimiente de los activos por impuestos diferidos por
importe de 10.212 miles de euros (10.129 miles de euros en 2010) se
apoya en la existencia de pasivos por impuestos diferidos por importe de
1.612 miles de euros {1.504 miles de euros en 2010) y en las expectativas
de bases imponibles positivas futuras a partir del ejercicio 2012, fundada en
los resultados positivos de los ejercicios 2007, 2008 y 2011, en el cambio
de tendencia de la actividad esperada en el Sector, asi como en las
medidas de mejora de gestidn y de costes, cuyos resultados se empezaron
a materializar en el gjercicio 2010 y han tenido un importante reflejo en el
ejercicio 2011.

De acuerdo con la proyeccién de bases imponibles confeccionada por la
Sociedad, de la totalidad de créditos fiscales por bases imponibles
negativas y deducciones pendientes de aplicar disponibles que ascienden a
17.078 miles de euros en los proximos 10 afios se recuperarian 11,2
millones de euros.

En el caso de existir variaciones de menos / mas 1 % en el ratio de margen
bruto interno sobre ventas (véase nota 6) utilizado para la confeccion de las
proyecciones futuras de resultados, la recuperabilidad en los préximos 10
afios de créditos fiscales por bases imponibles negativas y deducciones
pendientes de aplicacion activados oscilaria entre 10,4 millones de euros y
12 millones de euros respectivamente. En este analisis se han considerado
igualmente las bases imponibles aportadas por el resto de sociedades del
grupo fiscal encabezado por |la sociedad.

{Contintia)
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Si bien las citadas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor
informacién disponible sobre los hechos analizados al 31 de diciembre de
2011 y 2010, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a su modificacidn en los préximos ejercicios. El efecto en
cuentas anuales de las madificaciones que, en su caso, se derivasen de los
ajustes a efectuar durante los préximos ejercicios se registraria de forma
prospectiva.

De acuerdo con las expectativas de beneficios futuros relacionados con el
aumento de la productividad esperada, al 31 de diciembre de 2011 y 2010
se encuentran activados los siguientes créditos fiscales:

Miles de euros

2011 2010
Largo Corto Largo Corto
plazo plazo Total plazo plazo Total
Bases imponibles negativas y
deducciones y bonificaciones
pendientes de aplicacion 10.117 a5 10.212 8787 342 10.129

{23) Ingresos y Gastos

(a) Importe Neto de |a Cifra de Negocios

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios, correspondiente a la
actividad ordinaria de la Scociedad durante los ejercicios 2011 y 2010 y
distribuida por mercados geograficos, es como sigue:

Miles euros
2011 2010

Prestacion Prestacion
Ventas de servicios Ventas de servicios

Espaia 1.969 492 1.960 3
Resto de Europa 18.547 893 11.479 755
Resto del mundo 30.972 628 10,520 261

21488 2113 23959 1347

Los importes correspondientes al ejercicio 2011 incluyen las ventas netas
realizadas en monedas distintas del euro cuye contravalor en euros
asciende a 7.115 miles de euros (1.000 miles de euros en 2010).

(Continta)
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Las ventas realizadas a empresas del Grupo y asociadas se muestran en la
nota 20.

(b) Aprovisionamientos

El detalle de los Consumos de mercaderias, materias primas y ofros
aprovisionamientos al 31 de diciembre es como sigue:

Miles euros
2011 2010
Consumo de materias primas y otros
Compras netas 20.197 15.734
Variacién de existencias (nota 13) 587 (1.520)

20.784 14.214

Trabajos realizados por otras empresas 967 558

21751 14772

(c) Gastos de personal & informacién sobre empleados

Cargas sociales y provisiones

Su detalle para los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
Cargas Sociales
Seguridad Social a cargo de la empresa 2.855 2.436
Otros gastos sociales 348 331
3.253 2.767
Provisiones
Dotaciones a las provisiones para
prejubilaciones (nota 17) 128 183
3.381 2.950
{Continua)

Z




84
NICOLAS CORREA, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Como consecuencia del plan de reestructuracién establecido por la Sociedad,
durante el gjercicio 2011 han causado bgja en la misma determinados
trabajadores. El coste asociado a las bajas del ejercicio 2011 asciende a un
importe de 165 miles de euros, aproximadamente (511 miles de euros en
2010).

El nimero medio de empleados, mantenido durante los ejercicios 2011 y
2010 y distribuido por categorias profesionales, ha sido el siguiente:

Numero medio
de empleados

2011 2010
Ingenieros licenciados 20 22
Ingenieros técnicos, peritos y ayudantes
titulados 40 34
Jefes administrativos y de taller 7 8
Ayudantes no titulados 4 3
Oficiales administrativos 45 55
Subalternos 11 9
Oficiales 158 175
285 306

lLa distribucion por sexos al final del ejercicio del personal y los
Administradores es como sigue:

2011 2010
Hombres  Mujeres  Hombres Mujeres
Administradores 3 2 3 2
Alta Direccion 3 1 10 2
Resto de personal 243 24 261 32
249 27 274 36

Al 31 de diciembre de 2011 no hay ninglin miembro perteneciente a la Alta
Direccidén que sea asimismo Administrador de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2010 incluido en Administradores y Alta Direccidén habia
un hombre que formaba parte de la Alta Direccidn y asi mismo era
Administrador de la Sociedad. ElI resto eran exclusivamente
Administradores de la Sociedad.

(Continda)
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(d} Subvencicnes de explotacién

Con fecha 7 de diciembre de 2011, la Delegacién Territorial de Burgos de la
Junta de Castilla y Ledn ha autorizade la suspension temporal de las
relaciones laborales de 159 trabajadores, por un maximo de 61 dias,
durante el periodo comprendido entre el 1 de diciembre de 2011 y el 31 de
marzo de 2012.

Con fecha 22 de noviembre de 2011, el Delegado Temitorial del
Departamento de Empleo y Asuntos Sociales en Guiplzcoa ha autorizado
la suspension temporal de las relaciones laborales de 74 trabajadores, por
un maxime de 59 dias, durante el periodo comprendido entre el 1 de
diciembre de 2011 y el 31 de marzo de 2012.

Con fecha 8 de junio de 2010, el Departamento de Justicia, Empleo y
Seguridad Social del Gobierno Vasco autorizé la suspensién temporal de
las relaciones laborales de 88 trabajadores, por un maximo de 80 dias
laborales, durante el pericdo comprendido entre el 1 de julio de 2010 y 31
de diciembre de 2010.

Con fecha 23 de junio de 2010, la Delegacion Territorial de Burgos de la Junta
de Castilla y Ledtn autorizd la suspensidn temporal de las relaciones
laborales de 162 {rabajadores, por un maximo de 82 dias, durante el
periocdo comprendido entre el 1 de julio de 2010 y 31 de diciembre de 2010.

La retribucién de los trabajadores asumida por la Seguridad Social durante los
dias de paro cubiertos por el expediente de regulaciéon de emplec asciende
a 6 miles de euros en 2011 {1.736 miles de euros en 2010) y ha sido
registrada en el epigrafe de "Subvenciones de explotacién”.

(24) Saldos y Transacciones con Partes Vinculadas

(a) Informacién Relativa al Consejo de Administracién v al Personal Clave de la
Direccitn

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de
Administracién durarnte el ejercicio 2011 y 2010 son como sigue:

=« El Consejero Ejecutive D. José Ignacic Nicolas-Correa Barragan (D.
José Ignacio Nicolas-Correa Barragan durante todo el ejercicio 2010 y
D. Javier Eguren Albistegui hasta el 23 de junic de 2010), ha percibido
en conjunto, por los conceptos de sueldos, dietas y ofras
remuneraciones 130, 71 y 181 miles de euros, respectivamente, en el
gjercicio 2011 (137, 195 y 170 miles de euros en 2010). Al 31 de
diciembre de 2011 D. Javier Eguren Albistegui no ocupa el cargo de
Administrador, formando Gnicamente parte de la Alta Direccién.

(Continta}
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* Los restantes Consejeros han devengado las siguientes remuneraciones
en concepto de dietas:

Miles de euros

2011 2010

D. Eduardo Martinez Abascal 35 26
Dfa. Ana Maria Nicolas-Correa Barragan 55 42
D. Felipe Oriol Diaz de Bustamante 35 26
Moonlecht, S.L. 35 26
N mas 1 Capital Privado, S.L. - _5
160 129

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los miembros del Consejo de
Administracién no mantienen saldos a cobrar de la Sociedad en concepto
de remuneraciones devengadas y no cobradas.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad no tiene contraidas
obligaciones en materia de pensiones y de seguros de vida respecto a los
miembros anteriores 0 actuales del érgano de administracién de la
Sociedad, ni tiene asumidas obligaciones por cuenta de ellos a titulo de
garantia.

Transacciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas de
mercado realizadas por los Administradores de la Sociedad

Durante los ejercicios 2011 y 2010 los miembros del Consejo de
Administracion no han realizado con la Sociedad ni con las sociedades del
Grupo operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a
las de mercado.

Participaciones v cargos de los Administradores v de las personas vinculadas
a los mismos en otras sociedades

En relacion con el articulo 229 del texto refundido de la Ley de Sociedades de
capital, en el Anexo V se desglosan las participaciones de los
Administradores de la Sociedad y de las personas vinculadas a los mismes,
en las empresas cuyo objeto social es idéntico, analogo o complementario
al desarrollade por la Sociedad, asi como los cargos, funciones vy
actividades desempefiados y/o realizados en las mismas.

{Continua)
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Las remuneraciones recibidas por el personal clave de la Alta Direccion son
las siguientes:

Miles de euros
2011 2010

Retribuciones a corto plazo a los empleados,
directivos 460 234

(25) Honorarios de Auditoria

KPMG Auditores, S.L., empresa auditora de las cuentas anuales de la Sociedad, ha
facturado durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010,
honararios y gastos por servicios profesionales, segun &l siguiente detalle:

Miles de euros

2011 2010

Por servicios de auditoria 81 79
Por otros servicios _- 5
81 84

Los importes incluides en el cuadro anterior, incluyen la totalidad de los honorarios
relativos a los servicios realizados durante los ejercicios 2011 y 2010, con
independencia del momento de su facturacion.

(26) Informacién Medicambiental

La Sociedad ha incurrido en gastos por importe de 33 miles de euros durante el
ejercicio 2011 (16 miles de euros en 2010) con relacién a la proteccidén y mejora
del medio ambiente. Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han realizado
inversianes en activo fijo por este concepto. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
la Sociedad no tiene registrada provision alguna para posibles riesgos
medicambientales dado que los Administradores estiman que no existen
contingencias significativas relacionadas con posibles litigios, indemnizaciones u
otros conceptos. La Sociedad no ha recibido durante los ejercicios 2011 y 2010
subvenciones ni ingresos relacionados con el medio ambiente.
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NICOLAS CORREA, S.A.
Informe de Gestidn

31 de diciembre de 2011

Los miembros del Consejo de Administracion de Nicolas Correa, S.A. presentan ante sus
accionistas, el Informe de Gestion de la Sociedad, correspondiente al ejercicio econdmico
2011. Este informe anual de gestién describe los hitos principales del desarrolio de la
Sociedad durante ese periodo;

1. Evolucién de los Negocios

Este ejercicio 2011 se ha caracterizado por un incremento de la facturacién, una reduccién
de gastos y un incremento del margen bruto de las operaciones.

Los ingresos ordinarios han sido de 54 millones de euros, lo que supone un aumento del
112% respecto a los 25 millones de euros del ejercicio anterior.

E! EBITDA ha pasado a ser 2,1 millones de euros, respecto a (5,9) millones de euros del
2010.

La Sociedad ha registrado unos resultados positivos, antes de impuestos, de 0,2 millones
de eurcs, frente a las pérdidas de 7,7 millones de euros del ejercicio anterior.

En 2011 la captaciéon de pedidos neta de la Sociedad (deducidas las anulaciones) ha
alcanzado la cifra de 38,1 millones de euros, lo que supone una reduccién del 6% con
respecto a los 40,4 millones de euros del ejercicio anterior.

Esta reduccidn de la captacién de pedidos se ha producido fundamentalmente en el
segundo y tercer trimestre con una mejora en el cuarto que esperamos sea mantenida a lo
largo de 2012.

En consecuencia, la cartera de pedidos al cierre del ejercicic 2011 ha sido de 17,2
millones de euros lo que supone una reduccion del 47% raspecto a los 32,2 millones de
euros a 31 de diciembre de 2010.

Tal y como reflejan los datos se ha confirmade durante el segundo semestre, el cambio de
tendencia de la Sociedad, ya iniciado en los dos Gltimos meses del primer semestre, y este
hecho ha permitido que hayamos acabado el afio con un beneficio nete de 0,2 millones de
Euros.

Se ven claramente los resultados de la restructuracion y el cambio de estrategia de la
Sociedad, la cual en 2009 con unos ingresos totales similares, reflejé una pérdidas de 4,3
millones de euros, mientras que en 2011 se ha obtenido un resultado positivo. La clave de
este cambio ha estado en &l aumento del margen bruto de 27,86% a 35,83%.

2. Evolucidn Previsible de la Sociedad

La tendencia del buen ritmo de la entrada de pedidos, que se viene observando en los
altimos meses, nos hace prever un primer semestre con poca actividad y en el que
previsiblemente deberemos mantener el ERE y un segundo semestre en plena actividad

que nos permita equilibrar el resultado anual.




Las pricridades de |la Sociedad se centran en incrementar el ritmo de entrada de pedidos,
mantener las politicas de contencion de gastos y mantener el margen de las ventas como
garantia de la rentabilidad de las operaciones. Con todo ello se prevé una radical mejora
de la actividad para el segundo semestre y como consecuencia un ejercicio 2012 con un
resultado también positivo y una buena cartera de pedidos que permita continuar con la
recuperacion en el ejercicio 2013.

Desde el punto de vista de los mercados, la Sociedad sigue apostando por mejorar su
buena posicidn en China e India e incrementar radicalmente su cuota en Alemania,
Esparia, ltalia, Brasil y Rusia.

La Sociedad sigue desarrollando sus politicas de incremento de su presencia en los
mercados exteriores que significan en este momento la mayor potencialidad comercial,
segln recogen todos los informes del sector.

La exportacion, previsiblemente, significara mas del 90% de las ventas de los proximos
afios, dada la atonia del mercado nacional.

En los préximos afios, seglin todas las previsiones, el mercado chino supondra el 43% del
consumo mundial de maquina herramienta, y nuestra apuesta tanto con la fabricacion
propia en Kunming, como con la oficina comercial de Shanghai nos permite estar muy
presentes en ese mercado y seguir incrementando nuestra penetracion, habiendo
alcanzado hasta la fecha una posicién privilegiada frente a nuestros competidores
espafioles.

En ltalia y- USA hemos renovado y reforzado nuestra red de Agentes, por lo que
esperamos resultados significativos en este ejercicio 2012, para aprovechar el mejor clima
industrial, especialmente en USA.

Durante este ejercicio hemos unificado tas marcas previamente existentes correa y anayak
en una sola marca “Correanayak” y, consecuentemente, hemos unificado 1a red comercial
tanto interna como externa, lo que produce un importante incremento de nuestra
capacidad comercial que esperamos redunde en una mayor eficacia en la captacion de
pedidos a lo largo del 2012.

Como consecuencia de las medidas tomadas, y siempre y cuando sigamos contando con
la confianza de las entidades financieras, no prevemos problemas de tesoreria a lo largo
del ejercicio 2012.

3. Actividades en Materia de Investigacién y Desarrollo

Pese a la negativa coyuntura econdmica Nicolds Correa, S.A. sigue apostando por las
actividades de 1+D como medio para lograr renovar y actualizar su gama de productos y la
reduccién de los costes de produccién y aumento de la productividad, aspectos todos elflos
imprescindibles para competir en un mercado global. Durante el ejercicio 2011, Nicolas
Correa, 3.A. ha incrementado su inversidn en |+D+i alcanzando la cifra de 1,7 millones de
Euros. Este importante esfuerzo inversor en |+D ha permitido que se avanzara en el
desarrollo de diez proyectos de I+D, de los cuales la mitad se han comenzado a

desarrollar durante este ejercicio.




En estos proyectos, los equipos multidisciplinares de [+D han colaborado con dos
Universidades, un centro adscrito al CSIC y seis Centros Tecnoldgicos, asi como con
varios clientes y proveedores.

Durante el afio 2011 se ha lanzado una nueva familia de fresadoras de columna movil,
mesa fija y carnero horizontal mévil denominada MAGNA, capaz de cubrir las necesidades
de mecanizado de los siguientes sectores del mercado: trogueles, moldes y matrices,
mecanica general y aeronautica. Su disefio termosimétrico "box in the box” permite realizar
complejas operaciones de fresado con optima precisidn y su estructura, completamente
modular, la convierten en una de las gamas mas extensas del mercado, con
configuraciones que van desde los 36 m® de volumen de trabajo hasta los 360 m®. Este
éxito de la metodologia de disefio, desarrollada por Nicolas Correa, S.A. en los Ultimos
afios, permite lograr maquinas con elevadas prestaciones minimizando sus costes de
produccion.

Esta misma metodologia de disefic se ha aplicado a la reingenieria de costes y
modularizacién de la familia de maguinas HVM, fogrando una importante reduccién en los
costes de fabricacién, manteniendo todas sus prestaciones. Ademdas, para mejorar la
cferta de cabezales de fresado, durante el afic 2011 se ha completado el desarrollo de un
nuevo cabezal con dos ejes de giro continuos {E5E). Este cabezal ofrece una alta rigidez y
es apto tanto para operaciones tanto de acabado como de desbaste. En funcién del
electro-mandrino que incorpore puede llegar hasta las 24,000 rpm de giro de herramienta y
potencias de hasta 60 kW

Igualmente, durante este afio se han iniciado varios proyectos de I1+D orientados al
desarrollo de nuevas tecnologias aplicadas a maquina-herramienta que permitiran sentar
las bases para el disefio, en afios venideros, de nuevas familias de fresadoras punteras a
nivel mundial en cuanto a funcionalidades y reducido impacto medioambiental. Entre estos
proyectos destacan el proyecto DeepMilling apoyado por el CDTI y el proyecto EMC%-
Factory financiado por la Comision Europea dentro del Séptimo Programa Marco.

4, Adquisiciones de Acciones Propias.
Durante el ejercicio 2011 la Sociedad ha adquirido 51.804 acciones propias.

5. Descripcion de los Principales Riesgos e Incertidumbres a las que se enfrenta la
Sociedad.

Las dificultades de tesoreria de algunos de nuestros clientes, como consecuencia de la
menor accesibilidad al crédito, nos preccupan, sin embargo, el riesgo vivo que
mantenemos con ellos se ha reducido drasticamente y la relacion con las entidades
financieras sigue siendo positiva.

6. Informacién sobre Instrumentos Financieros Derivados

a. Permutas de tipos de interés

La Sociedad utiliza permutas financieras sobre tipos de interés para gestionar su
exposicién a fluctuaciones de tipo de interés principalmente de sus préstamos

bancarios. }
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El detalle de los contratos de permuta de tipos de interés en vigor al 31 de diciembre
de 2011 y 2010 es como sigue:

2011
Nocional Nocicnal Fecha de Fecha de Tipo de interés
Qriginal {miles de euras) Pendiente (miles de euros) Inicio finaltzacién {nota 17.1)
1.218 608 28.12.05 28.09.15 3,88%
1.624 812 28.12.05 28.09.15 3,76%
2010
Mocional Nocional Fecha de Fecha de Tipo de interés
Original {miles de euros}) Pendiente (miles de eurgs) Inicio finalizacién {nota 17.1})
1.218 761 281205 28.09.15 . 3.88%
1.624 1.015 28.12.05 28.09.15 3,76%

La Sociedad ha estimado los valores razonables de estos contratos mediante el
descuento de flujos de tesoreria a la fecha de cierre del ejercicio.

b. Contratos a plazo de moneda extranjera

Para gestionar sus riesgos de cambio, la Sociedad ha suscrito contratos de venta a
plazo de monedas de los principales mercados en los que opera.

El detalie de divisas y valores nocionales de las operaciones de venta a plazo de
moneda extranjera al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Miles Miles

Divisa de euros
usD 3.380 2612
GBP 9 11

Los valores razonables de estos contratos a plazo se basan en los valores de
mercado de instrumentos equivalentes.

La Sociedad ha estimado en el ejercicioc 2010 los valores razonables de estos
contratos mediante el descuento de flujos de tesoreria en base a tipos de cambio a
plazo disponibles en fuentes publicas.

7. Informacion sobre Riesgos de la Sociedad
Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros:

riesgo de mercado, incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de precios, riesgo de
crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo.




El programa de gestién del riesgo global de la Sociedad se centra en la
incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la Sociedad. La Sociedad
emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestién del riesgo esta controlada por el Departamento Financiero de la Sociedad
con arreglo a politicas aprobadas por el Consejo de Administracién. Este
Departamento identifica, evalia y cubre los riesgos financieros en estrecha
colaboracién con las unidades operativas de la Sociedad. El Consejo de
Administracién proporciona politicas escritas para la gestién del riesgo global, asi
como para materias concretas tales como riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipo de
interés, riesgo de liquidez, empleo de derivados y no derivados e inversion del
excedente de liquidez.

a. Riesgo de materias primas

La Sociedad utiliza en su proceso productivo componentes y elementos cuyos
precios se hayan influenciados por las oscilaciones en los precios de mercado de
ciertos metales. La experiencia de la Sociedad es que en la practica los incrementos
de precios sufridos en los tltimos afios han sido trasladados a sus clientes.

b. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge cuando las transacciones comerciales futuras
estan denominadas en una moneda que no es la moneda funcional de la Sociedad.
El Departamento Financiero de la Sociedad es el responsable de gestionar la
posicidn neta en cada moneda extranjera usando confratos externos a plazo de
moneda extranjera.

La Sociedad opera en el &mbito internacional y, por tanto, esta expuesta a riesgo de
tipo de cambio por operaciones con divisas, especialmente en relacién al dolar de
EE.UU y a la libra esterlina.

Al 31 de diciembre el contra valor en euros de las transacciones en divisa de la
Sociedad cuya moneda funcional es el euro se resume segun el siguiente detaile:

Miles de euros

Transacciones netas 2011 2010
Ingresos ordinarios 7.507 1.124
Consumos de materias primas y Consumibles (49) -
Otros gastos - (36)
7.458 _1.088
Contravalor en euros de libras esterlinas 1.817 1.051
Contravalor en euros de ddlares de
estados unidos 5.641 37
7.458 _1.088
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La estrategia del Grupo es reducir el riesgo de sus ventas en divisa mediante
contratos de venta a plazo de divisa desde el momento de la contratacién del pedido,
y con el fin de garantizar la estabilidad de los margenes de venta.

Al 31 de diciembre de 2011, ante una variacion del 10% de la cotizacién del euro con
respecto al délar de EE.UU., manteniendo el resto de variables constantes, el
beneficio antes de impuestos se hubiera incrementado o disminuido en 564 (4 miles
de euros en 2010), y frente a Ia libra esterlina, en las mismas circunstancias, el
beneficio antes de impuestos hubiera variado en 182 miles de euros (105 miles de
euros en 2010).

