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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de PROMOCIONES Y URBANIZACIONES MARTIN. S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A.. que
comprenden el balance de situacion al 31 de Diciembre de 2006, la cuenta de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondiente al ejercicio anual terminado a dicha fecha, cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad
€s expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con las nommas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las

cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aphicados y de las
estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias v del cuadro de
financiacion, ademds de las cifras del ejercicio 2006, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2006. Con fecha 31
de Mayo de 2006 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del
ejercicio 2005 en el que expresamos una opinidn sin salvedades.

Conforme se describe en la Nota 10 de la memoria, con fecha 29 de diciembre se escrituraron
dos ampliaciones del capital social por un importe total de 423 miles de euros con una prima de
emision de 234.367 miles de euros. Esta ampliacion que fue estructurada en dos partes, una
primera, por canje de valores por un importe de 63 miles de euros y una prima de emision de
34.727 miles de euros y una segunda por compensacion de créditos por un importe de 36]
miles de euros y una prima de emisién de 199.639 miles de euros han sido inscritas en el
Registro Mercantil con fecha 26 de febrero y 16 de enero de 2007 respectivamente, requisito
necesario para registrar contablemente dicha operacion. En consecuencia, los fondos propios al
31 de diciembre de 2006 deberian minorarse en 234.790 miles de euros, y simultineamente
disminuir el saldo de la cuenta “Participaciones en empresas del grupo™ en 34.790 miles de

euros y el saldo de la cuenta “Deudas a largo plazo con empresas del grupo” en 200.000 miles
de euros del activo del balance de situacion adjunto.

En nuestra opinién, excepto por los efectos de la salvedad descrita en el parrafo anterior, las
cuentas anuales del ejercicio 2006 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Promociones y Urbanizaciones
Martin, S.A. al 31 de Diciembre de 2006 y de los resultados de sus operaciones y de los
recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen
la informacion necesaria y suficiente para su interpretacionm vy comprension adecuada, de

conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados, que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.




El informe de gestion adjunto del ejercicio 2006, contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con
la de las cuentas anuales del gjercicio 2006, Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en éste mismo parrafo y no

mcluye la revision de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad,

OLSZEWSKI AUDITORES, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas con el N° §0479)

( Ot Rl 0

R.Diez-Andino
S0c10 - Auditor de Cuenta

17 de Abnl de 2007
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CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2006



PROMOCIONES Y URBANIZACIONES MARTIN, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DIJCIEMBRE DE 2006 Y 2005
(Expresados en miles de euros)

INMOVILIZAL

Inmovilizaciones inmateriales (Nota 5) 29
Coste 45
Amnartizaciones (16)

Inmovilizaciones materiales (Nota 6) 198
.Em o 230
Amortizaciones | (32)
Inmovilizaciones financieras (Nota 7) 106.775

Coste
Provisiones 1(20;’;(;:;

RCICIO8 . o 42.861

Existencias (Nota 8) 129.111
Coste 129111

Dgudures 33.249
Chentes por ventas y prestaciones de servicios 28?599

Empresas del grupo y asociadas deudores (Nota 13) 1.080
Deudores varios F265

Admunistraciones Publicas (Nota 15) 3314
Provisiones | (9)

Inversiones financieras temporales (Nota 9) 7.050

Coste
Provisiones 7'05-0

Tesoreria 211.092

Ajustes por periodificacion 20

M
45

(11)

140
164
(24)

65.747
68.372
(2.625)

dnin

131.292

124.459
124.459

2.582
2.002
83

32
454

(2)

2.537
2.537

1.642

12

Las Cuentas Anuales de la Soci edad, que forman una solg unidad, comprenden estos Balances de Situacion
las Cuentas de Pérdidas y Ganancias adjuntas y la Memoria Anual adjunta que consta de 22 Notas.
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BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 20¢
(Expresados en miles de euros)

FONDOS PROPIOS (Nota 10)
Capital suscrito

Prima de emisién

Reserva de revalorizacion
Reservas

Pérdidas y Ganancias

Deudas con entidades de crédito (Nota 12)
Deudas con empresas del grapo y asociadas
Otros acreedores

Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidos

ACREEDORES A CORTO PLAZO
Deudas con entidades de crédito (Nota 12)

Deudas con empres. del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 13) 2578 559
Deudas con empresas del grupo 2.575 257
Deudas con empresas asociadas - 302
Acreedores comerciales (Nota 14) 43.646 28.008
Anticipos recibidos por pedidos 30.978 22 982
Deudas por compras y prestacion de servicios 7.012 3.970
Deudas representas por efectos a pagar 3.656 1.146
Otras deudas no comerciales 13.556 42
Admimstraciones Pablicas (Nota 15) 12.743 29
Otras dendas 43 )
Remuneraciones pendientcs de pago 74 -
Fianzas y depositos recibidos a corto plazo 696 13
Provisiones para operaciones de trifico 192 202

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Balances de Situacion,
fas Cuentas de Pérdidas y (ranancias adjuntas y la Memoria Anual adjunta que consta de 22 Notas.