No obstante, la mencionada exposicion al riesgo de tipo de cambio se gestiona a
través de la contratacion de seguros de cambio tal y cémo se comenta en el
apartado de 6(b) anterior.

Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. La
Sociedad tiene politicas para asegurar que las ventas de productos se efectien a
clientes con un historial de crédito adecuade. Las operaciones con derivados y las
operaciones al contado solamente se formalizan con instituciones financieras de alta
calificacion crediticia. La Sociedad dispone de politicas para limitar el importe del
riesgo con cualquier institucién financiera.

La exposicion a este riesgo de los activos de la Sociedad se limita, principalmente, a
los créditos comprometidos en los epigrafes de Clientes por ventas y prestaciones
de servicios, empresas del grupo y asociadas y Deudores varios, cuyo importe
agregado asciende a 15.647 miles de euros (4.999 miles de euros en 2010). Parte
de estos créditos por importe de 2.833 miles de euros (2.712 miles de euros en
2010} se encuentran debidamente provisionados por considerar 1a Sociedad que son
de dudosa cobrabilidad (nota 11(c)).

Al 31 de diciembre 2011, los saldos de Clientes por ventas y prestaciones de
servicios y Deudores varios vencidos y no deteriorados asciende a 262 miles de
euros (42 miles de euros en 2010).

Asimismo, al 31 de diciembre 2011 la Sociedad dispone de otros activos financieros
corrientes y no corrientes por importe de 6.307 miles de euros (10.501 miles de
euros en 2010} que principalmente comresponden a depésitos en entidades
financieras de reconocida solvencia y a créditos concedidos a empresas del grupo
(depésitos e imposiciones a plazo en entidades financieras de reconocida solvencia
y créditos concedidos a empresas del grupo al 31 de diciembre de 2010).

o




d. Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liguidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de
financiacidn mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas
y capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado. El Departamento
Financiero tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacién mediante la
disponibilidad de lineas de crédito contratadas.

Asimismo, los Administradores de la Sociedad han evaluado al 31 de diciembre de
2011 el riesgo de liquidez, para lo cual han examinado 1a situacion que se desprende
de su presupuesto de tesoreria para el ejercicio 2012. Del mencionado analisis se
desprende una generacion de caja operativa de 3,5 millones de euros, que teniendo
en cuenta los limites disponibles de las pélizas de crédito contratadas con entidades
financieras que se espera seran renovadas en condiciones similares, sera suficiente
para atender los vencimientos de los préstamos concedidos a 1a Sociedad.

Respecto a los vencimientos esperados de los pasivos financieros corrientes
(Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar excepto “Anticipos recibidos por
pedidos” y “Cobros anticipados”) no existen importes vencidos significativos y sus
vencimientos se encuentran establecidos en su mayoria en el primer trimestre del
ejercicio siguiente.

€. Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

Como la Sociedad no posee activos remunerados impertantes, los ingresos y los
flujos de efectivo de las actividades de explotacién de la Sociedad son en su mayoria
independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés de |a Sociedad surge de los recursos financieros ajenos
remunerados via tipos de intereses fijos o variables. Los recursos ajenos emitidos a
tipos variables exponen a la Sociedad a riesgos de tipo de interés de los flujos de
efectivo. Los préstamos a tipo de interés fijo exponen a la Sociedad a riesgos de tipo
de interés de valor razonable.

La Sociedad no tiene financiacion ajena significativa recibida a tipos de interés fijos.

La Sociedad gestiona el riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo mediante
permutas de tipo de interés variable a fijo. Estas permutas de tipo de interés tienen el
efecto econdmico de convertir los recursos ajenos con tipes de interés variable en
interés fijo. Generalmente, la Sociedad obtiene recursos ajenos a largo plazo con
interés variable y los permuta en interés fijo que son generalmente mas bajos que
los disponibles si la Sociedad hubiese obtenido los recursos ajenos directamente a
tipos de interés fijos.

Bajo las permutas de tipo de interés la Sociedad se compromete con otras partes a

intercambiar, con cierta periodicidad, la diferencia entre los intereses fijos y los
intereses variables calculada en funcion de los principales nocionales contratados.

iz




Durante el ejercicio 2011 el saldo medio aproximado de la financiacién a tipo de
interés variable y obtenida a corto y largo plazo de entidades financieras ha
ascendido, aproximadamente, a 13.175 miles de euros {(12.523 miles de euros en
2010} a un tipo de interés medio de 5,3% (4,946% en 2010}, estando parcialmente
cubierta por permutas de tipo de interés cuyo nominal promedio en el ejercicio ha
ascendido a 1.588 miles de euros {1.865 miles de euros en 2010).

Teniendo en cuenta este hecho, un incremento o decremento del 0,5% en los tipos
de interés de mercado hubiese provocado, respectivamente, un decremento o
incremento del resultado, antes de impuestos, de 90 miles de euros (40 miles de
euros en 2010).

8. Informe Anual de Gobierno Corporativo.

El texto literal del Informe Anual de Gobierno Corporativo del ejercicio 2011 que ha sido
aprobado por el Consejo de Administracién de Nicolds Correa, S.A. que consta de 44
paginas y que forma parte integrante del Informe de Gestibn del ejercicio 2011, se
encuentra disponible en la direccidn web de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores
(http://www.cnmv.es).

Asi como la informacién complementaria gque exige el articulo 61 bis de |la Ley del Mercado
de Valores.




El Consejo de Administracion de Nicolds Correa, S.A., el 29 de Marzo de 2012, formula las cuentas
anuales individuales (integradas por el balance de situacion , Ia cuents de pérdidas y ganancias y la
memoria ) y ¢l informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre
de 2011, firmando todos ellos en ia presente hoja, en sefial de conformidad, asf como a su vez por la
Secretaria del Consejo de Administracién en cada una de las hojas de los documentos mencionados a
efectos de identificacion.

—_—

kel - -

/f). José Ignacio Nicolds Comea Barragz;nu D, Felipe Criol Diaz de Bustamante.

{Presidente) (Vocal)
D. Edvardo Martinez Abascal Diia. Chloe McCracken.
X Tocal
Dfa. Ana Nicotas-Correa Barragén

(Consejera - Secretaria)
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KPMG Aaditores S.L.
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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Nicolas Correa, S.A.,

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Nicolas Correa, S.A. (la Sociedad dominante) y
Sociedades Dependientes (el Grupo) que comprenden ¢l balance conselidado al 31 de diciembre de
2011, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado del resultado global consolidado, el
estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y Ia
memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Como se indica en
la nota 2 de la memoria consolidada adjunta, los Administradores de la Sociedad dominante son
responsables de la formulacidn de las cuentas anuales consolidadas del Grupe, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacidén Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demds
disposiciones del marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de si su presentacion, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco
normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado -y de la situacidén financiera
consolidada de Nicolds Correa, S.A. y Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de 2011, asi como
de los resultados consolidados de sus operaciones y de los flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Union Europea, y demas disposiciones
del marco normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2011 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 contiene el citado informe de gestion
consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 201 1. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de Nicolds Correa, S.A. y Sociedades Dependientes.

KPMG Auditores, S.L. ‘
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NICOLAS CORREA, S A 'Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consoclidadas
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2011 y 2010

(Exprasadas en miles de euros)

Nota 2011 2010
Ingresos ordinarios 22 63.8937 31.116
Otros Ingresos 23 940 2.903
Variacién de existencias de productos terminados y
en curso de fabricacion (5.619) 81
Trabajos efectuados por el Grupo para activos no comientes 51 63
Consumaos de mercaderias, materias primas y consumibles (26.196) (16.355)
Gastos por refribuciones a los empleados 24 (17.405) (14.696)
Gastos por amortizacion 5vy6B (1.521) (1.725)
Otros gastos 25 (12.454) 9.259
Beneficic/(Pérdida) antes de financieros, participacion en beneficios del
gjercicio de las entidades contabilizadas aplicando el métedo de la
participacion, e impuestos 1.723 (7.872)
Ingresos financieros 26 180 243
Gastos financieros 26 (1.464) (1.036)
Diferencias de tipo de cambio 278 116
Participacién en beneficios del gjercicio de las entidades
contabilizadas aplicando e! método de la participacién 7 13 128
Beneficio / (Pérdidas) antes de impuestos de actividades
Continuadas 730 (8.677)
(Gasta) / Ingreso por impuesto sobre las ganancias 27 (45} 88
Beneficic / {Pérdida) del ejercicic 685 {8.539)
Alribuible a :
Tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la dominante 451 (8.592)
Participaciones na dominantes _ 234 —_—
— 686 {8.589)
Pérdidas por accion {expresado en eurgs)
Basicas 15 0,037 {0,693)
Dilvidas 15 0,037 {0,693)

La memoria consolidada adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas de 2011,




NICOLAS CORREA, S.A, Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Estados del Resultado Globat Consolidado
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de euras)

Nota 2011 2010
PERDIDA DEL EJERCICIO 685 (8.589)
Otro Resultado Global:
Diferencias de conversion de estados financieros
de negocios en el extranjero 14.5 593 278
OTRO RESULTADO GLOBAL DEL EJERCICIQ,

NETQ DE IMPUESTQ _593 _278
RESULTADO GLOBAL TOTAL DEL EJERCICIO 1.278 (8311
RESULTADO GLOBAL TOTAL ATRIBUIBLE A:

Tenedores de instrumentos de patrimonio neto de

la dominante 777 (8.439)
Participaciones no dominantes _S01 _128
INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO DE

LA DOMINANTE 1278 (8.311)

La memoria cansolidada adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas de 2011.
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NICOLAS CORREA Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Estados de Flujos de Efectivo Consolidados
{Método indirecto)
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el
31 de diciembre de 2011y 2010

{Expresados en miles de euros)

Nata 2011 2010

Flujos de efectivo de actividades de explotacién
Beneficios del ejercicio antes de impuestos 730 (8.677)
Ajustes por :

Amortizacianes 5y6 1.521 1.725

Correcciones valorativas por deterioro 1y 272 741

Variacién de provisiones y prestaciones a empleados 18y 19 333 76

{Ingresosy/gastos por diferencias de cambio (278) (1186)

ingresos financieros 26 (180) (243)

Gastos financieros 26 1.464 1.036

Participaciones en los resultados de las inversiones contabilizadas por el método

de |a participacién 7 (13) 128

Beneficio en la venta de inmovilizado material y otros (13} 57

Imputacién de subvenciones oficiales a resultados 23 (676} (2.519)

3.160 (8.726)

Cambios en el capital circulante
(Aumento) /Disminucién en deudores comerciales y otras cuentas a cabrar {10.193) 2.750
(Aumento)/Disminucién en axistencias 4. 697 172
(Aumentc)/Disminucién en otros actives comientes {18} {21}
Aumento/{Disminucion) en acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar 710 6.141
Otros pasivos corrientes 291
Pagos de provisiones 19 (302} (253)
Efectivo generado por lag operaclones (1.655) 997
Intereses pagados {1.163) (941)
Intereses cobrados 1838 322
Dividendos cobrados 13 18
Impuesto sobre las ganancias cobrado / (pagade) 16 32
Efactivo neto generado por las actividades de explotacion {2.601) 428
Filujo de efectivo de actlvidades de inversién
Cobros procedentes de 1a venta de inmovilizado material 5 17 {24}
Cobros procedentes de la venta de activos financieros 4,786 3.659
Pagos por la adquisicién de inmovilizada material 5 {1.898) (631)
Pagos por la adquisicién de activos intangibles 6 (10) (89)
Pagos por la adquisicién de activos financieras {2.023) (6.181)
Efectivo neto generade por actividades de inversion 872 (2.266)
Flujo de efectivo de actividades financieras
Cobros procedentes de subvenciones, donaciones y legados recibidos 297 2631
Emisién de instrumentos de patrimonio 875 -
Cobros procedentes de la emisién de capital - 163
Pagoes procedentes del rescate de acciones propias

y otros instrumentos de patrimonio propio 14.4 (51) (243}
Cobros procedentes de otros pasivos financieros 546 679
Cobros procedentes de préstamos y otros pasivos remunerados 4.484 3.951
Devolucion y amortizacién de otros pasivos financieros (971} {2.681)
Devolucion y amortizacion de préstamos y otros

pasivos remunerados 3.882 2.424
Efective neto generado por actividades financieras 1098 2,076
Aumento (Disminucion) neto de efectivo y otros medios liquidos equivalentes 631) 238
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al efectivo a 1 de enero inicial 12 1.655 1.417
Efectivo y atros medios liquidos equivalentes a 31 de diciembre 12 1024 1653

La memoria consolidada forma parte integrante de las cuentas anuales consclidadas de 2011.




NICOLAS CORREA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales Consolidadas

31 de diciembre de 2011 y 2010

Naturaleza, Actividades y Com posicic’x'n 1 del Grupo

Nicolas Correa, S.A. (en adelante la Sociedad o Sociedad dominante) tiene por objeto
social la fabricacién de maquinaria, herramienta, industria metalGrgica en general y
demas actividades directamente relacionadas.

La Sociedad se constituyé como sociedad regular colectiva mediante escritura publica
ctorgada el 7 de febrero de 1948, transformandose en sociedad andénima por un
periodo de tiempo ilimitado el 9 de diciembre de 1957. Tiene su domicilio social en
Burgos.

Nicolas Correa, S.A. es la sociedad dominante de un Grupo formado por las
sociedades dependientes que se relacionan en el Anexo | adjunto (en adelante el
Grupo) el cual forma parte integrante de esta nota. Ninguna de las sociedades
participadas de ia Sociedad dominante cotiza en Bolsa.

En el gjercicio terminado en 31 de diciembre de 2011 se ha producide 1a salida del
perimetro de consolidacion de ias siguientes sociedades:

=  Montgjes Panak, S.A. por disolucion de ia Sociedad.
= Nicolas Correa Laser, S.A. por venta de la Sociedad.

En el egjercicio terminado en 31 de diciembre de 2010 se produjo la salida del
perimetro de consolidacién de las siguientes sociedades:

= Nicolds Correa ltalia, S.R.L. por disolucién de la Sociedad.
= Nicolas Correa Catalufia, S.A. por venta de la Sociedad.

La Sociedad tiene sus acciones admitidas a cotizacién en las Bolsas de Bilbao y
Madrid.

Bases de Presentacién

Las cuentas anuales consolidadas se han formulado a partir de los registros contables
de la Sociedad y de las entidades consclidadas. Las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2011 se han preparado de conformidad con las Normas Internacionales de
Informaciéon Financiera adoptadas por la Unidn Europea (NIIF-UE)} y demas
disposiciones del marco normmativo de informacidn financiera que resultan de
aplicaciéon, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la
situacién financiera consolidada de Nicolas Correa, S.A. y sociedades dependientes al
31 de diciembre de 2011 y del rendimiento financiero consolidado, de sus flujos de
efectivo consclidados y de los cambios en el patrimonic neto consolidado
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

(Continda)




2
NICOLAS CORREA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas

El Grupo adoptd las NIIF-UE al 1 de enero de 2004 y aplicd en dicha fecha la NIIF 1
“Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién Financiera”.

Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que las cuentas anuales
consclidadas del ejercicio 2011, que han sido formuladas el 29 de marzo de 2012,
serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificacion alguna.

21

2.2

23

Bases de elaboracidon de las cuentas anuales consolidadas

Estas cuentas anuzles consolidadas se han preparado bajo la hipétesis de
empresa en funcionamiento y utilizando el principio de coste histdrico con la
excepcion de los instrumentos financieros derivados que se han registrado a
valor razonable.

Comparacion de la informacién

Las politicas contables adoptadas en la preparacién de estas cuentas anuales
consolidadas se han aplicado uniformemente para los dos ejercicios
presentados.

De acuerdo con la resolucién del 29 de diciembre de 2010 del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de cuentas sobre la informacion a incorporar en la
memoria de las cuentas anuales en relaciéon con la informacién incluida en la
nota 21 sobre el aplazamiento de pago a acreedores comerciales, la informacién
comparativa del ejercicio 2010 se refiere, exclusivamente, al importe del saldo
pendiente de pago a los proveedores, que al cierre acumulaba un aplazamiento
superior al plazo legal de pago, por lo que la informacién del 2011 no es
comparable con la del ejercicio anterior.

Estimaciones contables relevantes e hipétesis y juicios relevantes en la
aplicacion de las politicas contables

La preparacién de las cuentas anuales consolidadas de conformidad con NIIF-
UE requiere la aplicacion de estimaciones contables relevantes y la realizacion
de juicios, estimaciones e hip&tesis en el proceso de aplicacién de las politicas
contables del Grupo. En este sentido, a continuacion se detallan de los aspectos
que han implicado un mayor grado de juicio, complejidad o en los que las
hipdtesis y estimaciones son significativas para la preparaciéon de las cuentas
anuales consolidadas.

2.3.1 Estimaciones contables relevantes e hipétesis
» Deterioro del fondo de comercio (véase nota 6)

« Recuperabilidad de créditos fiscales (véase nota 13)

% (Contindia)
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NICOLAS CORREA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas

2.3.2 Cambios de estimacion

A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la
Sociedad se han calculado en funcién de la mejor informacién disponible al
31 de diciembre de 2011, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a su modificacién en los préximos ejercicios. El
efecto en las cuentas anuales consolidadas de las modificaciones que, en
su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los préximos
ejercicios se registraria de forma prospectiva.

Normas ¢ interpretaciones efectivas desde el gjercicio 2011

No ha habido normas e interpretacionas efectivas desde el ejercicio 2011 con
impacto en ¢l Grupo gue no hayan sideo aplicadas.

Normas e interpretaciones emitidas no aplicadas

Se han emitido por el IASB nuevas normas contables (NIIF) e interpretaciones
(CINIIF) cuya fecha de entrada en vigor esta prevista para los ejercicios
contables iniciados el 1 de enero de 2012 o con posterioridad a dicha fecha. Un
detalle de la naturaleza del cambio de la politica contable y de la evaluacién por
parte de la Direccidn del Grupo del impacto de estas nuevas normas se resume
a continuacion:

NIIF 9 Instrumentos financieros - emitida en noviembre de 2009 {(pendiente
de adopcién por la Unién Europea)

Esta norma que sustituye parcialmente a la NIC 39 simplifica los criterios de
reconocimiento y valoracién de los instrumentos financieros, conservando un
modelo mixto de valoracién y estableciendo Unicamente dos categorias
principales para los activos financieros: coste amortizado y valor razonable. El
criterio de clasificacién se fundamenta en el modelo de negocio de la entidad y
las caracteristicas de los flujos de efectivos contractuales del activo financiero.

El Grupo evaluara el impacto de la misma para el primer gjercicio en que resulte
de aplicacidn.

Esta norma entra en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de
2015.

Ve
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NIIF 10 Estados financieros consolidados - emitida en mayo de 2011
{pendiente de adopcién por la Unién Europea)

Esta nueva norma de consolidacién reemplaza a la actual NIC 27 Estados
financieros consolidados y separados, asi como a las SIC 12 Entidades con
Cometido Especial. El objetivo de esta norma es obtener un modelo Gnico de
consolidacion que se basa en tres aspectos: la exposicién ¢ existencia de
derecho a retornos variables derivados de su participacién; la capacidad de
influir en los retornos a través del poder que se ejerce sobre la participada; y la
existencia de un vincule entre poder y retornos.

LLa Direccion no estima que este nuevo enfoque cambie la conclusién sobre la
existencia de control.

Esta norma entra en vigor para los gjercicios iniciades a partir del 1 de enero de
2013

NIIF 12 Informacién a revelar scobre participaciones en otras entidades -
emitida en mayo de 2011 (pendiente de adopcién por la Unién Europea)

Esta norma integra todos los requerimientos de informacion relativos a
dependientes, acuerdos conjuntos, asociadas y entidades estructuradas no
consolidadas, haciendo hincapié en el hecho de que si bien se permite la
agregacién de la informacién a revelar, la presentacién debe ser coherente con
el objetivo general de informacion a revelar, y ha de ser clara y no llevar a
confusién.

El Grupo evaluard el impacto de la misma para el primer ejercicio en que resulte
de aplicacion,

Esta norma entra en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de
2013.

NIIF 13 Medicion del valor razonable - emitida en mayo 2011 (pendiente de
adopcidn por la Unién Europea)

Esta norma reemplaza las diversas guias contenidas en normas individuales
creando una Unica guia de medicién del valor razonable e incluye los
requerimientos de informacidn a revelar al respecto.

Esta norma entra en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de

2013.

{Contintia)
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Modificacion a 1a NIC 1: Presentacién de las partidas que componen “Otro
resultado global” - emitida en junio de 2011 (pendiente de adopcién por la
Unidn Eurcpea)

Esta modificacién a la norma trata Gnicamente aspectos de presentacidn, siendo
el principal cambio la presentacién por separado en el Estado del Resultado
Global de las partidas que en el futuro podrian ser objeto de reclasificaciéon a
pérdidas y ganancias, de aquellas gue nunca van a ser objeto de reclasificacion.

El impacto de la nueva presentacion se evaluara en el primer ejercicio en que
resulte de aplicacién la modificacién a la norma.

Esta norma entra en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de julio de
2012.

3. Distribucién de Resultados

La propuesta de aplicacién de resultados del ejercicio 2011 de la Sociedad, formulada
por los Administradores y pendiente de aprobacion por la Junta General de
Accionistas, contempla su traspaso a reservas voluntarias.

La propuesta de aplicacidn de las pérdidas de la Sociedad del ejercicio 2010,
formulada por los Administradores y aprobada por la Junta General de Accicnistas con
fecha 22 de junio de 2011 contemplé su compensacion con reservas voluntarias.

4. Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Para la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas se han seguido los principios
contables y normas de valoracion contenidos en las Normas de Informacion
Financiera adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE).

Un resumen de los mas significativos se presenta a continuacién:
41 Entidades dependientes

Se consideran entidades dependientes aquellas sobre las que la Sociedad,
directa o indirectamente, a través de dependientes ejerce control. El control es el
pader, para dirigir las politicas financieras y de explotacion de una entidad, con
el fin de obtener beneficios de sus actividades, considerandose a estos efectos
los derecheos de voto potenciales ejercitables o convertibles al cierre del gjercicio
contable en poder del Grupo o de terceros.

En el Anexo | se incluye la informacion sobre las entidades dependientes
incluidas en la consolidacién del Grupo.

(Continda)




4.2

6
NICOLAS CORREA, S A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas

Los ingresos, gastos y flujos de efectivo de las entidades dependientes se
incluyen en las cuentas anuales consolidadas desde la fecha de adquisicién,
que es aquella, en la que el Grupo obtiene efectivamente el control de las
mismas. Las entidades dependientes se excluyen de la consolidacion desde la
fecha en la que se ha perdido control.

Las transacciones y saldos mantenidos con empresas del Grupo y los beneficios
o pérdidas no realizados han sido eliminados en el proceso de consolidacion. No
obstante, las pérdidas no realizadas han sido consideradas como un indicador
de deterioro de valor de los activos transmitidos.

Las politicas contables de las entidades dependientes se han adaptado a las
politicas contables del Grupo, para transacciones y otros eventos que, siendo
similares, se hayan producido en circunstancias parecidas,

Las cuentas anuales o estados financieros de las entidades dependientes
utilizados en el proceso de consolidacion estan referidos a la misma fecha de
presentacion y mismo periodo que los de la Sociedad dominante.

Asimismo, en el Anexo | adjunto, también se incluye la informacién de las
sociedades excluidas de la consolidaciéon y valoradas por el método de la
participacion debido a que tienen un interés poco significativo para la imagen fiel
que deben expresar las cuentas anuales consolidadas.

Entidades asociadas

Se consideran entidades asociadas aquellas sobre las que la Sociedad, directa
o indirectamente a través de dependientes, ejerce influencia significativa. La
influencia significativa es el poder de intervenir en las decisiones de politica
financiera y de explotacion de una entidad, sin que suponga la existencia de
control 0 de control conjunto sobre la misma. En la evaiuacién de la existencia
de influencia significativa, se consideran los derechos de voto potenciales
gjercitables o convertibles en la fecha de cierre de cada ejercicio, considerando,
igualmente, los derechos de voto potenciales poseidos por el Grupo o por otra
entidad.

Las inversiones en entidades asociadas se registran por el método de la
participacion desde la fecha en la que se ejerce influencia significativa hasta la
fecha en la que la Sociedad no puede seguir justificando la existencia de la
misma. No obstante si en la fecha de adquisicion cumplen las condiciones para
clasificarse como activos no corrientes o grupos enajenables de elementos
mantenidos para la venta, se registran a valaor razonable, menos los costes de
venta.

El detalle de las inversiones contabilizadas aplicando el método de la
participacion se incluye en el Anexo | adjunto.

(Contintia)
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Deterioro de valor

El Grupo aplica los criterios de deterioro desarrollados en la NIC 39:
Instrumentos financieros: Reconocimiento y Valoracion con el objeto de
determinar si es necesario registrar pérdidas por detericre adicionales a las ya
registradas en la inversidon neta en la asociada o en cualquier otro activo
financiero mantenido con la misma como consecuencia de la aplicacién del
método de la participacion.

El célculo del deterioro se determina como resultado de la comparacion del valor
contable asociado a la inversidn neta en la asociada con su valor recuperable,
entendiéndose por valor recuperable el mayor del valor en uso o valor razonable
menos los costes de venta. En este sentido, el valor en uso se calcula en
funcion de la participacion del Grupo en el valor actual de los flujos de efectivo
estimados de las actividades ordinarias y de los importes que pudieran resultar
de la enajenacidn final de |a asociada.

Transacciones y saldos en moneda extranjera

4.3.1 Moneda funcional vy moneda de presentacién

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las
entidades del Grupo se valoran utilizando la moneda del entorno
econdmico principal en gque la entidad opera ("moneda funcional’). Las
cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros,
redondeadas al millar mas cercanc, que es la moneda funcional y de
presentacién de la Sociedad dominante.

4.3.2 Transacciones, saldos v flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda
funcional mediante la aplicacion de los tipos de cambio de contado entre
la moneda funcional y la moneda extranjera en las fechas en las que se
efectian las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
han convertido a eurocs aplicando el tipo existente al cierre del ejercicio,
mientras que los no monetarios valorados a coste histérico, se convierten
aplicando los tipos de cambio aplicados en la fecha en la que tuvo lugar
la transaccion.

En la presentacién del estado de flujos de efectivo consolidado, los flujos
procedentes de transacciones en moneda extranjera se convierten a
euros aplicando los tipos de cambic existentes en la fecha en la que
éstos se produjeron. El efecto de la variacion de los tipos de cambio
sobre el efectivo y otros medios liquidos equivalentes denominados en
moneda extranjera, se presenta separadamente en el estado de flujos de
efectivo como “Efecto de las diferencias de cambio en el efectivo”.

(Continda)
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Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liguidacion de las
transacciones en moneda extranjera y en la conversién a euros de
activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se
reconocen en resultados. No obstante, las diferencias de cambio
surgidas en partidas monetarias gue forman parte de la inversién neta de
negocios en el exranjero se registran como diferencias de conversién en
otro resultado global.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con
activos o pasivos financieros monetarios denominados en moneda
extranjera, se reconocen iguaimente en resultados.

Conversién de negocios en el extranjero

El Grupo se acogié a la exencién contemplada en la NIIF 1 “Adepcion por
primera vez de las NIIF” relativa a diferencias de conversion acumuladas,
por lo que las diferencias de conversién reconocidas en las cuentas
anuales consolidadas generadas con anterioridad al 1 de enero de 2004
se incluyeron en las reservas por ganancias acumuladas. A partir de
dicha fecha, la conversién a euros de negocios en el extranjero cuya
moneda funcional no es fa de un pais hiperinflacionario se ha efectuado
mediante la aplicacién del siguiente criterio:

® | .os activos y pasivos se convierten al tipo de cambio de cierre en la
fecha de cada balance;

® Los ingresos y gastos se convierten a los tipos de cambio vigentes en
la fecha de cada transaccion; y

® | as diferencias de cambio resultantes de la aplicacién de los criterios
anteriores se reconocen como diferencias de conversién en otro
resultado global;

4.4 Inmovilizado material

441

Reconocimiento inicial

El inmovilizado material se reconoce a coste o coste atribuido, menos la
amortizacién acumulada y, en su caso la pérdida acumulada por
deterioro del valor. El coste del inmovilizado material construido por el
Grupo se determina siguiendo los mismos principios que si fuera un
inmovilizado adquirido. La capitalizacion del coste de produccion se
realiza mediante el abono de los costes imputables al activo en cuentas
de la partida Trabajos efectuados por el Grupo para activos no corrientes
de la cuenta de resultados consolidada.

El Grupo se acogié al 1 de enero de 2004 a la exencién relativa al valor
razonable o revalorizaciéon como coste atribuido de la NIIF 1 “Adopcidn
por primera vez de las NIIF”.

(Continaa)
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Amortizaciones

La amortizacidon de los elementos del inmovilizado material se calcula
lineaimente distribuyendo su coste de adquisicién, menos su valor
residual, en funcién de los siguientes afios de vida Util estimada:

Afios de

vida (til

estimada
Construcciones 38 -40
Instalaciones técnica y maquinaria 5-10
Oftras instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Equipos informéaticos 4-5
Otro inmovilizado 4-10

El Grupo revisa el valor residual, 1a vida util y ef método de amortizacién
del inmovilizade material al cierre de cada ejercicio. Las modificacicnes
en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio
de estimacion.

Costes posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, solo se capitalizan
aquellos costes incurridos que vayan a generar beneficios econémicos
futuros que se puedan calificar como probables y el importe de los
mencicnados costes se pueda valorar con fiabilidad. En este sentido, los
costes derivades del mantenimiento diario del inmovilizado material se
registran en resultados a medida que se incurren.

Deterioro del valor de los activos

El Grupo evalida y determina las pérdidas y las reversiones de las
pérdidas por deterioro de valor del inmovilizado material de acuerdo con
los criterios que se mencionan en la nota 4.10.

Activos Intangibles

45.1.

Fondo de comercio

El fondo de comercio (véase nota 8) procedente de las combinaciones de
negocios efectuadas a partir de la fecha de transicion (1 de enero de
2004), se valora en el momento inicial por un importe equivalente a la
diferencia entre el coste de la combinacién de negocios y la participacion
del Grupo en el valor razonable de los activos, pasivos y pasivos
cantingentes de la entidad dependiente o negocio conjunto adquirido.

(Continua)




10

NICOLAS CORREA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

4.5.2.

453

4.5.4.

Cuentas Anuales Consolidadas

El fondo de comercio no se amortiza, sino que se comprueba su
deterioro con una periodicidad anual o con anterioridad, si existen
indicios de una potencial pérdida del valor del activo. Después del
reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora por su coste
menos las pérdidas por deterioro de valor acumuladas.

El fondo de comercio generado internamente no se reconoce como un
activo.

Activos intangibles generados internamente

Los costes relacionados con las actividades de investigacion se registran
como un gasto a medida que se incurren.

El Grupo realiza actividades de “Desarrollo” significativas. No abstante y
en relacién a los proyectos en curso, a pesar de disponer de estudios
técnicos de viabilidad, de recursos financieros y técnicos suficientes para
llevarlos a cabo y de recursos técnicos para la adecuada medicién de los
costes incurridos, no procede a su capitalizacion en el activo intangible
por no disponer de herramientas que permitan de forma objetiva
garantizar el retorno de las mencionadas inversiones, asi como para
poder separar claramente las fases de “Investigacion” y “Desarrollo”.

QOtros activos intangibles

El resto de activos intangibles adquiridos por €l Grupo se presentan en &l
balance consolidado por su valor de coste, minorade en el importe de las
amortizaciones y pérdidas por deterioro acumuladas.

Vida dtil y amortizaciones

El Grupo evalla para cada activo intangible adquirido si la vida atil es
finita o indefinida.

La amortizacién de los activos intangibles con vidas Utiles finitas se
realiza distribuyendo el importe amortizable de forma sistematica a lo
largo de su vida (til, estimada en cinco afios y mediante la aplicacion del
método lineal.

A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de
adquisicién o coste atribuido menos su valor residual.

El Grupo revisa el valor residual, la vida (til y el método de amortizacidon

de los activos intangibles al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones
en los criterios inicialmente establecidos se reconocen come¢ un cambio

de estimacién,

(Contintia)
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4.5.5. Deterioro del valor de los activos

El Grupo evalia y determina las pérdidas y las reversiones de las
pérdidas por deterioro de valor de los activos intangibles de acuerdo con
los criterios que se mencionan en la nota 4.10.

4.6 Instrumentos financieros

4.6.1 Clasificacién de instrumentos financieros

Las compras y ventas convencionales de activos financieros se
reconocen en la fecha de negociacion, es decir la fecha en que el Grupo
se compromete a comprar o vender el activo.

A efectos de su valoracion, los instrumentos financieros se clasifican en
las categorias de activos y pasivos financieros a valor razonable con
cambios en resultados, separando aquellos designados inicialmente de
aquellos mantenidos para negociar, préstamos y cuentas a cobrar,
inversiones mantenidas hasta el vencimiento, activos financieros
disponibles para la venta y pasivos financieros a coste amortizado. La
clasificacién en las categorias anteriores se efectia atendiendo a las
caracteristicas del instrumento y a las intenciones del Grupo en el
momento de su reconocimiento inicial.

4.6.2 Activos vy pasivos financieros al_valor razonable con cambigs en
resultados

El Grupo mantiene contratos de productos financieros derivados que no
cumplen los requisitos para ser designados como instrumentos de
cobertura y se clasifican como mantenidos para negociar.

Los activos o pasivos financieros a valor razonable con cambios en
resultados son aquelios que se clasifican como mantenidos para
negociar o han sido designados desde el momento de su reconocimiento
inicial.

Un activo o pasivo financiero se clasifica como mantenido para negociar
si

® Se adquiere o incurre principalmente con el objeto de venderlo o
volver a comprarlo en un futuro inmediato

® En el reconocimiento inicial es parte de una cartera de instrumentos
financieros identificados, que se gestionan conjuntamente y para la
cual existe evidencia de un patrén reciente de obtencion de
beneficios a corto plazo o

(Contintia)
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® Es un derivado, excepto un derivado que haya sido designadoc como
instrumento de cobertura y cumpla las condiciones para ser eficaz y
un derivado que sea un contrato de garantia financiera

Los instrumentos de patrimonio que no tienen un precio de mercado
cotizado en un mercado activo y cuyo valor razonable no puede ser
estimado con fiabilidad, no se clasifican en esta categoria.

Los activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en
resultados se reconocen inicialmente al valor razonable. Los costes de
transaccién directamente atribuibles a la compra o emision se reconocen
como gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada a medida
en que se incurren.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial se reconocen a valor
razonable registrando las variaciones en resultados.

FPréstamos v cuentas a cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados
con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo
distintos de aqguellos clasificados en otras categorias de activos
financieros. Estos activos se reconocen iniciaimente por su valor
razonable, incluyendo los costes de transaccién incurridos y se valoran
posteriormente al coste amortizadeo, utilizando el método del tipo de
interés efectivo.

Activos financieros disponibles para la venta

El Grupo clasifica en esta categoria los instrumentos financieros no
derivados que son designados como tales o que no cumplen los
requisitos que determinarian su inclusién en las categorias anteriores.

Los activos financieros disponibles para la venta se reconocen
inicialmente al valor razonable mas los costes de transaccion
directamente atribuibles a la compra.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los activos financieros
clasificados en esta categoria se valoran a valor razonable, reconociendo
la pérdida o ganancia en otro resultado global, con excepcién de las
pérdidas por deterioro.

Activos financieros valorados a coste

Estos instrumentos financieros forman parte de la categoria de “Activos
financieros disponibles para la venta”.

(Contintia)
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Las inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no
puede ser estimado con fiabilidad se valoran a coste. No obstante, si el
Grupo puede disponer en cualguier momento de una valoracion fiable del
activo o pasivo financiero de forma continua, éstos se reconocen en
dicho momento a valor razonable, registrando los beneficios o pérdidas
en funcién de la clasificacion de fos mismos.

Los dividendos se reconocen segun lo dispuesto en la nota 4.14.5.

Deterioro de valor

Un activo financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado y se
ha producido una pérdida por deterioro, si existe evidencia objetiva del
deterioro como resultado de uno o mas eventos que han ocurrido
después del reconocimiento inicial del active y ese evento o eventos
causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo
futuros estimados del activo o grupo de activos financieros, que puede
ser estimado con fiabilidad. El Grupe reconoce los deterioros de valory la
incobrabilidad de préstamos y otras cuentas a cobrar y de instrumentos
de deuda mediante el registro de una cuenta correctora de los activos
financieros. En el momento en el que se considera que el deterioro y la
incobrabilidad son irreversibles se elimina el valor contable contra el
importe de la cuenta correctora. Las reversiones de los deterioros de
valor se reconocen igualmente contra el importe de la provisién.

En el caso de actives financieros contabilizados a coste amortizado el
Grupo reconece, en su caso, €l importe de la pérdida por deterioro de
valor por un importe equivalente a la diferencia entre el valor en libros del
activo financiero y el valor actual de los flujos de efective futuro
estimados, descontados al tipo de interés efectivo original del activo. Las
pérdidas por deterioro se reconocen en el resultado del ejercicio y se
revierten si la disminucién en los importes reconccidos puede ser
refacionada objetivamente con un evento posterior al reconocimiento del
deterioro, siempre que dicha reversién no exceda el coste amortizado
que hubieran tenido los activos, si no se hubiera registrado deterioro
alguno. E! Grupo reconoce los deterioros de valor, en su caso, mediante
el registro de una provisién correctora.

En el caso de actives financieros contabilizados a coste, el importe de la
pérdida por deterioro del valor se calcula como diferencia entre el importe
en libros del activo financiero y el valor actual de los flujos de efectivo
futuros estimados descontados a la tasa actual de rentabilidad del
mercado para activos financieros similares. Las pérdidas por deterioro
del valor de los acfivos valorados a coste no son reversibles y se
registran como una reduccién de su valor contable.

(Continua)
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Acciones propias de la Sociedad Dominante

La adquisicion por el Grupo de instrumentos de patrimonio de la Sociedad
dominante se presenta por el coste de adquisicion de forma separada como una
minoracién del patrimonio neto en el estado de situacién financiera consolidado,
con independencia del motivo que justificéd su adquisicién. En las transacciones
realizadas con instrumentos de patrimonio propio no se reconoce ningan
resultado.

La amortizacién posterior de los instrumentos de la Sociedad dominante, da
lugar a una reduccion de capital por el importe del nominal de dichas acciones y
la diferencia positiva o negativa entre el precio de adquisicion y el nominal de las
acciones se carga o abona a cuentas de reservas.

Existencias

Las existencias se valoran por el importe menor enire su coste, que incorpora
todos los costes originados por su adquisicion y transformacién, y los costes
directos e indirectos en los que se haya incurrido para darles su condicién y
ubicacion actuales y su “valor neto realizable” entendiéndose por este dltimo
concepto el precio estimado de su enajenacién en el curso ordinario del negocio,
menos los costes estimados para terminar su produccién y los necesarios para
llevar a cabo su venta.

El criterio aplicado por el Grupo en la determinacién del coste para cada tipo de
existencias es la siguiente:

* Existencias comerciales, materias primas y bienes mantenidos para su
transformacion: A precio de adquisicién determinado de acuerdc con el
método de coste medio ponderado.

*  Productos en curso y productos terminados; A coste medic ponderado de los
consumos de materias primas y otros materiales, incorporando los costes
directamente refacionados con las unidades producidas y una parte
calculada de forma sistematica de los costes indirectos, variables o fijos
incurridos durante el proceso de su transformacion. La incorperacion de los
costes indirectos fijos se efectlia en funcién de la capacidad normal de
produccién o la produccién real.

El valor de coste de las existencias es objeto de ajuste en aquellos casos en los
que su coste excede su valor neto realizable. A estos efectos se entiende por
valor neto realizable:

= Materias primas y bienes mantenidos por su transformacién: su precio de
reposicién. No obstante lo anterior, el Grupo no realiza ajuste alguno en
aquellos casos en los que se espera que los productos terminados a los que
se incorporan las materias primas y bienes mantenidos para su
transformacion vayan a ser enajenados por un valor equivalente a su coste
de proeduccién o superior al mismo;

(Continga)
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» Existencias comerciales y productos terminados: su precio estimado de
venta, menos los costes necesarios a incurrir para que se lleve a caho la
venta;

= Productos en curso: el precio estimado de venta de los productos terminados
correspondientes, menos los costes estimados para finalizar su produccién y
los relacionados con su venta.

La reduccién del valor reconocida previamente se revierte contra resultados, si
las circunstancias que causaron la rebaja del valor han dejade de existir o
cuando existe una clara evidencia de un incremento del valor neto realizable
como consecuencia de un cambio en las circunstancias econdmicas. La
reversion de la reduccion del valor tiene como limite el menor del coste y el
nuevo valor neto realizable de las existencias.

Las reducciones y reversiones en el valor de las existencias se reconocen con
abono a la partida Variacién de existencias de productos terminados y en curso
de fabricacién y consumos de materias primas y otros aprovisionamientos.

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los
depdsitos bancarios a la vista en entidades de créditc. También se incluyen bajo
este concepto ofras inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que
fuesen facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que estan
sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos se
incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la
fecha de adquisicién. ‘

El Grupo clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses
recibidos como actividades de inversidén y los pagados como actividades de
financiacion. Los dividendos recibidos se clasifican como actividades de
inversion.

Pérdidas por deterioro del valor de activos no financieros sujetos a
amortizacion o depreciacién

El Grupo evalla de forma periddica la existencia de indicics del deterioro del
valor de los activos consolidados que no tengan la consideracion de activos
financieros, existencias, activos por impuestos diferidos y, en su caso, activos no
corrientes clasificados como mantenidos para la venta, al objeto de determinar si
su valor recuperable es inferior a su valor contable (pérdida por deterioro). Los
criterios aplicados por el Grupo en la verificacién del deterioro de los activos a
los que se hace referencia en este apartado se muestra en los apartados
anteriores.

(Continta)
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4.10.1 Céalculo del valor recuperable

El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable
menos los costes de venta y su valor de uso continuado.

Las diferencias negativas resultantes de la comparacién de los valores
contables de los activos con sus valores recuperables se reconocen con
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

4.10.2 Reversién de la pérdida por deterioro de valor

Las pérdidas por deterioro del valor del fondo de comercio no revierten
en egjercicios posteriores. Las pérdidas por deterioro del resto de activos
distintos del fondo de comercio s6lo se revierten si se hubiese producido
un cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el valor
recuperable del activo.

La reversién de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada con el limite del valor
contable que hubiera tenido el activo, neto de amortizaciones, si no se
hubiera registrado el deterioro.

Préstamos y otros pasivos remunerados

Los préstamos y ofros pasivos con intereses se reconocen, inicialmente, por su
valor razonable, netos de los costes en que se haya incurrido en la transaccion.
Posteriormente, los recursos ajenos se valoran por su coste amortizado,
cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costes necesarios
para su obtencion) y el valor de reembolso se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada durante la vida de la deuda de acuerdo con el método
del tipo de interés efectivo.

Prestaciones a los empleados

4.12.1 Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones a satisfacer en concepto de cese gue no se
encuentren relacionadas con procesos de reestructuracion en curso se
reconocen cuando el Grupo se encuentra comprometido de forma
demostrable a discontinuar la relacién laboral con anterioridad a la fecha
normal de retiro.

{Continda)
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4.12.2 QOtras prestaciones a largo plazo de empleados

De acuerdo con el Convenio Colectivo vigente los empleados de la
Sociedad que cumplan veinticinco afios ininterrumpidos de relacién
laboral con la misma, serdn compensados con una mensualidad de su
salario real. El importe devengado por este concepto se muestra incluido
en el epigrafe de Prestaciones a los empleados, del pasivo no corriente
{véase nota 18).

4.12.3 Planes de participacidn en beneficios e incentivos

El Grupo concede incentivos o participaciones en beneficios que se
reconocen con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
cuando se encuentra contractualmente obligado ¢ cuando se han creado
obligaciones implicitas y se puede realizar una estimacién fiable del valor
de la obligacion.

Provisiones

Las provisiones se reconocen en el balance consolidado cuando el Grupo tiene
una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como resultado de un suceso
pasado, es probable que la empresa tenga que desprenderse de recursos que
incorporen beneficios econdmicos futuros para cancelar tal obligacién, y puede
hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacion.

Los importes reconocidos en el balance consolidado corresponden a la mejor
estimacién, a la fecha de cierre, de los desembolsos necesarios para cancelar
las obligaciones presentes, una vez considerados los riesgos e incertidumbres
relacionados con la provisién y, cuando resulte significativo, el efecto financiero
producido por el descuento, siempre que se pueda determinar con fiabilidad los
desembolsos que se van a efectuar en cada periodo.

Las provisiones no incluyen el efecto fiscal, ni las ganancias esperadas por la
enajenacién o abandono de activos.

Las provisiones revierten en resultados cuando es menor [a probabilidad de
ocurrencia de que exista una salida de recursos que incorporen beneficios
economicos futuros para cancelar tal obligacion que de lo contrario.

La reversion se registra en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en el que se hubiera registrado el correspondiente gasto y el
eXCceso, en su ¢aso, se reconoce en cuentas de otros ingresos de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

(ContinGa)
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4.13.1 Provisiones por garantias

El Grupo concede garantias de un afo o0 3.000 horas de servicio para
sus productos y servicios.

Las provisiones para garantias se reconocen cuando se venden las
maquinas o piezas o se ha producido la prestacion del servicio
relacionado. La estimacién de la provision se realiza en base a los datos
histéricos conocidos y promediando todos los posibles desenlaces.