PROMOCIONES Y URBANIZACIONES MARTIN, S.A.,

"UENTAS DE PERDIDAS Y GANAN( DRRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2006 Y 2005
Expresadas en mlle:s de c:mus)
SRR R e e D o o m
Importe neto de la cifra de negocios (Nota 17.¢) 90.714 31.892
Aumento de existencias de productos terminados y en curso 4.653 -
Otros ingresos de explotacion 23 11
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 95.390 31.903
Aprovisionamientos (Nota 17.a) 34.888 13.89%
Gastos de personal (Nota 17.b) 066 522
Sueldos, salaros v asimilados 878 463
Cargas Sociales 88 59
Dotaciones amortizaciones de inmovilizado 15 29
Variacién de Ias provisiones de trifico - 3
Otros gastos de explotacién 6.232 3.264
Servicios exteriores (Nota 17.¢) 6.128 3.120
Tnbutos 104 144
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION | 42.101 17.714
RESULTADO DE EXPLOTACION -+ i o o o o e Y < Y I - 14,189 -
Ingresos de participaciones en capital 2.570 5.684
Ingresos otros valores negociables y de créditos del activo inmoviliz. 1.252 586
Otros mtereses ¢ ingresos asimilados 395 37
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 4.217 6.307
Gastos financieros y asimilados 5.633 1.487
Variacion de las provisiones de inversiones financieras (2.192) (821
TOTAL GASTOS FINANCIEROS 3441 666
716 L8541
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS . 54065
Beneficios en 1a enajenacion de inmovilizado 4.883 18
Ingresos extraordinarios - 104
TOTAL INGRESOS EXTRAORDINARIOS 4,883 122
Vanacion de las provisiones de inmovilizado 3.295 543
Pérdidas procedentes del inmovilizado - 70
Gastos exiraordinarios 2 73
TOTAL GASTOS EXTRAORDINARIOS 3.297 686

N

Las Cuentas Aruales de ta Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estas Cuenias de Pérdidas y Gemancias,
los Balances de Situacion adjuntos y la Memoria Arual adiunta que consta de 22 Notw.
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MEMORIA DEL EJERCICIO 2006

OTA 1. CONSTITUCION, A IDAD Y REGIMEN LEGAL DE LA SOCIEDAD

a) Constitucién v Domicilio Social

Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A. (¢n adelante "la Sociedad”), fue constituida en Madrid el 20 de
noviembre de 1991. Su domicilio actual se encuentra en Madrid. Paseo de 1a Castellana 120.

b) Actividad

Su actividad consiste en la adquisicién, cesion, disposicién y enajenacion de toda clase de bienes
muebles e inmuebles de cualquier naturaleza, asi como la promocién, construccion y venta de
viviendas, chalets y edificios de toda naturaleza para si o para terceros, asi como cualquier otra
actividad relacionada con el mencionado objeto social.

¢) Régimen Legal

La Sociedad se rige por sus estatutos sociales y por la vigente Ley de Sociedades Andénimas.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las Cuentas Anuales adjuntas del ejercicio 2006 han sido formuladas por los Administradores a partir
de los registros contables al 31 de diciembre de 2006 y se presentan siguiendo las normas de la Ley de
Sociedades Anonimas y con las normas de adaptacién del Plan general de Contabilidad a las empresas
inmobiliarias, aprobadas por la Orden de 28 de diciembre de 1994, de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio, de la situacidn financiera, de los resultados y de los fondos obtenidos y aplicados
de la Sociedad. Estas cuentas anuales se someterdn a la aprobacion por la Junta General de Accionistas
y la Direccion de la Sociedad estima que serdn aprobadas sin ninguna modificacién.

b) Agrupacion de partidas

A efectos de facilitar la comprension del balance y cuenta de pérdidas y ganancias, dichos estados se

presentan de forma agrupada, presentindose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la
memoria.
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¢) Principios Contables Aplicados

Las Cuentas Anuales adjuntas se han formulado aplicando los principios contables establecidos en el
Cddigo de Comercio y en el Plan General de Contabilidad.

d) Comparacién de la Informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan. a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del Balance de Situacion, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y del Cuadro
de Financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2006 las correspondientes al ejercicio anterior. Las
partidas de ambos ejercicios son comparables y homogéneas.