4.14 Reconocimiento de ingresos
Los ingresos ordinarios por la venta de maquinas o la prestacion de servicios se
reconocen por el valor razonable de la contrapartida recibida o a recibir derivada
de los mismos.

4 14 1 Ventas de maquinas

Los ingresos ordinarios por la venta de maquinas se reconocen cuando
el Grupo:

" Ha transmitido al comprador los riesgos y beneficios significativos
inherentes a la propiedad de las mismas;

" No conserva ninguna implicacién en su gestion corriente en el grade
usualmente asociado con la propiedad, ni retiene el control efectivo
sobre las mismas;

® El importe de los ingresos y los costes incurridos o por incurrir
pueden ser valorados con fiabilidad;

® Es probable que se reciban los beneficios econémicos asociados con
la venta; vy

® | os costes incurridos o por incurrir relacionados con la transaccion se
pueden medir de forma razonable;

Asi mismo, las.ventas de maquinas estan sujetas a condiciones de
funcionamiento de manera que la transmision de los riesgos y beneficios
significativos inherentes a la propiedad de las mismas sélo se produce
cuando el comprador inspecciona y acepta la maquina.

{Continua)
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4.14.2 Prestacioén de servicios
El Grupo presta servicios de asistencia técnica de maquinas.

Los ingresos ordinarios derivados de la prestacién de servicios se
reconocen considerando el grado de realizacion de la prestacion a la
fecha de cierre cuando el resultado de la transaccion puede ser estimado
con fiabilidad. Esta circunstancia se produce cuando el importe de los
ingresos, el grado de realizacién, los costes ya incurridos y los
pendientes de incurrir pueden ser valorados con fiabilidad y es probable
gue se reciban los beneficios econémicos derivados de la prestacion del
servicio.

El Grupo determina el grado de realizacién de las prestaciones de
servicios linealmente en el tiempo.

En el caso de prestaciones de servicios cuyo resultado final no puede ser
estimado con fiabilidad, los ingresos sélo se reconocen hasta el limite de
los gastos reconocidos que son recuperables.

El Grupo evalia periddicamente si algln contrato de prestacion de
servicios tiene caracter oneroso y reconoce, €n su caso, las provisiones
necesarias.

4.14.3 Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se reconocen cuando existe una seguridad
razonable del cumplimiento de las condiciones asociadas a su concesion
y el cobro de las mismas.

Subvenciones de capital

Las subvenciones de capital otorgadas en forma de activos monetarios
se reconocen con abono al epigrafe subvenciones oficiales del balance
consolidado y se imputan al epigrafe de otros ingresos de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada a medida que se amortizan o venden
los correspondientes activos financiados.

Subvencicnes de explotacion

Las subvenciones de explotacién se reconocen con abono a “Otros
ingresos”, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en el
mismo periodo en el que se incurren los gastos asociados.

(Continda)
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Subvenciones de tipos de interés

Los pasivos financieros que incorporan ayudas impiicitas en forma de
aplicacién de tipos de interés por debajo de mercado se reconocen en el
momento inicial por su valor razonable. La diferencia entre dicho valor,
ajustado en su caso por los costes de emision del pasivo financiero y el
importe recibido, se registra como una subvencién oficial atendiendo a la
naturaleza de la subvencion concedida.

4.14.4 Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de
interés efectivo.

4.14.5 Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos
de patrimonio se reconocen cuando han surgido los derechos para el
Grupo a su percepcion.

4.15 Arrendamientos

Las operaciones de arrendamiento se clasifican en arrendamientos financieros y
arrendamientos operativos. A diferencia del arrendamiento operativo, un
arrendamiento financiero es un arrendamiento en el que se transfiere
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo objeto del contrato.

4.15.1 Arrendamientos financieros: arrendatario

Los arrendamientos en los que se transfiere al Grupo sustancialmente
todos los riesgos y las ventajas derivados de la propiedad de los activos
se clasifican como arrendamientos financieros y, en caso contrario, se
clasifican como arrendamientos operativos. Al inicic del plazo del
arrendamiento el Grupo reconoce un activo, conforme a su naturaleza, y
un pasivo por el menor del valor razonable del activo arrendado y el valor
presente de los pagos minimos por el arrendamiento. Los costes directos
iniciales se incluyen como mayor valer del activo. Cada pago por
arrendamiento se desglosa entre la reduccién del principal de la deuda y
la carga financiera. Esta se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias, de forma que se obtenga un tipo de interés periddico
constante sobre el saldo de la deuda pendiente de amortizar en cada
periodo. La obligacion de pago derivada del arrendamiento, neta de la
carga financiera, se presenta en el epigrafe “Préstamos y otros pasivos
remunerados”.

(Continda)




4.16

21
NICOLAS CORREA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas

4.15.2 Arrendamiento operativo: arrendatario

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos se reconocen
como gasto de forma lineal durante el plazo de arrendamiento.

Impuesto sobre las ganancias

El gasto o ingreso por impuesto sobre las ganancias comprende tanto el
corriente como el impuesto diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio
corriente, como si son diferidos, se reconocen como gasto ¢ ingreso, y se
incluyen en la determinacion del beneficio o pérdida neta del ejercicio.

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos
excepto que;

= Surjan del reconocimiento inicial del fondo de comercio o de un activo o
pasivo en una transaccién que no es una combinacion de negocios y en la
fecha de la transaccidn no afecta ni al resultado contable ni a la base
imponible fiscal,

= Correspondan a diferencias asociadas con inversiones en dependientes y
negocios conjuntos sobre las que el Grupo tenga la capacidad de controlar el
momento de su reversién y no fuese probable que se produzca su reversion
en un futuro previsible.

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que:

* Resulte probable que existan bases imponibles positivas futuras suficientes
para su compensacién excepto en aquellos casos en las que ias diferencias
surjan del reconocimiento inicial de activos ¢ pasivos en una transaccion que
no es una combinacion de negocios y en la fecha de la transaccién no afecta
ni al resultado contable ni a |1a base imponible fiscal;

» Correspondan a diferencias temporarias asociadas con inversiones en
dependientes y negocios conjuntos en la medida en que las diferencias
temporarias vayan a revertir en un futuro previsible y se espere generar
bases imponibles futuras positivas para compensar las diferencias,

El impuesto sobre las ganancias corrientes o diferidas se reconoce en
resultados, salvo que surja de una transaccidn o suceso econdmico que se ha
reconocido en el mismo ejercicio o en ofro diferente, contra patrimonio neto o de
una combinacién de negocios.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran segun los tipos que van
a ser de aplicacién en los ejercicios en los que se espere realizar los activos o
pagar los pasivos a partir de la normativa aplicable aprobada o a punto de
aprobar en la fecha del balance y una vez consideradas las consecuencias
fiscales que se derivan de la forma en que el Grupo espera recuperar los activos
o liquidar los pasivos.

(Continua)
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Se reconoce un activo por impuestos diferidos so6lo en la medida en que sea
probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras. Los activos por
impuestos diferidos reconocidos contablemente, asi como los no reconocidos,
se someten, en cada fecha de balance, a revision.

El Grupo sélo compensa los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias
diferidos si existe un derecho legal de compensacién frente a las autoridades
fiscales y dichos activos y pasivos corresponden a la misma autoridad fiscal, y al
mismo sujeto pasivo o bien a diferentes sujetos pasivos que pretenden liquidar o
realizar los activos y pasivos fiscales corrientes por su importe neto o realizar los
activos y liquidar los pasivos simultdneamente, en cada uno de los egjercicios
futuros en los que se espera liquidar o recuperar importes significativos de
activos o pasivos por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en el balance
consolidado como actives y pasivos no corrientes, con independencia de su
fecha esperada de realizacién o liquidacion.

Informacién financiera por segmentos

Un segmento de explotacion es un componente del Grupo que desarrolla
actividades de negocio de las que puede obtener ingresos ordinarios e incurrir
en gastos, cuyos resultados de explotacién son revisados de forma regular por
la maxima autoridad en la toma de decisiones de explotacion del Grupo, para
decidir sobre los recursos que deben asignarse al segmento, evaluar su
rendimiento y en relacion con el cual se dispone de informacién financiera
diferenciada.

Clasificacion de activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

El Grupo presenta ¢l balance consolidado clasificando activos y pasivos entre
corrientes y no corrientes. A estos efectos, son activos ¢ pasivos corrientes
aquellos que cumplan los siguientes criterios:

» Los actives se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se
pretende venderlos o consumirlos en el transcursoe del ciclo normal de la
explotacién del Grupo, se mantienen fundamentaimente con fines de
negociacion, se espera realizarlos dentro del periodo de los doce meses
posteriores a la fecha de cierre del balance ¢ se trata de efective u otros
medios liquidos equivalentes, excepto en aquellos casos en los que no
puedan ser intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos
dentro de los doces meses siguientes a la fecha de cierre del balance.

(Continta)
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» Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarios en el
ciclo normal de la explotacion del Grupo, se mantienen fundamentalmente
para su negociacion, se tienen que liquidar dentro del periodo de doce
meses desde la fecha de cierre o el Grupo no tiene el derecho incondicional
para aplazar la cancelacidn de los pasivos durante los doce meses
siguientes a la fecha de cierre.

» Los pasivos corrientes tales como acreedores comerciales, pasivos
generados por gastos de personal y otros costes de explotacién, se
clasifican como corrientes independientemente de que su vencimiento se
vaya a producir mas alld de los doce meses contados desde la fecha de
cierre.

* Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban
liquidarse dentro de los doce meses siguientes a la fecha de cierre del
balance, aunque el plazo original sea por un periodo superior a doce meses
y exista un acuerdo de refinanciacion o de reestructuracion de los pagos a
largo plazo que haya concluido después de |a fecha de cierre del balance y
antes de que las cuentas anuales consolidadas sean formuladas.

No se compensan activos con pasivos salvo que la compensacién sea requerida
o esté permitida por alguna Norma ¢ interpretacion.

5. Inmovilizado Material

La composicién de este epigrafe del balance de situacién consolidado y de su
movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010 se muestra a continuacion:

{Continua)
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Inmovilizado material afecto a garantias

Al 31 de diciembre de 2011 existen elementos del inmovilizado material por un
importe de 18.335 miles de euros (18.357 miles de euros en 2010) y
amortizacion acumulada de 6.584 miles de euros (6.185 miles de eurcs en
2010), que estan hipotecados en garantia de devclucién de una serie de
préstamos recibidos de entidades financieras (véase nota 17.1).

Seguros

E! Grupe consolidado tiene contratadas varias polizas de seguro para cubrir los
riesgos a que estan sujetos los elementos del inmovilizado material. La
cobertura de estas pélizas se considera suficiente.

Bienes totalmente amortizados

El coste de los elementos del inmovilizado material que estd totalmente
amortizado y que todavia esta en uso al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es
COMo sigue:

Miles de euros

2011 2010
Instalaciones técnicas y maquinaria 11.688 11.110
Qfras instalaciones, utillaje y mobiliario 2.712 2.577
Equipos informaticos 827 765
Otro inmovilizado 2.761 2476

17.988 16.928

Arrendamientos

Al 31 de diciembre, el valor neto contable de los activos arrendados bajo
contrato de arrendamiento financiero es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
Coste arrendamientos financieros capitalizados 1.499 1.498
Amortizacion acumulada {265) (148)
Importe neto en libros 1.234 1353

(Continta)
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L.a Sociedad Dominante del Grupo formalizd, con fecha 29 de abril de 2009, un
contrato de arrendamiento financiero sobre una maguina modelo “Versa”, cuyo
coste ascendid a 1.471 miles de euros y cuya amortizacién acumulada al 31 de
diciembre de 2011 asciende a 237 miles de euros (119 miles de euros al 31 de
diciembre de 2010).

El nimero de cuotas de dicho contrato es de sesenta, siendo el importe de cada
una de eilas variable al estar sujetas a un tipo de interés variable. La opcion de
compra se ha establecido en 28 miles de euros y el vencimiento del contrato se
preducira el 29 de marzo de 2016.

La conciliacién entre el importe total de los pagos futuros minimos y su valor
actual al cierre del ejercicio es como sigue:

Miles de euros
2011
Hastaunafio Enire1y5 Mas de 5 afios Total

Pagos minimos 346 1.152 - 1.498
Intereses {54) (77) _- (131)
Valor actual (notas 17.1) 292 1.075 _- 1.367

Miles de euros
2010
Hastaunafic Entre1y5 Masde 5 anos Total

Pagos minimos 320 1.722 - 2.042
Intereses (105) _(355) - _{460)
Valor actual (notas 17.1) 215 1367 - 1582

2

(Continda)




27
NICOLAS CORREA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas

6. Fondo de Comercio y Otros Activos Intangibles

El movimiento de los activos intangibles durante los ejercicios 2011 y 2010 se
muestra a continuacion:

Miles de euros

Fondo de

COmercio Otros Total
Al 31 de diciembre de 2009
Coste 9523 883 10.386
Amortizacion acumulada - (667) (667)
Importe neto en libros 9.523 196 2719
Altas - 89 89
Cargo por amortizacion - {71) (71)
Al 31 de diciembre de 2010
Coste 9.523 952 10.475
Amortizacidon acumulada - (738) (738)
Importe neto en libros 9.523 214 _9.737
Altas - 10 10
Otros movimientos - 41 41
Cargo por amonrtizacién - (73) (73)

Al 31 de diciembre de 2011
Coste 9523 1.003 10.526
Amortizacion acumulada - (811) (811)

Importe neto en libros 9.523 192 2715

(2) Fondo de comercio

El Fondo de comercio corresponde al generado en la fusién por absorcién de
Industrias Anayak, S.A. producida con fecha 24 de febrero de 2006.

{Continda)
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Ei Grupo realiza anualmente la prueba de deterioro del fondo de comercio. La
determinacién del valor recuperable de 1a unidad generadora de efectivo a la que ha
sido asignado el fondo de comercio implica el uso de estimaciones por parte de la
Direccion. El valor recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costes
de venta y su valor en uso. El valor recuperable es el mayor entre el valor razonable
menos los costes de venta y su valor en uso. El Grupo generalmente utiliza métodos
de descuento de flujos de efectivo para determinar dichos valores. Los calculos de
descuento de flujos de efectivo se basan en las proyecciones a cinco afios de los
presupuestos aprobados por la Direccién, Los flujos consideran la experiencia pasada
y representan la mejor estimacién de la Direccion sobre la evolucion futura del
mercado. Los flujos de efectivo a partir del quinto afic se extrapolan utilizando tasas
de crecimiento individuales.

Las hipétesis clave para determinar el valor razonable menos costes de venta y el
valor en uso incluyen las tasas de crecimiento, la tasa media ponderada de capital y
los tipos impositivos. Las estimaciones, incluyendo la metodologia empleada, pueden
tener un impacto significativo en los valores y en la pérdida per deterioro de valor. Los
fiujos de efectivo mas alld del periodo de cinco afios se extrapolan usando las tasas
de crecimiento estimadas indicadas a continuacién:

Porcentaje
2011 2010
Margen bruto interno 33,50% 30,50%
Tasa de crecimiento 1,75% 1,75%
Tasa de descuento 10,99% 9,20%

La Direccién ha determinado el margen bruto presupuestado en base al rendimiento
pasado y sus expectativas de desarrollo del mercado.

La tasa de crecimiento utilizada para el andlisis de deterioro del fonde de comercio en
2011, se ha basado en una estimacién global interna a partir de las inflaciones
esperadas para el gjercicio 2015 en los paises dénde se espera que la Sociedad
Dominante lleve a cabo sus ventas. El indicador utilizado para la medicién de la
inflacion ha sido el deflactor del producto interior bruto que ha sido obtenido de
informes publicos. Estas mediciones de inflacion por paises se han ponderado en
funcién de la cartera esperada en cada uno de elios para el ejercicic 2015 y
posteriormente, se han corregido ligeramente a la baja con el fin de incorporar
elementos de prudencia en la determinacién del estimado.

(Continda)
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Respecto a la tasa de descuento, la metodologia aplicada en el ejercicio 2011 ha sido
la misma que la aplicada en el ejercicio precedente, y, por lo tanto, s el cambio en
las variabies del modelo lo que justifica el incremento de la tasa de descuento.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de que disponen los
Administradores de la Sociedad, las previsiones de flujos netos de efectivo atribuibles
a la UGE soporian el valor del fondo de comercio registrado.

La Direccion ha elaborado un andlisis de sensibilidad del valor en uso atribuido al
fondo de comercio ante cambios de +/- 1% en el margen bruto interno sobre ventas
del valor de continuacién, dando lugar a los siguientes escenarios:

Escenario Escenaric mas Escenario

Bajista probable alcista
2011 32,50% 33,50% 34,50%
2010 29,50% 30,50% 31,50%
2009 27,50% 28,50% 29,50%

{Continta)
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A continuacién se muestra, expresado en miles de euros, un resumen de las
potenciales plusvalias / (deterioros de valor) del fondo de comercio que surgen por
aplicacion de las hip&tesis previstas a cada uno de los escenarios resumidos en la

tabla anterior:

201

Escenario bajista

Tasa de crecimiento a

{argo plazo
Tasa de descuento 1,25% 1,75% 2.25%
10,49% (306) 1195 2877
10,99% (2.272) {953) 517
11,49% (4.044) (2.877) {1.584)

Escenario mas probable

Tasa de crecimiento a

largo plazo
Tasa de descuento 1,25% 1,75% 2.25%
10.49% 5043 6850 8875
10,99% 2.7 4.28% 6.059
11,49% 591 1.996  3.552

Escenaric alcista

Tasa de crecimiento a

largo plazo
Tasa de descuento 1,25%  1,75% 2,25%
10,49% 10.383 12.505 14.873
10,99% 7673 9530 11.800
11,48% 5226 6.869 8.689

2010
Escenario bajista
Tasa de crecimiento a

larga plazo
Tasa de descuento 1,25% 1,75% 2,25%
8.,73% {1.224) 612 2.7:1
9,23% (3.444) (1.871) (72)
9,73% (5.402) (4.043) (2.502)

Escenario més prabable
Tasa de crecimiento a

largo plazo
Tasa de descuento 125% 1,75% 2.25%
8,73% 7297  9.743 12,567
9,23% 4380 6476 8.872
9,73% 1811 3.622 5.875

Escenario alcista
Tasa de crecimientoc a

largo plazo
Tasa de descuento 1.25% 1.75% 2.25%
8,73% 15.818 18.874 22.403
9,23% 12.204 14823 17.817
9.73% 9.024 11,287 13.852

El porcentaje del margen bruto interno se determina deduciendo del total de ingresos
los costes variables de las ventas y los consumos de las materias empleados en las

mismas.

La evolucién del margen bruto interno y la cifra de negocios de la Sociedad

Daminante ha sido la siguiente;

Margen bruto interno

Cifra de negocios

2011 2010 2009
35,83% 31,36% 27,86%
53.601 25.306 51.019

{Continaa)
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Durante los ejercicios 2011 y 2010 la Sociedad Dominante ha mejorado
significativamente sus margenes brutos sobre ventas alcanzando un nivel del 35,83%
(31,36% en 2010), asi como su resultado como consecuencia de una serie de
medidas estructurales que han reducido significativamente los costes variables de
produccién. Dichas medidas han consistido en la reduccién de los costes de
produccién mediante la modificacion del disefio de piezas estructurales, buscando
una mayor estandarizacién de componentes en las distintas gamas de productos, lo
que ha permitido a la Sociedad obtener importantes ahorros en los precios de
adquisicidn y una mejora en la gestion de las compras, entre ofros a través de la
importacién de elementos desde paises de bajo coste.

Otros activos intangibles

Otros activos intangibles corresponden a aplicaciones informaticas que han sido
adquiridas a terceros.

Al 31 de diciembre de 2011 aplicaciones informaticas por importe de 676 miles de
euros se encuentran totaimente amortizadas (545 miles de euros al 31 de diciembre
de 2010).

Asimismo el Grupo ha incurrido en 1.780 miles de euros (1.468 miles de euros en
2010) relacionados con gastos de investigacion y desarrollo en la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias consoclidada del ejercicio 2011 adjunta, de los cuales 403 miles de euros
(267 miles de euros en 2010) comresponden a subcontrataciones y otros gastos
externos que han sido registrados en diversas partidas de Otros Gastos, y el resto a
trabajos desempefiados por el personal propio del Grupo.

Inversiones Contabilizadas Aplicando el Método de la Participacion

El detalle de las inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion al
31 de diciembre, es come sigue:

Miles de euros

2011 2010
Saldo al 1 de enero 292 420
Participacién en resultados 13 (128)
Variaciones del perimetro 1 -
Saldo al 31 de diciembre 316 292

(Continda)
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El Grupo mantiene las siguientes inversiones en empresas dependientes no
consolidadas y asociadas, ninguna de las cuales cotiza en Bolsa:

% de participacion

Denominacion Pais 2011 2010
Nicolas Correa Portugal
Equipamentos Industrias Ltda. Portugal 100,00%  100,00%
N.C. Mepro, S.A. Espania 44,44% 44 44%
Tiger Machinery Parts, Co. EE.UU. 49,00% 49,00%
GNC Laser, S.L. Espafia 0,00% 44 00%

Nicolds Correa Portugal Equipamentos Industrias Lida.es una sociedad dependiente
que no ha sido consclidada dada su total irrelevancia.

Con fecha 30 de mayo de 2011, la Sociedad Dominante del Grupo ha procedido a la
venta y transmision de la totalidad de las acciones que le pertenecian en la compaiiia
mercantil GNC Laser, S.A. por un precio global de un euro. La participacién del Grupo
en dicha filial se encontraba totalmente deteriorada.

Con fecha 13 de mayo de 2010 el Grupo procedi6 a la enajenacion del 19,75% de la
participacién que mantenia en Nicolds Correa Catalufia, S.A., siendo el resultadeo de
dicha operacion una pérdida por un importe de 12 miles de euros que se encuentra
registrada en el epigrafe de Otros gastos, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada del ejercicio 2010 (véase nota 25).

La participacion que el Grupa mantenia en Nicolas Correa ltalia, S.R.L. fue cancelada
durante el ejercicio 2010 con meotivo de la liquidacion de dicha sociedad dependiente
que se encontraba sin actividad y en proceso de liquidacién en el gjercicio 2009.

Por otro lado con fecha 19 de noviembre de 2010 la sociedad dominante del Grupo
adquirié 30.000 acciones nominativas de la sociedad GNC Laser, S.L. por el precio
global de un euro que cenfirieron al Grupo un porcentaje de participacién del 44% en
dicha sociedad.

(Continta)
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Un detalle de las principales magnitudes, en su caso consolidadas, de las asociadas
es el siguiente:

Miles de euros

Participacion
Patrimonio  Ingresos  Beneficios/ en el
Activos Pasivos neto ordinarios  Pérdidas resultado
2011 896 135 781 617 27 13
2010 1398 748 649 610 292) (128)

(1) Moneda extranjera

La moneda funcional de las participaciones en el extranjero es la de los paises en
los que estan domiciliadas.

8. Activos Financieros

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance consolidado, es el
siguiente:
Miles de euros
2011 2010

No corriente  Corriente  No corriente  Corriente

Activos financieros valorados a coste

Instrumentos de patrimonio no
cotizados 413 - 413 -

Activos financieros mantenidos a
Valores 12 2 - -

Préstamos y panidas a cobrar

Créditos 838 2.059 838 4.762
Depdsitos v fianzas 36 K 52 60
Total activos financieros 1.299 2.072 1.303 4,822

{Continda)
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Las inversiones en instrumentos de patrimonic cuyo valor razonable no puede ser
estimado con fiabilidad se valoran a coste. No obstante, si el Grupo puede disponer
en cualquier momento de una valoracién fiable del activo financiero, éstos se
reconocen en dicho momento a valor razonable, registrando los beneficios o pérdidas
en funcién de la clasificacidn de los mismos.

Las inversiones en instrumentos de patrimonio clasificadas como activos financieros

valorados a coste, corresponden al 31 de diciembre a la participacién de la Sociedad
Dominante del Grupo en las siguientes sociedades:

Porcentaje de Miles de euros

Participacidn 2011 2010
Centro de Servicios Avanzados, S.A. 17,50% 220 220
Sodical, S.A. 1,40% 166 166
C.E.l. de Castilla y Ledn, S.A. 0,52% 18 18
Proschools Inversiones Financieras 8,33% - -
Sociedad de Garantia Reciproca 0,06% _9 _9
413 413

Créditos, no corrientes, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 incluyen cuatro depositos
establecidos en instituciones financieras en garantia de avales prestados por estas y
cuyos importes ascienden a 114, 83, 503 y 123 miles de euros. El vencimiento de los
dos primeros depésitos tendra lugar en noviembre de 2017 y 2022, respectivamente y
han devengado durante el ejercicio 2011 unos tipos de interés situados en torno al
5,50% (4,20% en 2010). El vencimiento del tercer y cuarto depésito tendré lugar en el
ejercicio en que se produzca el vencimiento de los pasivos financieros que se
encuentran garantizando.

Depésitos por importe de 197 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se
encuentran pignorados en garantia de los riesgos derivados de los avales
concertados por la Sociedad Dominante del Grupo con determinadas entidades de
crédito (véase nota 17).

Asimismo depositos por importe de 626 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 y
2010 se encuentran garantizando la devolucién de la deuda a pagar por la Seciedad
Dominante del Grupo al Ministerio de Industria por las ayudas financieras de
determinados proyectos subvencionados cuyo importe asciende a 1.348 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011 (1.368 miles de euros en 2010) (véase nota 16).

o
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Créditos, corrientes, en el gjercicio 2011 corresponde a una imposicién a plazo fijo en
una institucién financiera cuyo vencimiento se producira el 13 de febrero de 2012 y
que devenga un tipo de interés del 3,31%. Créditos corrientes al 31 de diciembre de
2010 correspondia en su mayoria a imposiciones a plazo fijo en instituciones
financieras cuyo vencimiento ha tenido lugar en el presente ejercicio y que han
devengado durante los ejercicios 2011 y 2010 un tipo de interés entre el 3,15% y el
4%,

Instrumentos Financieros Derivados

Un detalle de los instrumentos financieros derivados al 31 de diciembre, es como
sigue:

Miles de euros

2011
Nocional Pasivo
Importe No
en miles Unidad cormriente Corriente
Derivados mantenidos para negociar
Derivados de tipo de interés
Permutas de tipo de interés (nota 9.1) 1.420 Euros 29 (23)
Derivados de tipe de cambio
Contratos a plazo en moneda
extranjera (nota 9.2} 2623 Euros - . (173
(39 (126)
Miles de euros
2010
Nocional Fasivo
Importe No
€n miles Unidad cerriente Corriente
Derivados mantenidos para negociar
Derivados de tipo de interés
Permutas de tipo de interés (nota 8.1)  1.776 Euros  (40) 37N
(40} &7

(Continda)
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El Grupo no ha aplicado la contabilidad de coberturas para ninguno de los
instrumentos financieros derivados de que dispone en 2011 y 2010.

El importe neto registrado en pérdidas y ganancias en el gjercicio 2011 por
variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados
asciende a 158 miles de euros de pérdidas (77 miles de euros de pérdidas en
2010).

Permutas de tipos de interés
El Grupo utiliza permutas financieras sobre tipos de interés para gestionar su
exposicion a fluctuaciones de tipo de interés principaimente de sus préstamos

bancarios.

Et detalle de los contratos de permuta de tipos de interés en vigor al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 es como sigue;

2011
Nocional Nocional Fecha de Fecha de Tipo de interés
Original (miles de euros) Pendiente (miles de euros) Inicio finalizacibn (nota 17.1)
1.218 608 28.12.05 28.09.15 3,88%
1.624 812 28.12.05 28.09.15 3.76%
2010
Nocional Nocional Fecha de Fecha de Tipo de interés
Original (miles de esuros) Pendiente (miles de euros) Inicio finalizacidn (nota 17.1)
1.218 761 28.12.05 28.09.15 3,88%
1.624 1.015 28.12.05 28.09.15 3,76%

El Grupo ha estimado los valores razonables de estos contratos mediante el
descuento de flujos de tesoreria a la fecha de cierre del gjercicio.

Contratos a plazo de moneda extranjera

Para gestionar sus riesgos de cambio, el Grupo ha suscrito contratos de venta a
plazo de monedas de los principales mercados en los que opera el Grupo.

(Continua)
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El detalle de divisas y valores nocionales de las operaciones de venta a plazo
de moneda extranjera al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Miles Miles

Divisa de euros
Uso 3.380 2612
GBP 9 11

Los valores razonables de estos contratos a plazo se basan en los valores de
mercado de instrumentos equivalentes.

La Sociedad ha estimado en el gjercicic 2010 los valores razonables de estos
contratos mediante el descuento de flujos de tescrerfa en base a tipos de
cambio a plazo disponibles en fuentes piblicas.

10. Existencias

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance consolidado es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010

Comerciales 1.965 2.240
Materias primas y bienes mantenidos para

su transformacion 5.655 4.581

Productos en curso 7.455 12.688

Productos terminados 1.586 1.833

Anticipos 197 365

16.858 21707

El detalle de las reducciones netas del valor de coste de las existencias al valor
neto realizable reconocidas durante los ejercicios 2011 y 2010 es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Comerciales, materias primas y bienes mantenidos
para su transformacidn 97 265
Productos en curso _54 -
151 265

72
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Las razones principales que han motivado las reducciones de valor mas significativas
han sido las modificaciones realizadas en el disefio de determinadas en piezas que
han provocado la obsolescencia técnica de una serie referencias (la anulacion de
pedidos puntuales en el gjercicio 2010).

La cifra de compras netas incluye las realizadas en las siguientes monedas distintas

del euro:
Miles de euros
Moneda 2011 2010
Renminbi (Yuan) 2.290 356
Libra esterlina 39 47
Dolares de EE.UL. 3 -

11. Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance consclidado es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 20.731 10.140
Anticipos a empleados 48 48
Administraciones plblicas 1.919 1.964
Deudores varios y otros 192 91
Provisiones por incobrabilidad (2.833) (2.712)

20,057 _9.539

Los saldos con Administraciones plblicas al 31 de diciembre son como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Hacienda Plblica, deudor por IVA 1.269 1.232
Subvenciones oficiales 647 712
Otros conceptos 3 20

1919 1.964

[
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Los movimientos de las provisiones por incobrabilidad son como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Saldos al 1 de enero 2712 2.236
Dotaciones por incobrabilidad 149 544
Reversiones __(28) __(68)
Saldos al 31 de diciembre 2.833 2.712

12, Efectivo y Otros Medios Liquidos Equivalentes

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance de situacién consolidado es
el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
Otros medios liquidos - 2
Cajay hancos 1.024 1.653
1.024 1.655

El Grupo no tiene descubiertos bancarios a las mencionadas fechas y todos los
saldos son de libre disposicién.

(Continia)
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13. Impuestos Diferidos

El detalle de activos y pasivos por impuestos diferidos por conceptos al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 es como sigue:

Miles de euros

Activos Pasivos Netos
2011 2010 2011 2010 2011 2010

Inmovilizado material - - (2.099) (2.117) (2.099) (2.110)
Fondo de comercio - - (738) B11) {738) {611}
Otros 312 287 - - 312 287
Valoracién de activos financieros

no corrientes - - - -
Gastos de establecimiento - - - - -
Plusvaiias por enajenacion de inmavilizado - - - ® - (18)
Libertad de amortizacion y amortizacion . ) . (1) . 3

acelerada
Operaciones de arrendamiento financiero - - {6) @ (8 24)
Créditos fiscales por bases imponibles

negativas y derechos por deducciones

y benificaciones (nota 27) 10.546 10.474 - - 10.546 10.474
Total 10858 10761 (2.843) (27I47) 8015  _8.014

El Grupo analiza la recuperabilidad de créditos fiscales en base a sus proyecciones
futuras de resultados antes de impuestos corregidas con el efecto, en su caso, de la
estimacién de las variaciones en la imposicion diferida y anticipada. Las hipétesis
utilizadas para la determinacién de los resultados imponibles futuros son consistentes
con las empleadas para la realizacién de la prueba anual del deterioro del fondo de
comercio (véase nota 6).

La naturaleza del reconocimiento de los activos por impuestos diferidos por importe
de 10.858 miles de euros (10.761 miles de euros en 2010) se apoya en la existencia
de pasivos por impuestos diferidos por importe de 2.843 miles de euros (2.747 miles
de euros en 2010) y en las expectativas de bases imponibles positivas futuras a partir
del ejercicic 2012, fundada en los resultados positivos de los ejercicios 2007, 2008 y
2011, en el cambio de tendencia de la actividad esperada en el Sector, asi como en
las medidas de mejora de gestion y de costes, cuyos resultados se empezaron a
materializar en el ejercicio 2010 y han tenido un importante reflejo en el ejercicio

2011,
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De acuerdo con la proyeccidn de bases imponibles confeccionada por el Grupo, de la
totalidad de créditos fiscales por bases imponibles negativas y deducciones
pendientes de aplicar disponibles que ascienden a 17.919 miles de euros en los
préximos 10 afios se recuperarian 11,2 millones de euros.

En el caso de existir variaciones de menos / mas 1 % en el ratio de margen bruto
interno sobre ventas (véase nota 6) utilizado para la confeccién de las proyecciones
futuras de resultados, la recuperabilidad en los proximos 10 afos de créditos fiscales
por bases imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicacion activados
oscilaria entre 10,4 millones de euros y 12 millones de euros respectivamente.

Si bien las citadas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién
disponible sobre los hechos analizados al 31 de diciembre de 2011, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los
préximos ejercicios. El efecto en cuentas anuales consclidadas de las modificaciones
que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos
gjercicios se registraria de forma prospectiva.

{Continda)
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Los activos por impuestos diferidos, que siendo conacidos por el Grupo no han
sido reconccidos en las cuentas anuales consclidadas del ejercicio 2011,
ascienden a 7.373 miles de euros y se corresponden con bases imponibles
negativas y deducciones pendientes de aplicacion, para las que no se vislumbra
un horizonte cercano de recuperacion de las mismas (6.222 miles de euros al 31
de diciembre de 2010).

El detalle estimado de los activos y pasivos por impuestos diferidos cuyo plazo de
realizacion o reversion es superior a doce meses es como sigue:

Miles de euros

2011 2010

Activos por diferencias temporarias 32 287
Créditos por bases imponibles negativas y derechos

por deducciones y bonificaciones (nota 27) 10.218 10.132

Total activos 10.528 10.419
Pasivos por impuestos diferidos (2.843) (2.747)

Total pasivos (2.843) (2.747)

Neto _7.685 L8672

14. Patrimonio Neto
14.1 Capital

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social de Nicolas Correa, S.A. esta
representado por 12.316.627 acciones ordinarias de 0,80 euros de valor
nominal cada una (12.464.838 acciones al 31 de diciembre de 2010},
totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones gozan de iguales
derechos politicos y econdémicos, excepto las acciones propias, cuyos
derechos politicos quedan en suspenso y cuyos derechos econdmicos son
atribuidos proporcionalmente al resto de las acciones.

La totalidad de las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacién
oficial en las Bolsas de Madrid y Bilbao.

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas.

(Continta)




14.2

14.3

44
NICOLAS CORREA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas

El movimiento de las acciones en circulacidon es como sigue;

Miles de euros

2011 2010
Al 1 de enero 9.972 9.972
Reducciones de capital 119 -
Al 31 de diciembre 9.853 9.972

Con fecha 22 de junio de 2011 la Junta General de la Sociedad Dominante
autorizd al Consejo de Administracion para acordar la reduccion del capital
social en 119 miles de euros mediante la amortizacién de 148.211 acciones
propias. En virtud de dicho acuerdo el capital ha quedado establecido en
9.853 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 |a tnica entidad juridica que posee una
participacién superior al 10% es Dinamia Capital Privado, S.A.,, S.CR,
ascendiendo ésta al 12,75% al 31 de diciembre de 2011 (12,6% al 31 de
diciembre de 2010).

Prima de emisién

Esta reserva, originada como consecuencia de un aumento de capital social
llevado a cabo el 31 de marzo de 1989, tiene las mismas restricciones y
puede destinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la
Sociedad incluyendo su canversidn en capital social.

Otras reservas

Un detalle de otras reservas al 31 de diciembre, es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Reserva legal 2.009 2.009
Reservas voluntarias 1.605 9.842
Reserva por fondo de comercio 2.105 1.684
Ofras reservas de la Sociedad Dominante 5.966 6.208
Reservas de revalorizaciones legales 999 88
12.684 20.742

(Continua)
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Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar una cifra igual al 10% de los
beneficios de cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta
que éste alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva no es
distribuible a los accionistas y sélo podré ser utilizada para cubrir, en el caso
de no tener otfras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de
pérdidas y ganancias. También bajo determinadas condiciones se podra
destinar a incrementar el capital social en la parte de esta reserva gue
supere el 10% de la cifra de capital ya ampliada.

Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicién excepto por lo comentado
en la nota 14.6.

Reservas de revalorizaciones legales

Acogiéndose a lo permitido por la legislacién mercantil la Scciedad y una
sociedad del Grupo consclidada por integracién global procedieron a
actualizar, al 31 de diciembre de 1398, el valor de su inmovilizado. Dade que
la actualizacién fue comprobada por 1as autoridades tributarias, el saldo de
esta cuenta puede ser destinado, libre de impuestos, a:

- Eliminacién de resultados negativos del ejercicioc o de ejercicios
anteriores.

- Ampliacién de capital.
- Reservas de libre disposicién a partir del 31 de diciembre del afio 2006.

En cualquier caso el saldo de la cuenta Onicamente serd distribuible, directa
o indirectamente en la medida en que la plusvalia haya sido realizada,
entendiéndose que ello se producird cuando los elementos actualizados
hayan sido contablemente amortizados, en las partes correspondientes a
dicha amortizacién, transmitidas o dadas de baja en los libros.

Acciones propias

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante acordé por
unanimidad en fecha 22 de junio de 2011 autorizar la adquisicién de un
maximo del 5% del capital social de la Sociedad a un precio minimo del
valor nominal de la accidén y maximo de 20 euros por accién; la autorizacion
se concedid para un periodo de dieciocho meses a contar desde el
momento de la toma del acuerdo.

{Continga)
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Asimisme y en la misma fecha, la Junta General de la Sociedad dominante
autorizé al Consejo de Administracion para acordar la reduccion del capital
social en 119 miles de euros mediante la amortizacién de 148.211 acciones
propias. La diferencia entre el precio de adquisicién y el valor nominal de
dichas acciones, que ha ascendido a 124 miles de euros, se ha registrado
minorando las reservas.

Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo mantiene en cartera 62.804 acciones
de la Sociedad Dominante (159.211 acciones al 31 de diciembre de 2010),
de las cuales 51.804 accicnes (148.211 acciones en 2010) han sido
adquiridas durante el ejercicio 2011 a un precio medio de 0,99 euros por
accién (1,64 euros por accion en 2010}, ascendiendo a un coste de 51 miles
de euros (243 miles de euros en 2010) y las 11.000 acciones propias
restantes fueron adquiridas en ejercicics anteriores a un precio medic de
adquisicion de 2,09 euros por accién, ascendiendo a un coste de 23 miles
de euros. El valor de cotizacion de |las acciones al 31 de diciembre de 2011
asciende a 1,035 euros por accién (1,48 euros por accidén en 2010).

Los movimientos habidos en la cartera de acciones propias durante los
gjercicios 2011 y 2010 han sido los siguientes:

Miles de euros

Precio
Coste de medio de
Sociedad Nlmero Adquisicién adquisicién

Saldo al 31 de diciembre de

2008 11.000 22.990 2,09
Adquisiciones 148.211 243.066 1,64
Saldo al 31 de diciembre de

2010 159.211 266.056 1,66
Amortizaciones (148.211) (243.068) 1,64
Adquisiciones 51.804 51.286 0,99
Saldo al 31 de diciembre de

2011 _62.804 74.276 1,18

{Continua)
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Miles de eures

Precio
Coste de medio de
Sociedad Numero  Adquisicidon  adquisicién
Saldo al 31 de diciembre de 2009 11.000 22.990 2,09
Adquisiciones 148.211 243.066 164
Saldo al 31 de diciembre de 2010 159.211 266.056 1,66
Amortizaciones -148.211 -243.066 1,64
Adquisiciones 51.804 51.286 0,99
Saldo al 31 de diciembre de 2011 _62.804 _74.276 118

14.5 Otro resultado global

(i) Compaosicion y movimientos

La composicidn y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el
otro resuitado global durante los ejercicios 2011 y 2010 se presentan a

continuacién;
Miles de euros
Diferencias de
conversion
Saldos al 31 de diciembre de 2009 163
Ingresos y gastos generados en el gjercicio 278
Afribuible a tenedores de Participaciones
no dominantes (125)
Saldos al 31 de diciembre de 2010 316
Ingresos y gastos generados en el gjercicio 593
Atribuible a tenedores de Participaciones
no dominantes 267
Saldos al 31 de diciembre de 2011 642

(Continda)
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(i) Diferencias de conversién

El Grupo se acogidé a la exencién relativa a diferencias de conversion de
la NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las NIIF”, como consecuencia de
ello, las reservas de conversidn incluidas en patrimonio neto sen las
generadas a partir del 1 de enero de 2004.

Restricciones a la distribucion de dividendos

Durante los ejercicios 2011 y 2010, Nicolds Correa, S.A. no ha distribuido
dividendos a sus accionistas.

Al 31 de diciembre los importes de las reservas no distribuibles de la
Sociedad dominante, son como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Reserva legal 2.009 2.009
Reservas de revalorizacicnes legales 999 999
Reserva por amaortizacién fiscal de fondo
de comercio 2.105 1.684
5113 4,692

Politicas de gestién de capital

Los objetivos del Grupo en la gestion del capital social son salvaguardar la
capacidad de continuar como una empresa en funcionamiento, de modo que
pueda seguir dando rendimientos a los accionistas, beneficiar a otros grupos
de interés y mantener una estructura optima de capital para reducir el coste
de capital.

Con el objeto de mantener y ajustar la estructura de capital, el Grupo puede
ajustar el importe de los dividendos a pagar a los accionistas, puede
devolver capital, emitir acciones o puede vender activos para reducir el
endeudamiento.

Consistentemente con otros grupos en el Sector, los Administradores
controlan la estructura de capital en base al ratioc de apalancamiento. Este
ratic se calcula como el endeudamiento neto dividido entre el capital total. El
endeudamiento neto se determina por la suma de las deudas financieras
mas acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, menos efective y otros
medios liguidos equivalentes. El total del capital se calcula por la suma del
patrimonio netc mas el endeudamiento neto.

(Continna)
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Los ratios del 2011 y 2010 se han determinado de la siguiente forma:

Miles de euros
2011 2010

Total endeudamiento financiero 40.705 39.612
Menos: Efectivo y otros medios equivalentes (1.024) (1.655)
37.957
39.711

Endeudamiento neto 39.681
Patrimonio neto 41.618
Total capital 81.299 17.668
Ratio de endeudamiento 48.81% 48 87%

15. Ganancias {Pérdidas} por Accién

15.1 Basicas

Las ganancias o pérdidas basicas por accion se calculan dividiendo el
beneficio o pérdida del ejercicio atribuible a los accionistas ordinarios de la
Sociedad, entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacién durante el ejercicio, excluidas las acciones propias.

31.12.11 31.12.10

Beneficio / (Pérdida) atribuible a los accionistas

ordinarios

de la Sociedad (miles de euros) 451 (8.592)
Numerc medio ponderado de acciones ordinarias

en circulaciéon 12.299.688 12.393.961
Beneficios / (Pérdidas) basicas por accion (euros 0,037 (0.693)
por accion)

El nimero medio de acciones ordinarias en circulacién se calcula ¢como
sigue:

31.12.11 31.12.10

Acciones ordinarias en circulacién al 1 de
enero 12.305.627 12.453.838
Efecto de las acciones propias (5.939) (59.877)

Numero medio ponderado de acciones
ordinarias en circulacién al 31 de diciembre 12,200,688 12.393.961

Un

(Continda)




16.

50
NICOLAS CORREA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas

15.2 Diluidas

Las ganancias diluidas por accién se calculan adjuntando el nimero medio
ponderado de acciones ordinarias en circulacién para reflejar la conversidn
de todas las acciones ordinarias potenciales diluidas. El Grupo no tiene
acciones ordinarias potenciales diluidas por lo tantc las ganancias por
accion diluidas coinciden con las ganancias por accién basicas (véase nota
15.1).

Otros Pasivos Financieros

El detalle al 31 de diciembre de Otros pasivos financieros es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
No corriente 3.837 4,142
Corriente 1.331 1.397

5,168 5539

El saldo que figura en este epigrafe corresponde, fundamentalmente, a la
valoracién a coste amortizado de los préstamos recibidos a tipo de interés cero de
determinadas entidades publicas.

El detalle de estos pasivos, desglosado por entidades de las que ha sido recibida
la financiacion al 31 de diciembre, es el siguiente;

Miles de euros

2011 2010
Ministerio de Ciencia y Tecnologia 1.749 1.945
CDTI 1.600 1.584
Otros 1.819 2.010
5.168 2.539

La deuda con el Ministerio de Ciencia y Tecnologia y con el CDTI se corresponde
con el coste amortizado de los anticipos reintegrables a largo plazo sin devengo
de intereses y concedidos como ayuda a la financiacién de determinados
proyectos de investigacion y desarrollo, que han sido registrados con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, asi como de subvenciones no
reintegrables recibidas y que al 31 de diciembre no han cumplido aun los
requisitos para su ho reintegrabilidad.

Estos pasivos se valoran a coste amortizado y a tipos de interés fijo efectivos que
oscilan entre el 4,18% y el 6,15% (entre el 4,18% y el 8,25% en 2010).

(Continta)
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“Otros” corresponde, principalmente, a la deuda a pagar a corto plazo al Ministerio
de Industria por las ayudas financieras de determinados proyectos
subvencionados. En garantfa de la devolucion por la Sociedad Dominante de la
deuda a pagar al Ministerio de Industria por estas ayudas financieras se han
pignorado depdésitos cuyo importe al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a
626 miles de euros (véase nota 8),

Los plazos contractuales de vencimiento remanentes de estos pasivos financieros
son ios siguientes:

Miles de euros

2011 2010

A un afio 1.395 1.397
A dos afios 828 925
A tres afios 498 793
A cuatro afos 332 492
A cinco afos 259 257
Mas de cinco afnos 2.393 2.187

5.705 6.051
Menos intereses futuros {537) 512

9,168 5539

El valor razonable de estos pasivos financieros al 31 de diciembre de 2011
asciende, aproximadamente, a 3.546 miles de euros (4.107 miles de euros al 31
de diciembre de 2010) considerando una tasa efectiva de un 5,5% (de un 5% para
el ejercicio anterior).

Pasivos Financieros con Entidades de Crédito

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance de situacién consolidado
es el siguiente;

Miles de euros

2011 2010
No corriente
Deudas con entidades de crédito 11.381 8.649
Corriente
Deudas con entidades de crédito 6715 8.797

{Continua)
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El vencimiento de los préstamos y otros pasivos remunerados es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
A un afio 7.025 9.074
A dos afios 3.084 2.193
A tres afios 3.333 2.193
A cuatro afios 2.993 2.063
A cinco arfos 1.423 1.494
Mas de cinco afnos 1.994 1.953

19.852 18.970

Menos intereses futuros estimados {1.756) (1.524)

18.006 17446

Los intereses futuros a pagar han sido estimados considerando una tasa efectiva
del 4,5% (3,26% en 2010).

El importe contabilizado de los préstamos y otras deudas con intereses se
aproxima a su valor razonable.

17.1 DPeudas con entidades de crédito

El detalle de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre es

como sigue:
Miles de euros

2011 2010
Préstamos 12.524 12.504

Acreedores por arrendamiento financiero
(nota 5.4.) 1.367 1.582
Créditos bancarios 4.205 3.380
18.006 17446

(Continua)
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El cencepto de “Préstamos” incluye, principalmente:

Un préstamo sindicadc por importe global de 3.257 miles de euros
(4.117 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) y con un limite de
7.000 miles de euros, que al 31 de diciembre de 2011 se encuentra
garantizado con terrenos y edificios propiedad de la Sociedad dominante
del Grupo (veéase nota 5.1) y devenga un tipo de interés variable
referenciado al Euribor mas un diferencial que ha resultado en un tipo de
interés efectivo del 3,21% en 2011 (2,29% en 2010). La Sociedad
dominante del Grupo, en virtud del contrato de préstamo sindicado,
asumio el compromiso con las entidades prestamistas de cumplir una
serie de ratios financieros, que se calculan sobre la base de los datos de
las cuentas anuales consclidadas, durante la vida del préstamo, cuyo
vencimiento inicial se fijé el 28 de septiembre de 2015 y que se detallan
a continuacion :

« Deuda financiera neta / fondos propios consolidados, no debe
superar en dos ejercicios consecutivos la proporcion de 0,3.

s Deuda financiera neta / EBITDA consolidado, no debe superar en
dos afos consecutivos la proporcion de 2,5,

o Deuda financiera neta méxima, no puede exceder en ningun
momento de los 10 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 2011 dichos ratios financieros permanecian
incumplidos, no abstante la Sociedad dominante del Grupo ha obtenido
en el gjercicio 2011 la dispensa del cumplimiento de los mismos por
parte de la unanimidad de las entidades financieras que conforman el
sindicato bancario, en base a lo cual los Administradores de la Sociedad
dominante han clasificado el referido préstamo conforme a su plazo de
vencimiento contractual.

Al 31 de diciembre de 2010 se produjo el incumplimiento de los
mencionados ratios por lo que la Sociedad dominante procedid a
clasificar la totalidad del saldo pendiente de dicho préstamo en el pasivo
corriente.

(Continua)
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=  Un prestamo hipotecario recibido de varias entidades financieras el 11
de noviembre del 2009, cuyo saldo pendiente al 31 de diciembre de
2011 asciende a 3.933 miles de euros (3.934 miles de euros al 31 de
diciembre de 2010), con vencimiento el 19 de enero de 2017. Este
préstamo goza de garantia hipotecaria establecida sobre terrenos y
edificios propiedad de la Sociedad dominante del Grupo (véase nota 5.1)
y devenga un tipo de interés variable referenciado al Euribor mas un
diferencial de un 2,25% (un tipo de interés nominal anual del 4% durante
los tres primeros meses y un tipo de interés variable referenciado al
Euribor mas un diferencial de un 2,25% durante el resto de la vida del
préstamo en 2010). El tipo efectivo anual de este préstamo durante el
ejercicio ha ascendido a un 4,4% (4% en 2010).

» Dos préstamos recibidos de entidades financieras y avalados por ADE
Financiacion, S.A. (Scciedad Publica dependiente de la Comunidad
Autdénoma de Castilla y Ledn) el 28 de septiembre de 2009, cuyo saldo
pendiente al 31 de diciembre de 2011 asciende a un importe globhal de
1.681 miles de euros (1.680 miles de euros al 31 de diciembre de 2010},
y vencimiento el 30 de septiembre de 2015. Estos préstamos gozan de
garantia hipotecaria de edificios propiedad de la Sociedad dominante
(véase nota 5.1) y han devengado un tipo de interés variable
referenciado al Euribor mas un “spread” del 2% (un tipo de interés
nominal anual del 3% durante los primeros tres meses y un tipo de
interés variable referenciado al Euribor mas un “spread” del 2% durante
el resto de la vida de los préstamos en 2010). El tipo efectivo anual de
estos préstamos durante el gjercicio 2011 ha ascendido a un 3,7% (2,7%
durante el ejercicio 2010).

*» Asimismo bajo este concepto se incluye un préstamo hipotecario por
importe de 1.261 miles de euros (1.352 miles de al 31 de diciembre de
2010) y un limite de 1.600 miles de euros, que fue conceriado en el
ejercicio 2008 por una de las sociedades del Grupo para la adquisicién
de inmovilizado. El vencimiento de este préstamo tendrd lugar en el
ejercicio 2023 y ha devengado durante el ejercicio 2011 un tipo de
interés del 3,415% (2,517% en 2010).

* Por ofro lado, con fecha 26 de enero de 2010, una entidad financiera
concedié a una de las sociedades del Grupo un préstamo personal por
importe de 500 miles euros. Al 31 de diciembre de 2011 el valor a coste
amortizado del referido préstamo asciende a 337 miles de euros (412
miles de euros al 31 de diciembre de 2010). La devolucién de dicho
préstamo se encuentra garantizada por un aval bancario concedido por
una entidad financiera cuyo importe al 31 de diciembre de 2011 y 2010
asciende a 427 miles de euros y para cuya garantia a su vez el Grupo
tiene constituida una fianza por importe de 10 miles de euros (11 miles

de euros al 31 de diciembre de 2010). 2

{Continda)
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* Los dos prestamos descritos anteriormente gozan de garantia
hipotecaria establecida sobre determinados elementos del inmovilizado
material (véase nota 5.1).

« Durante el egjercicio 2011, una de las sociedades del Grupo ha
formalizado un nuevo contrato de préstamo con determinada entidad
financiera. El saldo pendiente al 31 de diciembre de 2011 del referido
préstamo asciende a 1.973 miles de euros y su vencimiento tendra lugar
en el ejercicio 2022. Este préstamo goza de garantia hipotecaria de
determinado inmovilizado material (véase nota 5.1) y ha devengado
durante el gjercicio 2011 un tipo de interés del 2,99%.

* Por dltimo, con fecha 28 de junio de 2010, la Sociedad dominante del
Grupo concerté un préstamo ICO por importe de 500 mites de euros y
vencimiento el 25 de julio de 2011, el cual ha sido cancelado en el
gjercicio 2011 conforme a su fecha de vencimiento contractual y ha
devengado un tipo de interés del 4,85% anual durante los ejercicios
2011y 2010.

Créditos bancarios corresponden a polizas de crédito concertadas con
determinadas entidades financieras cuyos limites agregados al 31 de
diciembre de 2011 ascienden a 8.010 miles de euros (g2 11.720 miles de
euros en el gjercicio 2010). Estas lineas de crédito estan sujetas a tipos de
interés variables y han devengado unos tipos de interés efectivos durante el
ejercicio comprendidos entre el 2,02% y el 8,65% (2,5% vy el 462% en
2010).

Adicionalmente, la Sociedad dominante del Grupo tiene contratadas al 31 de
diciembre de 2011 lineas de anticipos de exportacién con un limite de 7.400
miles de euros (8.700 miles de euros en 2010), de las cuales no ha
dispuesto de saldo a la fecha de cierre de los ejercicios 2011 y 2010.

El Grupo tiene pasivos contingentes por avales bancarios y otras garantias
relacionadas con el curso normal del negocio por importe de 7.307 miles de
euros (11.403 miles de euros en 2010). El Grupo no prevé que surja un
pasivo significativo como consecuencia de los mencicnados avales. En
garantia de los riesgos derivados de ciertos avales concertados por la
Sociedad dominante con determinadas entidades financieras existen
depésitos pignorados por importe de 197 miles de euros al 31 de diciembre
de 2011 y 2010 (véase nota 8).

La Sociedad dominante del Grupe, con fecha 28 de diciembre de 2005,
suscribid sendos contratos de permuta de tipos de interés para reducir su
exposicion al riesgo de tipo de interés derivado de |a financiacion ajena, por
un nominal total de 2.842 miles de euros, vencimiento el 28 de septiembre
de 2015 y con tipos de interés asegurados del 3,88% y 3,76%,
respectivamente {véase nota 9.1).

{Continta)
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18. Prestaciones a los Empleados

Un detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance es el siguiente:

Miles de euros
2011 2010

Provision premio antigiledad (nota 4.12.2) 258 183

19 Provisiones

El movimiento de las provisiones durante los ejercicios 2011 y 2010 es como

sigue:
Miles de euros
Garantias Otras Total
Al 31 de diciembre de 2008 473 537 1.010
Provisiones dotadas 167 235 402
Provisiones revertidas (331) - (331)
Provisiones utilizadas - {253) (253)
Al 31 de diciembre de 2010 309 519 828
Provisiones dotadas 670 204 874
Provisiones revertidas {570) {45) (616)
Provisiones utilizadas (60) (242) (302)
Al 31 de diciembre de 2011 349 435 84

El desglose de estas provisiones al 31 de diciembre entre corrientes y no
corrientes es como sigue:

Miles de euros

2011 2010

No corriente 435 519
Corriente 349 309
84 828

La provision para garantias se refiere, principalmente, a los gastos relacionados
con reparaciones a efectuar en las maquinas fresadoras, reposicién de piezas
defectuosas y cualquier otro tipo de gasto imputable a la misma durante el periodo
de garantia. La provision esta estimada en base a la informacion histérica de que

dispone el Grupo en relacién a productos similares.

(Continua)
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Oftras provisiones corresponde a una serie de ausencias compensadas que la
Sociedad tiene acordadas con determinados trabajadores de su plantilla.

20. Subvenciones Oficiales

Las subvenciones oficiales de caracter no reintegrable, presentan al 31 de
diciembre el siguiente movimiento:

Miles de euros

2011 2010
Saldos al 1 de enero - -
Subvenciones concedidas en el gjercicio 588 328
Subvenciocnes reconocidas en ingresoes (nota 23) {588) (328)

Saldos al 31 de diciembre

21. Acreedores Comerciales y Otras Cuentas a Pagar

El detalle al 31 de diciembre de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
s como sigue:

Miles de euros

2011 2010

Acreedores comerciales 10.914 9.074
Anticipos recibidos por pedidos 4,355 6.436
Otras cuentas a pagar

Remuneracicnes pendientes de pago 846 3584

Pasivos por subvenciones reintegrables - -

Organismos de la Seguridad Social acreedores 370 275

Administraciones Pablicas Acreedoras 721 381

17,206 16.550

2
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En relacién con la informaciéon sobre los aplazamientos de pago efectuados a
proveedores (disposicién adicional tercera “Deber de informacion® de la Ley
15/2010, de 5 de julic), la informacidon scbre los aplazamientos de pago
efectuados a proveedores al 31 de diciembre de 2011 se presenta a continuacion:

Fagos realizados y
pendientes de pago en
la fecha de cierre del

balance
Imparte %

Dentro del plazo maximo legal 21.362 59%
Resto 15.134 41%
Total de pagos del gjercicio 36496  100%
Periodo medic ponderade excedido de pagos {dias) 26
Aplazamientos que a la fecha de cierre

sobrepasan el plaze maximo legal 3.082 28%

Al 31 de diciembre de 2010, el importe de los aplazamientos de pago, en relacion
con las sociedades domiciliadas en Espafia, que a la fecha de cierre
sobrepasaban el plazo maxime legal de 85 dias ascendié a 2.128 miles de euros.

22. Ingresos Ordinarios

Un detalle de los ingresos ordinarics durante los ejercicios 2011 y 2010 es como

sigue:
Miles de euros
2011 2010
Venta de bienes 61.404 29.665
Prestacicnes de servicios 2.533 1.451
63.937 31116
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23. Otros Ingresos

El detalle de otros ingresos al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
Ingresos por arrendamientos operativos 60 79
Beneficios en la venta de inmovilizado material
y otros 2 (57)
Subvenciones de explotacién 88 2.1
Traspaso a resultados de subvenciones de capital
(nota 20) 588 328
Oftros ingresos 202 362
940 2.803

Durante el ejercicio 2011 la Sociedad Dominante del Grupo ha presentado en las
Oficinas Territoriales de trabajo de Burgos y Guiplzcoa, sendas solicitudes para
cuatro expedientes de regulacidn de empleo temporal.

Con fecha 7 de diciembre de 2011, la Delegacién Territorial de Burgos de la Junta
de Castilla y Ledn ha autorizado la suspensién temporal de las relaciones
laborales de 159 trabajadores, por un maximo de 61 dias, durante el periodo
comprendido entre el 1 de diciembre de 2011 y el 31 de marzo de 2012.

Con fecha 22 de noviembre de 2011, el Delegado Territorial del Departamento de
Empleo y Asuntos Sociales en Guiplzcoa ha autorizado la suspension temporal
de las relaciones laborales de 74 trabajadores, por un maximo de 59 dias, durante
el pericdo comprendido entre el 1 de diciembre de 2011 y el 31 de marzo de 2012.

Durante el ejercicio 2010 la Sociedad Dominante y otras dos de sus empresas del
Grupo (N.C. Manufacturing, S.A. y N.C. Electronica, S.A.) presentaron en las
Oficinas Termitoriales de trabajo de Burgos y Guiplzcoa, sendas solicitudes para
cuatro expedientes de regulacién de empleo temporal.

Con fecha 8 de junic de 2010 el Departamento de Justicia, Empleo y Seguridad
Social del Gobierno Vasco autorizé la suspensién temporal de las relaciones
laborales de 88 trabajadores, por un maximo de 80 dias laborales, durante el -
periodo comprendido entre el 1 de julio de 2010 y 31 de diciembre de 2010.

Con fecha 23 de junio de 2010 la Delegacién Territorial de Burgos de la Junta de
Castilla y Leén autorizd la suspensién temporal de las relaciones laborales de 162
trabajadores, por un maximo de 82 dias, durante el periodo comprendido entre el
1 de julic de 2010 y 31 de diciembre de 2010.

{Continlda)
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Con fecha & de enero de 2010 la Delegacion Territorial de Burgos de la Junta de
Castilla y Leén autorizé la suspensién temporal de las relaciones laborales de 22
trabajadores de N.C. Manufacturing, S.A. durante 154 dias laborables, en el
periodo comprendido entre el 1 de enero y 31 de diciembre de 2010.

Con fecha 5 de abril de 2010 |a Delegacién Territorial de Burgos de la Junta de
Castilla y Ledn autorizéd la suspensién temporal de las relaciones laborales de 13
trabajadores de N, C. Electronica, S.A. durante 143 dias laborales, en el periodo
comprendido entre el 1 de abril de 2010 y e! 31 de diciembre de 2010.

La retribucién de los trabajadores asumida por la Seguridad Social durante los
dias de paro cubiertos por estos expedientes de regulacién de empleo asciende a
6 miles de euros (1.953 miles de euros en 2010) y ha sido registrada en el
concepto de Subvenciones de explotacion.

El resto de subvenciones de explotacién corresponde a las recibidas por el Grupo
en el marco de las ayudas oficiales otorgadas por la Administracién Pdblica
espafola para la realizacion de determinados proyectos fundamentalmente de
investigacién y desarrollo.

Gastos de Personal

El detalle de los gastos de personal durante los ejercicios 2011 y 2010 es el
siguiente:

Miles de euros

2011 2010
Sueldos, salarios y asimilados 12.744 10.365
Indemnizaciones 183 511
Dotacién a la provisién para jubilacién parcial 194 183
Seguridad Social 3.881 3.280
Otros gastos sociales 403 347
17.405 14.696

Como consecuencia del plan de reestructuracién establecido por la Sociedad
dominante, durante el gjercicio 2011 han causado baja determinados empleados.
El coste asociado a las mismas, asciende a 165 miles de eurcs, aproximadamente
(511 miles de euros en 2010).
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El nimero medio de empleados del Grupo mantenido durante los ejercicios 2011 y
2010 y desglosado por categorias, es como sigue:

Numero medio
de empleados

2011 2010
Ingenieros y licenciados 39 39
ingenieros técnicos, peritos y ayudantes titulados 64 61
Jefes administrativos y de taller 10 14
Ayudantes no titulados 4 3
Oficiales administrativos 65 68
Subalterncs 11 9
Cficiales 229 224
422 418

La distribucién por sexos al final del ejercicio del personal y los Administradores de
la Sociedad Dominante es como sigue:

2011 2010
Hombres  Mujeres Hombres  Mujeres
Administradores 3 2 3 2
Alta Direccidn 3 1 10 2
Resto de personal 243 24 261 32
249 27 274 36

Al 31 de diciembre de 2011 no hay ningln miembro perteneciente a la Alta
Direccién de la Sociedad Dominante del Grupo que sea asimismo Administrador
de la Sociedad Dominante (Al 31 de diciembre de 2010 incluido en
Administradores y Alta Direccidn habia un hombre que formaba parte de la Alta
Direccién y asi mismo era Administrador de la Sociedad dominante. El resto eran
exclusivamente Administradores de la Sociedad).

{Continga)
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25. Dtros Gastos
El detalle de los otros gastos al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles de suros

2011 2010
Comisiones comerciales 6.028 3.908
Transportes de ventas 1.269 559
Reparaciones y mantenimiento 392 295
Asesoramientos 1.221 1.215
Publicidad y propaganda 1.363 1.106
Suministros 721 706
Pérdidas deterioro y variacion de provisiones
por operaciones comerciales 8638 763
Exceso de provisiones (616) (299)
Resultados por enajenacién de instrumentos
de patrimonio (nota 7) - 12
Tributos 188 202 -
Otros gastos de gestién corriente 12 2
Otros servicios exteriores 1.018 790

12464 = 9.259

26. Ingresos y Gastos Financieros

El detalle de los ingresos y gastos financieros al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles de euros
ingresos financieros 201 2010

Préstamos v partidas a cobrar

Otros ingresos

Total ingresos financieros 180 243

Miles de euros
Gastos financieros 2011 2010

Activosy Pasivos financieros mantenidos para negociar
Variacién de valor razonable de Instrumentos financieros
derivados {nota 9)

Débitos v partidas a pagar
De deudas con entidades de crédito 1.306

Total gastos financieros 1,464

kB
h
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27. Impuesto sobre las Ganancias

El detalle del gasto por impuesto sobre las ganancias en 2011 (ingreso en el
gjercicio 2010), es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Impuesto corriente
Del ejercicio 43 30
Otros _3 -
48 30
Impuestos diferidos
Origen y reversidén de diferencias temporarias 82 {(12)
Créditos por hases imponibles negativas y deducciones
fiscales reconocidos en el gjercicio (83) (108)
45 {88)
Una conciliacién entre el resultado contable y el ingreso por impuesto es como
sigue:
Miles de euros
2011 2010
Beneficio del gjercicio antes de impuestos 730 (8.677)

Gasto esperado al tipo impositivo de la Sociedad (30%)
Ingresos no tributables

Gastos no deducibles

Créditos fiscales por bases imponibles negativas

219 (2.603)
568
(629)
generadas en el gjercicio y no activadas (141) 2.413
28
42

365
(233)

Diferencias de tipos impositivos {30}
—{(88)

El Grupo dispone al 31 de diciembre de 2011 de las siguientes bases imponibles
negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Gasto/(Ingreso) por impuesto

Compensables
Afio de origen Miles de euros hasta
2004 2.445 2019
2005 3.185 2020
2006 3.373 2021
2009 6.060 2024
2010 8.723 2025

- 2
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De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas
aplicables para la determinacién de la base imponible ésta resultase negativa, su
importe podra ser compensado dentre de los quince ejercicios inmediatos y
sucesivos a aquél en que se origind la pérdida, distribuyendo la cuantia en la
proporcién que se estime conveniente. La compensacion se realizara al tiempo de
formular la declaracion del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las
facultades de comprobacién que correspondan a las autoridades fiscales.

El Real Decreto Ley 9/2011, de 19 de agosto de medidas para la mejora de la
calidad y cohesién del sistema nacional de salud, de contribucién a Ia
consolidacién fiscal, y de elevacion del importe maximo de los avales del Estado
para 2011 ha ampliade el plazo de compensacién de las bases imponibles
negativas vigentes a 1 de enero de 2012 a 18 afios, en consecuencia las bases
imponibles negativas pendientes de compensacién a 31 de diciembre de 2011
serian compensables hasta 3 afios mas de lo que refleja la tabla anterior.

Un detalle de las deducciones pendiente de aplicar por su insuficiencia de cuota al
31 de diciembre y el afic en que se generaron es como sigue:

Ejercicio I+D EE FP ] R Total
1999 501 - - - - 501
2000 112 - - - - 112
2001 726 - - - - 726
2002 1.137 343 5 - - 1.485
2003 758 196 5 - 163 = 1.122
2004 527 483 5 - 117 1.132
2005 587 281 9 26 - a03
2006 1.012 206 7 4 - 1.229
2007 1.004 65 6 2 - 1.077
2008 828 83 - 26 - 944
2009 801 19 3 31 - 854
2010 332 8 1 2 - 343
2011 354 - - 1 - 355

8679 1689 43 92 280 10.783

I+D: Deduccian por actividades de investigacidn cientifica e innovacion tecnoldgica.
EE: Deduccion por actividades de exportacion.

FP: Deduccidn por gastos de formacion profesional.

R: Reinversion.
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Su desglose de acuerdo con los vencimientos establecidos es como sigue:

Ultimo ejercicio Miles
de aplicacién de euros
2002 351
2003 364
2014 1.106
2015 454
2018 1.026
2017 1.265
2018 898
2019 580
2020 572
2021 930
2022 946
2023 804
2024 801
2025 322
2026 354
10,783

La Sociedad mantiene determinadas deducciones por reinversién que corresponden a
las originadas en determinadas enajenaciones de edificios y terrenos, llevadas a
cabo en el gjercicio y en ejercicios anteriores. La reinversién debe realizarse
dentro del plazo correspondiente entre el afio anterior a la fecha de la enajenacion
y los tres siguientes. El resumen por elemento de activo fijo de las enajenaciones
realizadas acogidas a deduccidon por reinversién, los elementos en los que se
materializa la reinversién y la fecha de mantenimiento de estos ultimos, se
presenta en el Anexo Il adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

VA
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De acuerdo con las expectativas de beneficios futuros, al 31 de diciembre se
encuentran activados los siguientes créditos fiscales:

Miles de euros

2011 2010
Largo Corto Largo Corto
plazo plazo Total plazo plazo Total
Bases imponibles
negativas y
deducciones y
bonificaciones
pendientes de
aplicacion 10.216 330 10.546 10.132 342 10.474
10.216 230 10.546 10132 42 10474
(nota 13) (nota 13)

El resto de bases imponibles negativas y de deducciones y bonificaciones
pendientes de aplicacion no han sido activadas al existir dudas sobre su
recuperabilidad con beneficios a generar, en el periodo de utilizacion, por encima
de los esperados para aplicar las bases imponibles negativas y las deducciones y
bonificaciones pendientes de aplicacion activadas.

Segun 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 afos.

Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad tiene abierfos a inspeccidn por las
autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son aplicables desde el
1 de enero de 2008 (1 de enero de 2007 para el Impuesto sobre Sociedades).

28, Remuneraciones a la Direccidn

Las remuneraciones recibidas por el personal clave de la Direccién son las

siguientes;
Miles de euros
2011 2010
Retribuciones a corto plazo a los empleados, directivos 4560 234

=
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29.  Saldos y transacciones con Partes Vinculadas

29.1 Saldos del Grupo con Partes Vinculadas

El detalle de los saldos deudores y acreedores con partes vinculadas, y las
principales caracteristicas de los mismos al 31 de diciembre, se presentan a
continuacién;

Miles de euros

2011 2010
Ofras
Sociedades partes Sociedades  Otras partes
asociadas  vinculadas Total asociadas vinculadas Total

Otros activos
financieros - 13 13
Deudores comerciales
y otras cuentas a
cobrar
Clientes, empresas
del grupo y
asociadas a ofp
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La informacion relativa a los saldos y transacciones con Administradores y
personal clave de la Direccién se muestra en las notas 28 y 29.3.

29.2 Transacciones del Grupo con Partes Vinculadas

Los importes de las transacciones del Grupo con partes vinculadas son los

siguientes:
Miles de eurcs
201 2010
Otras Otras
Sociedades  partes Sociedades  partes
asociadas vinculadas Tatal asociadas vinculadas  Total
Ingresos
Ventas netas
Ventas 127 858 1.085 144 1.103 1.247
127 258 1.085 144 1103 179
Gastos
Compras netas
Compras 85 504 589 _9 388 1.247
-85 504 _589 -] 268 397

La venta de bienes se realiza en funcion de los precios vigentes aplicables a
terceros no vinculados.

29.3 Informacién Relativa a los Administradores de la Sociedad Dominante

El detalle de las remuneraciones de los Administradores de la Sociedad
Dominante es el siguiente:;

Miles de euros

2011 2010

Sueldos 130 137
Dietas 231 195
Ofras retribuciones 181 170
242 202
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Los Administradores de la Sociedad Dominante no tienen concedides
anticipos o c¢réditos y no se han asumido obligaciones por cuenta de ellos a
titulo de garantia. Asimismo, el Grupo consolidado no tiene contraidas
obligaciones en materia de pensiones y de seguros de vida con respecto a
antiguos o actuales Administradores de la Sociedad. Al 31 de diciembre de
2011 y 2010 los miembros del Consejo de Administracién no mantienen
saldos a cobrar del Grupo en concepto de remuneraciones devengadas y no
cobradas.

Durante el ejercicio 2011 y 2010 los Administradores de la Sociedad
Dominante no han realizado con la Sociedad Dominante ni con el resto de
sociedades del Grupo operaciones ajenas al ftrafico ordinario o en
condiciones distintas a las de mercada.

En relacion con el articulo 229 del texto refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, en el Anexo Il se desglosan las participaciones de los
Administradores de la Sociedad Dominante y de las personas vinculadas a
los mismos en otras empresas cuyo objeto social es idéntico, analogo o
complementario al desarrcllado por la Sociedad, asi como los cargos,
funciones y actividades desempefiados y/o realizados en las mismas.

30. Informacidon Medioambiental

Las operaciones del Grupo estan sometidas a la legislacién relativa a la proteccion
del medicambiente y la seguridad y salud del trabajador. Los Administradores
consideran que se cumplen sustancialmente tales leyes y que se mantienen
procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.

El Grupo ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccion y
mejora del medioambiente y la minimizacién, en su caso, del impacto
medicambiental, cumpliendo con la normativa vigente al respecto. Durante el
gjercicio no se ha considerado necesario registrar ninguna dotacién para riesgos y
cargas de caracter medioambiental al no existir contingencias relacionadas con la
proteccion y mejora del medicambiente.

El Grupo considera minimos, y en todo caso adecuadamente cubierto los riesgos
medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estima que no
surgiran pasivos adicionales relacionados con el medio ambiente. El Grupo no ha
incurrido en inversiones significativas, ni recibido subvenciones relacionadas con
el medio ambiente, durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2011
y 2010. Asimismo, no ha incurrido en gastos de naturaleza medioambiental por
importe significativo.

iz
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Honorarios de Auditoria

La empresa auditora (KFMG Auditores, S.L.) de las cuentas anuales del Grupo ha
facturado durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010,
honorarios y gastos por servicios profesionales, segin el siguiente detalle:

Miles de euros

2011 2010

For servicios de auditoria 87 84
Por ofros servicios = ]
87 89

Los importes incluidos en el cuadro anterior, incluyen la totalidad de los honorarios
relativos a los servicios realizados durante los egjercicios 2011 y 2010, con
independencia del momento de su facturacion.

Informacion Financiera por Segmentos

La informacién por segmentos se utiliza a nivel del Consejo de Administracién de
la Sociedad Dominante que es al que compete la toma de decisiones y esta
desglosada por sociedades. Las mencionadas sociedades se clasifican en
aquellas que tienen como actividad principal la fabricaciéon de maquinas
herramienta y venta de bienes de equipo o componentes para bienes de equipo
{sociedades “industriales™) o las que tienen como actividad principal Ia prestacién
de servicios de asistencia técnica y de comercializacion (sociedades “no
industriales”).

Los tipos de bienes y servicios generados por cada uno de los segmentos
reportables se muestran la columna de “Actividad” del Anexo 1.

El rendimiento de los segmentos se mide sobre el beneficio antes de impuestos de
los segmentos. El beneficio del segmento se utiliza como medida del rendimiento
debido a que el Grupo considera que dicha informacion es la mas relevante en la
evaluacion de los resultados de determinados segmentos en relaciéon a otros
grupes que operan en dichos negocios.

Los precios de venta inter-segmentos se establecen siguiendo los términos y
condiciones comerciales normales que estan disponibles para terceros no
vinculados.

Las bases de registro contable de las transacciones inter-segmentos son las
mismas que las aplicables para terceros no vinculados.
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En la presentacién de la informacion por segmentos geogréaficos, el ingreso
ordinario esta basado en la localizacién geogréfica de los clientes y los activos del
segmento estan basados en la localizacién geografica de los activos.

Los resultados antes de impuestos de actividades continuadas por segmentos
operativos son los siguientes:

Miles de euros

Industriales Comerciales
Nicolas Nicolas N.C. Nicolas
Nicolds  Correa N.C. Cormrea Machine Montajes Correa
Correa Caldereria Manufacturing, Electrénica, Teols Panak, Deutschland
S.A SA 5.A. SA Co. Ltd. SA GMBJH Total
Ejercicio 2011 _204 _B4 15 19 549 _ {10 834
Ejercicio 2010 {7.682) (198) {355} {94) 129 4 5 (8201}

La conciliacién entre los beneficios / (pérdidas) antes de impuestos de los
segmentos operativos y el resultado antes de impuestos consclidado es como

sigue:
Miles de euros
2011 2010
Resuitado antes de impuestos de los segmentos operativos 834 (8.201)

Eliminacidn de dividendos inter-segmentos - -
Incorporacién de resultados de sociedades consolidadas
por el método de la participacién 13 {128)
Amortizacidon del ejercicio de la revalorizacion de
inmovilizado material en primera aplicacion {38) (38)
Eliminacion de margenes inter-segmentos (138) (394)
Eliminacién de amortizacion de margenes inter-segmentos
59
30

en inmovilizado material y acfivos intangibles 84

(B.677)

Los resultados después de impuestos de actividades continuadas por segmentos
operativos son los siguientes;

Miles de euros

Industrales Comerciales Totat
Nicolas Nicolas N.C. Nicolas
Nicolds  Correa N.C. Correa Machine Montajes Correa
Correa, Caldereria, Manufacturing, Electrénica, Tools Co. Panak, Deutschiand,
S.A. S.A, S.A. S.A Lid. SA. GMBH
Ejercicio 2011 _204 45 =2 13 508 = {7y _158
Ejercicio 2010 (Z692) (200) (355) (94) 122 8 4 (3220

(Continaa)
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Los activos totales desglosados por segmentos operativos son como sigue:

Miles de euras

Industriales Comerciales
Nicolas Nicolas N.C. Nicolas
Nicoldés Correa N.C. Correa  Machine  Montajes  Correa
Carrea, Caldereria, Manufacturing, ElectrSnica, Tools Panak, Deutschlan
S.A. SA. S.A. S.A. Co. Ltd. S.A GMBH Total
Ejercicio 2011  £5.662 5£.891 6.471 52  10.446 —_ 581 89.803
Ejercicio 2010 £6.879 {393 5 431 841 7.624 163 508 85.630

La conciliacion entre los activos totales de los segmentos operativos y el activo
total consolidado a 31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Actives totales de los segmentos 89.803 85.639
Eliminacién de participaciones en empresas consolidadas
por integracién global netas de deterioros (4.167) (3.492)
Incorporacién de resulfados acumulados de sociedades 280 256
consolidadas por &l método de la participacion
Revalorizacién de inmovilizado material en primera aplicacion
neta de amortizaciones 3.332 3.370
Eliminacién de saldos inter-segmentos (3.169) {2.795)
Eliminacién de margenes inter-segmentos (392) (671
Otros 441 774
86.128 83.081

El detalle de los Ingresos ordinarios del Grupo asignados por segmentos
operativos son las siguientes:

Miles de euros

Industriales Comerciales
Nicolas Nicolas N.C. Nicolds
Nicolds  Correa N.C. Ccrrea Machine Montajes Correa
Correa, Caldererfa, Manufacturing, Electrdnica, Toals Panak, Deutschland,
S.A S.A. S.A. S.A. Co. Lid. S.A. GMBH Total
Ejercicio 2011 53.801 5,648 4,049 1175 5.244 — 818 70.636
Ejercicio 2010 25,306 4.045 2.400 586 3071 —_ 214 36322

(Continaa)
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La conciliacién entre los ingresos ordinarios de los segmentos operativos y los
ingresos ordinarios consolidados al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de eurgs

2011 2010
Ingresos ordinarios de los segmentos 70.636 36.322
Eliminacidn de transacciones inter-segmentos (6.699) (56.206)
63.937 31116

El detalle de gastos e ingresos financieros del ejercicio desglosado por segmentos
es ¢l siguiente;

Miles de euros

Resto de segmentos
operativos
Nicolas Correa, S.A. agregados Total
Ingresas Gastos  Ingrescs  Gastos Ingreses Gastos
Ejercicio 2011 130 (L194) =49 220 180  (L464)
Ejercicio 2010 234 _(918) 9 118 243 (LO36)

La conciliacién entre los ingresos y gastos financieros de los segmentos

operativos y los ingresos y gastos financieros consolidados al 31 de diciembre es
COMmoe sigue:

Miles de euros

201 2010
Ingresos Gastos Ingrescs Gastos
Ingresas y gastos financieros de los
Segmentos 180 1.464 243 (1.038)

Elirminacion de dividendos inter-
Segmentos

B
-
B
:

(Continda)
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E! detalle del gasto por amortizacién del ejercicio desglosado por segmentos es el

siguiente:
Miles de euros
Industriales Comerciales
Nicolas Nicolas N.C. Nicolas
Nicolds  Correa N.C. Correa Machine  Montajes Cormea
Correa, Caldererla, Manufacluring, Electronica, Tools Panak, Deutschland,

S.A. S.A, S.A. S.A Co. Lid. SA. GMBH Total
Ejercicio 2011 981 149 138 4 262 = 9 1.543
Ejercicio 2010 1103 152 205 A 294 4 10 1774

La conciliacién entre el gasto por amortizacion de los segmentos operativos y los
el gasto por amortizacién consolidado al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros

2011 2010

Gasto por amortizacién de los segmentos 1.543 1.774
Amortizacidn del ejercicio de la revalorizacién de

inmovilizado material en primera aplicacién 38 38

Eliminacién de amortizacién de margenes
inter-segmentos en inmovilizado material y
activos intangibles (60) (87)

1521 1725

El detalle de los Ingresos ordinarios de los segmentos obtenidos de clientes
externos al Grupo por areas geograficas es como sigue:

Miles de euros

Resto Resto
de del
Espafia  Alemania Inglaterra Francia Europa China India mundo Total
Ejercicio 2011 8.742 8.962 3223 3277 £.517 25.545 5224 5.447 £3.937
Ejercicio 2010  _5.652 4,239 2.452 1751 6.471 5647 2405 1499 31.1186

Durante los ejercicios 2011 y 2010, e! Grupo no ha abtenido ingresos de un unico
cliente que superen el 10% de la cifra total de ingresos.

{Continta)
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El detalle de los activos no corrientes de los segmentos operativos, excluidos los
activos financieros y los activos por impuestos diferidos, en funcidn de su
localizacién geogréfica es como sigue:

Miles de euros

Resto del
Europa China Mundo Total
Ejercicio 2011 27.938 5.673 = 33.611
Ejercicio 2010 29.008 =3.799 36 32.933

33. Politica y Gestidon de Riesgos

33.1 Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupe estan expuestas a diversos riesgos financieros:
riesgo de mercado, incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de precios,
riesge de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de tipos de interés en los flujos
de efectivo. El programa de gestion del riesgo global del Grupo se centra en
la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupo. El Grupo
emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestion del riesgo esta controlada por el Departamento Financiero del
Grupo con arreglo a politicas aprobadas por el Consejo de Administracion.
Este Departamento identifica, evalla y cubre los riesgos financieros en
estrecha colaboracién con las unidades operativas del Grupo. El Consejo de
Administracién proporciona politicas escritas y marca las directrices para la
gestion del riesgo global, asi como para materias concretas tales como
riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez,
emplec de derivados y no derivados e inversion del excedente de liquidez.

33.1.1 Riesgo de mercado

Riesgo de precios de materias primas

Ei Grupo utiliza en su proceso productivo componentes y elementos
cuyos precios se hayan influenciados por las oscilaciones en los
precios de mercado de cierfos metales. La experiencia del Grupo es
que en la practica los incrementos de precios sufridos en los altimos
afios han sido frasladados a sus clientes.

(Continta)
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Riesqo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge cuando las transacciones
comerciales futuras estan denominadas en una moneda que no es la
moneda funcional de cada sociedad del Grupo. El Departamento
Financiero de la Sociedad es el responsable de gestionar la posicién
neta en cada moneda extranjera usando contratos externos a plazo
de moneda extranjera.

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto
a riesgos de tipo de cambic por operaciones con divisas,
especialmente en relacidn al délar de EE.UU. y la libra esterflina.

Al 31 de diciembre el contra valor en euros de las transacciones en
divisa en sociedades del Grupo cuya moneda funcional es el euro se
resume segudn el siguiente detalle:

Miles de euros

Transacciones netas 2011 2010
Ingresos ordinarios 7.507 1.124
Consumos de materias primas y
) (49) -
Consumibles
Otros gastos - __(36)
1458 1.088
Contravalor en euros de libras esterlinas 1.817 1.051
Contravalor en euros de dolares de
estados unidos 5.641 37
7.458 1.088

Asi mismoe, una sociedad del Grupo esté expuesta al riesgo de tipo
de cambio por sus operaciones en eurcs, principalmente con la
Sociedad Dominante al ser su moneda funcional distinta del euro.
Durante el presente ejercicio el importe de estas fransacciones ha
ascendido a 2.122 miles de euros (2.064 miles de euros en 2010), las
cuales han sido eliminadas en el proceso de consolidacion.

La estrategia del Grupo es reducir el riesgo de sus ventas en divisa

mediante contratos de venta a plazo de divisa desde el momento de
la contratacion del pedido, y con el fin de garantizar |a estabilidad de

los margenes de venta.

{Continda)
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Al 31 de diciembre de 2011, ante una variacion del 10% de la
cotizacién del euro con respecto al yuan, manteniendo el resto de
variables constantes, el beneficio consolidado antes de impuestos se
hubiera incrementado o disminuido en 212 miles de euros (206 miles
de euros en 2010), frente al dolar de EE.UU. en las mismas
circunstancias, el beneficio consolidado antes de impuestos hubiera
variado en 564 (4 miles de euros en 2010) y frente a la libra esterlina
el beneficio consolidado hubiera variado en 182 miles de euros (105
miles de euros en 2010).

Al 31 de diciembre las sociedades de! Grupo no mantienen activos o
pasivos financieros significativos en moneda distinta a su moneda
funcional.

33.1.2 Riesqgo de crédito

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito.
El Grupo tiene politicas para asegurar que las ventas de productos
se efectlen a clientes con un historial de crédito adecuado. Las
operaciones con derivados y las operaciones al contado solamente
se formalizan con instituciones financieras de alta calificacion
crediticia. El Grupo dispone de politicas para limitar el importe del
riesgo con cualquier institucion financiera.

La exposicibn a este riesgo de los activos del Grupo se limita,
principalmente, a los créditos comprometidos en los epigrafes de
Clientes por ventas y prestaciones de servicios y Deudores varios,
cuyo importe agregado asciende a 20.923 miles de euros (10.231
miles de euros en 2010). Parte de estos créditos por importe de
2.833 miles de euros (2.712 miles de euros en 2010) se encuentran
debidamente provisionados por considerar el Grupo que son de
dudosa recuperabilidad.

Al 31 de diciembre 2011 los saldos de Clientes por ventas y
prestaciones de servicios y Deudores varios vencidos y no
deteriorados asciende a 262 miles de euros (244 miles de euros en
2010).

Asimismo, al 31 de diciembre 2011 el Grupo dispone de otros activos
financieros corriente y no corrientes (véase nota 8) por importe de
3.371 miles de euros (6.125 miles de euros en 2010) que
principalmente corresponden a depositos e imposiciones a plazo en
entidades financieras de reconocida solvencia.

(Continua)
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33.1.3 Riesgo de liguidez

El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez,
fundada en el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables, la disponibilidad de financiacion mediante un importe
suficiente de lineas de crédito disponibles y capacidad suficiente para
liquidar posiciones de mercado. EI Departamento Financiero tiene
como objetivo mantener |a flexibilidad en la financiacion mediante la
disponibilidad de lineas de crédito contratadas.

Tal y como se expone en la nota 17, la Sociedad dominante del
Grupo tiene concertado con diversas entidades financieras un
préstamo sindicado cuyo saldo pendiente al 31 de diciembre de 2011
asciende a 3.257 miles de euros (4.117 miles de euros en 2010) cuya
vigencia se encuentra ligada al cumplimiento de una serie de ratios.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 dichos ratios financieros
permanecian incumplidos, no obstante la Sociedad dominante del
Grupe ha obtenido en el ejercicio 2011 la dispensa del cumplimiento
de los mismos por parte de la unanimidad de las entidades
financieras que conforman el sindicato bancario, en base a lo cual los
Administradores de la Sociedad han clasificado el referido préstamo
conforme a su plazo de vencimiento contractual.

Asimismo, la Direccion del Grupo ha evaluado al 31 de diciembre de
2011 el riesgo de liquidez, para lo cual han examinado la situacién
que se desprende de sus presupuestos de tesoreria para el ejercicio
2012. Del mencionado andlisis se desprende que teniendo en cuenta
ta generacién de caja operativa y los limites disponibles de las
pblizas de crédito contratadas con entidades financieras que se
espera seran renovadas en condicicnes similares, sera suficiente
para atender los vencimientos de los préstamos concedidos.

El desglose por vencimientos de los Préstamcs y otros pasivos
remunerados asi como el de Otros pasivos se muestra en las notas
16 y 17. Respecto a los vencimientos esperados del resto de
pasivos financieros corrientes (Acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar excepto “Anticipos recibidos por pedidos” y “Cobros
anticipados™ no existen importes vencidos significativos y su
vencimientos estan establecidos en su mayorfa el primer trimestre
del ejercicio siguiente.

(Continda)
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33.1.4 Riesgo _de tipo de interés en los flujos de efectivo v del valor
razonable

Como el Grupo no posee activos remunerados importantes, excepto
las imposiciones a plazo fijo con vencimiento a corto plazo, a que se
hace referencia en la nota 8 y cuyo riesgo de variacién en vator
razonable es minimo, los ingresos y los flujos de efectivo de las
actividades de explotacién del Grupo son en su mayor parte
independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés de
mercado.
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NICOLAS CORREA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Informe de Gestién Consolidado

31 de diciembre de 2011

1. Evolucién de los Negocios y Situacion del Grupo

Este ejercicio 2011 se ha caracterizado en todo el Grupo por un incremento de la
facturacién, una contencién de los gastos y un incremento del margen bruto de las
operaciones.

Los ingresos ordinarios del Grupo han sido de 64 millones de euros, lo que supone un
aumento del 105% respecto a los 31 millones de euras del ejercicio anterior.

El EBITDA del Grupo consolidado ha pasado a ser de 3,2 millones de euros, respecto
a un EBITDA negativo de 6 millones de euros en 2010.

El Grupo consclidado ha registrado unos resultados positives, antes de impuestos de
0,73 millones de euros, frente a las pérdidas de 8,7 millones de euros del Ejercicio
anterior.

El resultado positivo se ha ariginado tanto en la matriz como en el conjunto de las
sociedades industriales del Grupo.

En 2011 la captacién de pedidos neta de la Sociedad Matriz (deducidas las
anulaciones) ha alcanzado la cifra de 38,1 millones de euros, lo que supone una
reduccion del 6% con respecto a los 40,4 millones de euros del ejercicio anterior.

En consecuencia, la cartera de pedidos de la Sociedad Matriz ha pasado de 32,2
millones de euros a finales de 2010 a 17,2 millones de euros a 31 de diciembre de
2011, lo que supone una reduccién del 47%.

Tal y como reflejan los datos se ha confirmado durante el segundo semestre, el cambio
de tendencia de la Sociedad dominante, ya iniciado en los dos dltimos meses del
primer semestre y este hecho ha permitido que hayamos acabado el afio con un
heneficio neto en la matriz de 0,2 millones de Euros.

Se ven claramente los resultados de la reestructuracién y el cambio de estrategia de la
Sociedad Dominante, el cual en 2009, con unos ingresos totales similares, reflejé unas
pérdidas de 4,3 millones de euros y en 2011 se ha obtenido un resultado positivo. La
clave de este cambio ha estado en el aumento del margen bruto del 27,86% al 35,83%.

A su vez las filiales industriales, como consecuencia de la recuperacion de actividad,
han contribuide con un resultado positivo a las cuentas consolidadas del Grupo.

Se confirma el crecimiento de GNC Kunming con un resultado positivo del 9,68%
respecto a los ingresos totales que han superado los 5,2 millones de euros. En la
planta de GNC Kunming se ha acometido una inversion de una maquina de gran
tamafio de fresade, que hara mas competitiva la planta.




En GNC Manufacturing, S.A. durante el ejercicio 2011 se ha constatado una continua
mejoria del Mercado de sus productos y por consiguiente, también de su actividad que
ha permitido dar por terminado el ERE al 60% que se mantuvo en el afio 2010 en dicha
sociedad y mantener a toda 1a plantilla con un nivel de {rabajo estable.

Su capacidad de exportacién en todo el mundo sigue siendo la clave de la
recuperacion de su plena actividad. Ef Mercado Exterior ha representado el 73% de su
cifra de negocio y pensamos que esa va a ser |a tonica de los proximas afios.

La cifra de negocio con la que ha cerrado el afio es de 4.049 miles de euros, lo que
representa un aumento con respecto al afo 2010 del 69%. Este importante aumento
de la facturacién ha permitido tener un resultado equilibrado, después de dos afos
consecutivos negativo, con un BAl positivo de 15 mil euros y un EBITDA de 0,3
millones de euros

Evolucién Previsible del Grupo

La tendencia del buen ritmo de la entrada de pedidos en la Sociedad matriz, que se
viene observando en los Gltimos meses, nos hacen prever un primer semestre con
poca actividad y en el que previsiblemente, deberemos mantener el ERE y un segundo
semestre en plena actividad que nos permita equilibrar el resultado anual. No ocurre o
mismo en |as filiales donde han iniciado ya el afio con plena actividad.

Las prioridades de la Sociedad Dominante se centran en incrementar el ritmo de
entrada de pedidos, mantener las politicas de contencidén de gastos y mantener el
margen de las ventas como garantia de la rentabilidad de las operaciones. Con todo
ello se prevé una radical mejora de la actividad para el segundo semestre y como
consecuencia un gjercicio 2012 con un resultado también positivo y una buena cartera
de pedidos que permita continuar con la recuperacién en 2013.

Desde el punto de vista de los mercados, la Sociedad Dominante sigue apostando por
mejorar su buena posicién en China e India e incrementar radicalmente su cuota en
Alemania, Espafia, |talia, Brasil y Rusia.

La Sociedad Dominante sigue desarrollando sus politicas de incremento de su
presencia en los mercados exteriores que significan en este momento la mayor
potencialidad comercial, segun recogen todos los informes del sector.

La exportacién, previsiblemente, significara mas del 90% de las ventas de los préximos
afios.

Segun todas las previsiones, el mercado chino supondra més del 40% del consumo
mundial de maquina herramienta, y nuestra apuesta tanto con |a fabricacién propia en
Kunming como con la oficina comercial de Shanghai, nos permite estar muy presentes
en ese mercado y seguir incrementando nuestra penetracion, habiendo alecanzado
hasta la fecha una posicién privilegiada frente a nuestros competidores europeos.
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En ltalia y USA hemos renovado y reforzado nuestra red de agentes por lo que
esperamos resultados significativos en este ejercicio 2012, para aprovechar el mejor
clima industrial, especialmente en USA.

Durante este ejercicio, hemos unificado las marcas previamente existentes Correa y
Anayak en una sola marca “Correanayak” y, consecuentemente, hemos unificado la
red comercial, tanto interna como externa, lo que produce un importante incremento de
nuestra capacidad comercial y de asistencia técnica que esperamos redunde en una
mayor eficacia en la captacién de pedidos a lo largo del gjercicio 2012.

GNC ha tomado la decision de incorporar en el negocio de NC Manufacturing, S.A. la
fabricacién y comercializacién de los cabezales de segunda generacion que se venian
fabricando en Nicolds Correa, S.A. solo para sus propias maquinas.

Son cabezales muy consclidados, con una alta fiabilidad y que pensamos que tienen
una gran demanda en paises como China, Taiwén, dado que estos paises adn no
tienen capacidad tecnolégica para el desarrollo de dichos cabezales y, por lo tanto,
creemos que tenemos una gran opertunidad de negocio.

En este afio 2011 ya hemos conseguido los primeros clientes externos y entregado las
primeras unidades.

Hemos incorporando a nuestra plantilla personal para potenciar la puesta en marcha
de esta nueva linea de negocic y esperamos que a lo largo del afio consigamos
nuevos clientes en otros paises.

Como consecuencia de las medidas tomadas, y de las mejores perspectivas, siempre y
cuando sigamos contando con la confianza de las entidades financieras, no prevemos
problemas de tesorerfa a lo largo de 2012,

Actividades en Materia de Investigacion y Desarrollo

Pese a la negativa coyuntura econémica Nicolas Correa, S.A. sigue apostando por las
actividades de 1+D como medio para lograr renovar y actualizar su gama de productos
para la reduccién de los costes de produccién y el aumento de la productividad,
aspectos todos ellos imprescindibles para competir en un mercado global. Durante el
ejercicio 2011, Nicolds Correa, S.A. ha incrementado su inversién en [+D+i alcanzando
la cifra de 1,7 millones de euros. Este importante esfuerzo inversor en I+D ha permitido
que se avanzara en el desarrollo de diez proyectos de 1+D, de los cuales la mitad se
han comenzado a desarrollar durante este ejercicio. En estos proyectos, los equipos
multidisciplinares de I+D han colaborado con dos Universidades, un centro adscrito al
CSIC y seis Centros Tecnoldgicos, asi como con varios clientes y proveedores.




Durante el afio 2011 se ha lanzado una nueva familia de fresadoras de columna movil,
mesa fija y carnero horizontal mévil denominada MAGNA, capaz de cubrir las
necesidades de mecanizado de los siguientes sectores del mercado: troqueles, moldes
y matrices, mecanica general y aeronautica. Su disefio termosimétrico “box in the box”
permite realizar complejas operaciones de fresado con dptima precision y su estructura
completamente modular la convierten en una de las gamas mas extensas del mercado,
con configuraciones que van desde los 36 m3 de volumen de trabajo hasta los 360 m3.
Este éxito de la metodologia de disefio desarrollada por Nicolas Correa en los (ltimos
afios permite lograr maquinas con elevadas prestaciones minimizando sus costes de
produccién.

Esta misma metodologia de disefio se ha aplicado a la reingenieria de costes y
modularizacién de la familia de maquinas HVM, logrando una importante reduccion en
los costes de fabricacién manteniendo todas sus prestaciones. Ademas, para mejorar
la oferta de cabezales de fresado, durante el afio 2011 se ha completado el desarrollo
de un nueve cabezal con dos ejes de giro continuos (ESE). Este cabezal ofrece una
alta rigidez y es apto tanto para operaciones de acabado como de desbaste. En
funcién del electromandrino que incorpore puede llegar hasta las 24.000 rpm de giro de
herramienta y potencias de hasta 60 kW.

lgualmente, durante este afio se han iniciado varios proyectos de |+D orientados al
desarrollo de nuevas tecnologias aplicadas a maquina-herramientas que permitiran
sentar las bases para el disefio en afios venideros de nuevas familias de fresadoras
punteras a nivel mundial en cuanto a funcionalidades y reducido impacto
medioambiental. Entre estos proyectos destacan el proyecte DeepMilling apoyado por
el CDTI y el proyecto EMC2-Factory financiado por la Comisién Europea dentro del VI
Programa Marco.

En la filial GNC Manufacturing, S.A. se estd participando en un proyecto de
investigacién, junto a otras cuatro empresas y tres Organismos publicos llamado
PROMARE (Mantenimiento Proactive de Maquinas Remotas Singulares ), presentado
y aprobado por el Plan Nacional de I+D+i dentro del programa INNPACTO 2011.

El objetivo del proyecto presentado es el de disponer de herramientas que permitan a
empresas fabricantes de bienes de equipo realizar el mantenimiento proactivo de las
maquinas una vez instaladas en las factorias de sus clientes.

Por ofra parte, se esta trabajando en el disefio y desarrollo de nuevos ATCs gue
satisfagan las necesidades de toda la gama de maquinas del GNC.

. Adquisicién de Acciones Propias

Durante el ejercicio 2011 hemos mantenido las 11.000 acciones propias que ya
disponiamos al cierre del ejercicio 2010.

Por otro lado, durante el gjercicio 2011 la Sociedad dominante ha amortizado 148.211

accicnes propias y ha adquirido 51.804 acciones propias.




5. Descripcion de los Principales Riesgos e Incertidumbres a los que se Enfrenta el
Grupo

Las dificultades de tesoreria de algunos de nuestros clientes, como consecuencia de la
menor accesibilidad al crédito, nos preocupan, sin embargo, la relacién con las
entidades de crédito sigue siendo positiva.
6. Informacidn sobre Instrumentos Financieros Derivados
a. Permutas de tipos de interés
El Grupo utiliza permutas financieras sobre tipos de interés para gestionar su
exposicion a fluctuaciones de tipo de interés principalmente de sus préstamos

bancarios.

El detalle de los contratos de permuta de tipos de interés en vigor al 31 de diciembre
de 2011 y 2010 es comao sigue:

2011
Nacional Nocianal Fecha de Fecha de Tipo de interés
Original {miles de euros} Pendiente {miles de eurcs) Inicio finalizacion (nota 17.1}
1.218 608 28.12.05 28.08.15 3,88%
1624 812 28.12.05 28.09.15 3,76%
2010
Nocional Nocional Fecha de Fecha de Tipo de interés
Criginal (miles de euros) Pendiente (miles de euros) Inicio finalizacién {nota 17.1}
1.218 761 28.12.05 28.09.15 3,88%
1.624 1.015 28.12.05 28.09.15 3,76%

El Grupo ha estimado los valores razonables de estos contratos mediante el
descuento de flujos de tesoreria a la fecha de cierre del gjercicio.
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b. Contratos a plazo de moneda extranjera

Para gestionar sus riesgos de cambio, el Grupo ha suscrito contratos de venta a
plazo de monedas de los principales mercados en los gue opera el Grupo.

E! detalle de divisas y valores nocionales de las operaciones de venta a plazo de
moneda extranjera al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Miles Miles

Divisa de euros
usD 3.380 2.612
GBP 9 11

Los valores razonables de estos contratos a plazo se basan en los valores de
mercado de instrumentos equivalentes.

La Sociedad ha estimado en el gjercicio 2010 los valores razonables de estos
contratos mediante el descuento de flujos de tesoreria en base a tipos de cambio a
plazo disponibles en fuentes piblicas.

Informacidon sobre Riesgos del Grupo

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado, incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de precios, riesgo de crédito,
riesgo de liquidez y riesgo de tipos de interés en los flujos de efectivo. El programa de
gestion del riesgo global del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados
financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre |a rentabilidad
financiera del Grupo. El Grupo emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestion del riesgo estéd controlada por el Departamento Financiero del Grupo con
arreglo a politicas aprobadas por el Consejo de Administracién. Este Departamento
identifica, evalia y cubre los riesges financieros en estrecha colaboracién con las
unidades operativas del Grupo. El Consejo de Administracion proporciona politicas
escritas y marca las directrices para la gestién del riesgo global, asi como para
materias concretas tales como riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipo de interés,
riesgo de liquidez, empleo de derivados y no derivados e inversién del excedente de
liquidez.

a. Riesgo de mercado
1. Riesgo de precios de materias primas
El Grupo utiliza en su proceso productivo componentes y elementos cuyos precios
se hayan influenciados por las oscilaciones en los precios de mercado de ciertos

metales. La experiencia del Grupo es que en la practica los incrementos de precios
sufridos en los dltimos afios han sido trasladados a sus clientes.




2. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambic surge cuando las transacciones comerciales futuras estan
denominadas en una moneda que no es la moneda funcional de cada sociedad del
Grupo. Ei Departamento Financiero de la Soctedad es el responsable de gestionar la
posicion neta en cada moneda extranjera usandc contratos externos a plazo de
moneda extranjera.

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto a riesgos de tipo
de cambio por operaciones con divisas, especialmente en relacién al délar de EE.UU. y
la libra esterlina.

Al 31 de diciembre el contra valor en euros de las transacciones en divisa en
sociedades del Grupo cuya moneda funcional es el euro se resume segun el siguiente
detalle:

Miles de euros

Transacciones netas 2011 2010
Ingresos ordinarios 7.507 1.124
Consumos de materias primas y Cansumibles (49) -
Otros gastos - {36)
7.458 1.088
Contravalor en eures de libras estedinas 1.817 1.051
Contravalor en eurcs de dolares de estados unidos 5.641 37

Asi mismo, una sociedad del Grupo esta expuesta al riesgo de tipo de cambio por sus
operacionas en euros, principalmente con la Sociedad Dominante al ser su moneda
funcional distinta del eurc. Durante el presente ejercicio el importe de estas
transacciones ha ascendido a 2.122 miles de euros (2.064 miles de euros en 2010}, las
cuales han sido eliminadas en el proceso de consolidacion.

La estrategia del Grupo es reducir el riesgo de sus ventas en divisa mediante contratos
de venta a plazo de divisa desde el momento de la contratacién del pedido, y con el fin
de garantizar la estabilidad de los margenes de venta.

Al 31 de diciembre de 2011, ante una variacion del 10% de la cotizacién del euro con
respecto al yuan, manteniendo el resto de variables constantes, el beneficio
consolidado después de impuestos se hubiera incrementado o disminuido en 212 miles
de euros (206 miles de euros en 2010), frente al délar de EE.UU. en las mismas
circunstancias, el beneficio consolidado hubiera variado en 564 (4 miles de euros en
2010) y frente a la libra esterlina el beneficio consolidado hubiera variade en 182 miles
de euros (105 miles de euros en 2010).

No obstante, la mencionada exposicion al riesgo de tipo de cambio se gestiona a
través de la contratacién de seguros de cambio tal y cémo se comenta en el apartado
de 6(b} anterior.




b. Riesgo de crédito

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. El Grupo tiene
politicas para asegurar que las ventas de productos se efectien a clientes con un
historial de crédito adecuadeo.

Las operaciones con derivados y las operaciones al contado solamente se formalizan
con instituciones financieras de alta calificacion crediticia. El Grupo dispone de politicas
para limitar el importe del riesgo con cualquier institucién financiera.

La exposicién a este riesgo de los activos del Grupo se limita, principalmente, a los
créditos comprometidos en los epigrafes de Clientes por ventas y prestaciones de
servicios y Deudores varios, cuyo importe agregado asciende a 20.923 miles de euros
{10.231 miles de euros en 2010}. Parte de estos créditos por importe de 2.833 miles de
euros (2.712 miles de euros en 2010) se encuentran debidamente provisionados por
considerar el Grupo que son de dudosa recuperabilidad.

Al 31 de diciembre 2011 los saldos de Clientes por ventas y prestaciones de servicios y
Deudcres varios vencidos y no deteriorados asciende a 262 miles de euros (244 miles
de euros en 2010).

Asimismo, al 31 de diciembre 2011 el Grupo dispone de otros activos financieros
corriente y no corrientes (véase nota 8) por importe de 3.371 miles de euros (6.125
miles de euros en 2010) que principalmente corresponden a depdsitos e imposiciones
a plazo en entidades financieras de reconocida sclvencia.

¢. Riesgo de liquidez

El Grupo lleva a cabo una gestién prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de
financiacién mediante un importe suficiente de lineas de crédito disponibles y
capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado. El Departamento Financiero
tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacion mediante la
disponibilidad de lineas de crédito contratadas.

Tal y como se expone en la nota 17, la Sociedad dominante del Grupo tiene
concertado con diversas entidades financieras un préstamo sindicado cuyc saldo
pendiente al 31 de diciembre de 2011 asciende a 3.257 miles de euros {4.117 miles de
euros en 2010) cuya vigencia se encuentra ligada al cumplimientc de una serie de
ratios.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 dichos ratios financieros permanecian incumplidos,
no obstante la Sociedad dominante del Grupo ha obtenido en el ejercicio 2011 la
dispensa del cumplimiento de los mismos por parte de la unanimidad de ias entidades
financieras que conforman el sindicato bancario, en base a lo cual los Administradores
de la Sociedad han clasificado el referido préstamo conforme a su plazo de
vencimiento contractual.




Asimismo, la Direccién del Grupo ha evaluado al 31 de diciembre de 2011 el riesgo de
liquidez, para lo cual han examinado la situacion que se desprende de sus
presupuestos de tesoreria para el ejercicio 2012. Del mencionado analisis se desprende
que teniendo en cuenta la generacion de caja operativa y los limites disponibles de las
pblizas de créditc contratadas con entidades financieras que se espera seran
rencvadas en condiciones similares, sera suficiente para atender los vencimientos de
los préstamos concedidos.

El desglose por vencimientos de los Préstamos y otros pasivos remunerados asf como
el de Otros pasivos se muestra en las notas 16 y 17. Respecto a los vencimientos
esperados del resto de pasivos financieros corrientes (Acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar excepto “Anticipos recibidos por pedidos” y “Cobros anticipados”) no
existen importes vencidos significativos y su vencimientos estan establecidos en su
mayoria el primer trimestre del ejercicio siguiente.

d. Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

Como el Grupo no posee activos remunerados importantes, excepto las imposiciones a
plazo fijo con vencimiento a corto plaze, a que se hace referencia en la nota 8 y cuyo
riesgo de variacién en valor razonable es minimo, los ingresos y los flujos de efectivo de
las actividades de explotacién del Grupo son en su mayor parte independientes
respecto de las variaciones en los tipos de interés de mercado.

Ei riesgo de tipo de interés del Grupo surge de los recursos financieros ajenos
remunerados via tipos de interés fijo o variable. Los recursos ajenos emitidos a tipos
variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los fiujos de efectivo. Los
préstamos a tipo de interés fijo exponen al Grupo a riesgos de tipo de interés de valor
razonable.

El Grupo no tiene financiacion ajena significativa recibida a tipos de interés fijos.

El Grupo gestiona el riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo mediante
permutas de tipo de interés variable a fijo. Estas permutas de tipo de interés tienen el
efecto econémico de convertir los recursos ajenos con tipos de interés variable en
interés fijo (véase nota 9.1). Generalmente, el Grupo obtiene recursos ajenos a largo
plazo con interés variable y, parcialmente, las permutas en interés fijo que son
generalmente mas bajos que los disponibles si el Grupo hubiese obtenido los recursos
ajenos directamente a tipos de interés fijos. Bajo las permutas de tipo de interés el
Grupo se compromete con otras partes a intercambiar, con cierta periodicidad, la
diferencia entre los intereses fijos y los intereses variables calculada en funcién de los
principales nocionales contratados.

Durante el ejercicio 2011 el saldo medio aproximado de la financiacidn a tipo de interés
variable y obtenida a corto y largo plazo de entidades financieras ha ascendido,
aproximadamente, a 17.773 miles de euros (15.778 miles de euros durante el ejercicio
2010), estando parcialmente cubierta por permutas de tipo de interés cuyo nominal
promedic en el ejercicio ha ascendido a 1.598 miles de euros (2.309 miles de euros en
2010).




10.

Teniendo en cuenta este hecho, un incremento o decremento del 0,5% en los tipos de
interés de mercado hubiese provocado, respectivamente, un decremento o incremento
del resultado antes de impuestos de 89 miles de euros (52 miles de euros en 2010).

8. Acontecimientos Importantes Ocurridos Después del Cierre del Ejercicio
No se han registrado.

9. Informe Anual de Gobierno Corporativo
El texto literal del Informe Anual de Gobierno Corporativo 2011 que ha sido aprobado
por el Consejo de Administracion de Nicolas Correa, S.A. que forma parte integrante

del Informe de Gestién del ejercicio 2011, se encuentra disponible en la direccién web
de la Comisian Nacional del Mercado de Valores (http:/Awww.cnmv.es).-




El Consejo de Administracién de Nicolds Correa, S.A., el 29 de Marzo de 2012, formula las cuentas
anuales consolidadas (integradas por el balance de sifuacion consolidado, la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada y la memoria consolidada) y el informe de gestion consolidado
correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2011, firmando todos ¢llos en la
presente hoja, en sefial de conformidad, asi como a su vez por la Secretaria del Consejo de
Administracion en cada una de las hojas de los documentos mencionados a efectos de identificacion.

" _D:Jdsé Ignacio Nicolés Correa Barragén D. Felipe Oriol Diaz de Bustamante.

{Presidente) {Vocal)
D. Eduardo Martinez Abascal Diia. Chloe McCracken
Dfia. Ana-Nicolds Correa Barragén

(Conseiera - Secretaria)




NICOLAS CORREA, S.A.

Ana Nicolas-Correa Barragan, Secretaria-Consejera del Consejo de Administracion de
NICOLAS CORREA, S A

CERTIFICO

Que en cumplimiento de lo expresado en el articulo 8 del Real Decreto 1362/2007 de 19
de octubre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado de
Valores, en relacion con los requisitos de transparencia relativos a la informacién sobre
los emisores cuyos valores estan admitidos a negociacion en un mercado secundario
oficial 6 en otro mercado regulado de la Unién Europea, la totalidad de los sefiores
Consejeros ha suscrito un escrito en el que manifiestan que, hasta donde alcanza su
conocimiento, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2011, que se incluyen
como anexo junto con el informe de auditoria, tanto de la Sociedad Nicolas Correa,
S.A. como de su Grupo Consolidado han sido elaboradas con arreglo a los principios de
contabilidad aplicables, ofrecen fiel imagen del patrimonio, de la situacion financiera y
de los resultados del emisor y de las empresas comprendidas en la consolidacién
tomados en su conjunto y que el informe de Gestion incluye un analisis fiel de la
evolucién y los resultados empresariales y de la posicién del emisor y de las empresas
comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto, junto con la descripcion de
los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrenta NICOLLAS CORREA, S.A. y
las sociedades de su Grupo Consolidado.

Dichas cuentas anuales fueron formuladas por el Consejo de Administracion el pasado
dia 29 de marzo del 2012 por unanimidad de todos sus miembros.

Que en dicha reunion el Consejo de Administracion aprobd, igualmente, por
unanimidad de todos sus miembros, el informe de gestion de Nicolas Correa, S.A.

En ¢ de lo cual expido la presente certificacion en Burgos a 31 de marzo de 2012.

Ana Nicolas-Correa

Secretaria-Consejera.
NICOLAS CORREA, S.A.