NOTA 3. DISTRIBUCION DEL RESULTADO

La propuesta de distribucion del resultado obtenido en el ejercicio 2006, formulada por los
Administradores para ser sometida a la aprobacién de la Junta General de Accionistas es la que se
muestra a continuacion:

Beneficio obtenido en el ¢jercicio 37.072
Distribucion

A Reservas legal 3.707
A Reservas voluntarias 33.365

NOTA 4. CRITERIOS CONTABLES

a) Inmovilizaciones Inmateriales

El mmovilizado inmaterial se encuentra registrado al coste de adquisicidon o coste directo de
produccidn aplicado, menos la correspondiente amortizacion acumulada, conforme a los siguientes
crterios:

Aplicaciones Informaticas:

Las aplicaciones informaticas adquiridas o elaboradas por la Sociedad se encuentran registradas a su

precio de adquisicién o al coste de produccion, en su caso, menos la correspondiente amortizacion
acumulada.

Se amortizan linealmente a razén de un 12,00% anual. El cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
del ejercicio 2006 por este concepto ha ascendido a 5 miles de euros.

b) Inmovilizaciones Materiales

El inmovilizado material se encuentra registrado al coste de adquisicion o a su coste de produccion al
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que se incorpora el importe de las inversiones adicionales o complementarias que se realizan, con e]
mismo criterio de valoracion, menos la correspondiente amortizacion acumulada.
Los costes de ampliacion, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la productividad,

capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida ttil de los bienes, se capitalizan como mayor coste
de los correspondientes bienes.

La amortizacién del inmovilizado material se calcula de forma hneal, en funcion de los afios de vida
util estimados de los activos. Los porcentajes anuales de amortizacién aplicados sobre los respectivos
valores de coste, asi como los aifos de vida util estimados, son los si guientes:

Sistemsa de amortizacion lineal

Construcciones 2 50
Otras instalaciones 12 8.33
Mobiliario 10 10
Equipos para proceso de informacion 12 8.33

El cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del gjercicio 2006 en concepto de amortizacién del
inmovilizado material, ha ascendido a 10 miles de euros.

¢) Inmovilizaciones Financieras
¢.1) Participaciones Mantenidas con Empresas del Grupo y Asociadas

Las participaciones en empresas del grupo y asociadas se encuentran registradas al coste de
adquisicion o a su valor tedrico-contable, si éste fuese menor a aquel, corregido en el importe de las
plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan en la fecha del balance.l.a

dotacion de provisiones se realiza atendiendo a la evolucién de los fondos propios de la sociedad
participada.

Al 31 de diciembre de 2006 las provisiones de participaciones en empresas del grupo y asociadas
ascienden a 3.712 miles de euros.

¢.2) Créditos a Largo Plazo y Corto Plazo

Corresponden a créditos no comerciales, tanto a largo como a corto plazo y se registran por su valor

nominal que coincide con el importe entregado, o a su valor estimado de realizacién, si éste fuese
menor a aquel.

¢.3) Cartera de Valores a Largo Plazo y Corto Plazo

En la contabilizacion de sus inversiones en valores mobiliarios, la Sociedad sigue los criterios que se
indican a continuacion:

c.3.1) Titulos con cotizacion oficial: Al valor menor entre el coste de adquisicion y el de mercado.
Como valor de mercado se considera el de cotizacién al cierre del Gltimo dia del afio en que operd ¢l
mercado de valores.
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¢.3.2) Titulos sin cotizacion oficial: Al coste de adquisicién, minorado, en su caso, por las necesarias
provisiones para depreciacion, derivadas del exceso de dicho coste sobre el valor tedrico-contable de
su participacion al cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2006 no ha sido necesario crear provisiones por depreciacion de la cartera de
valores.

d) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Este epigrate incluye los costes relacionados con los préstamos utilizados por la Sociedad para la
financiacion de sus operaciones. Su imputacién al resultado se realiza de acuerdo a un criterio
financiero.

¢) Existencias

Las existencias constituidas por terrenos, promociones en curso ¢ inmuebles terminados que estan
destinados a la venta se encuentran valorados a su precio de adquisicion o coste de ejecucion, con la
inclusion de todos los gastos directos e indirectos necesarios para su obtencion, asi como de los gastos
financieros incurridos en la financiacién de las obras mientras las mismas se encuentran en curso de

construccion, siempre y cuando éstas tengan una duracion superior a un afio. La Sociedad dota las
oportunas provisiones por depreciacion de existencias cuando el valor de mercado es inferior al coste

contabilizado.

f) Provisién para Insolvencias de Deudores

La provision para msolvencias de deudores al 31 de diciembre de 2006 se ha estimado en funcién del
analisis de cada uno de los saldos individualizados pendientes de cobro a dicha fecha. En este ejercicio
no se ha producido ningun cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias por este concepto.

g) Clasificacién de los Saldos segiin sus Vencimientos

La clasificacion entre corto y largo plazo se realiza teniendo en cuenta el plazo previsto para el
vencimiento, enajenacion o cancelacion de las obligaciones y derechos de la Sociedad. Se considera
largo plazo cuando es superior a doce meses contado a partir de la fecha de cierre del ejercicio.

h) Ingresos y Gastos

Los mngresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en
que se produzca la corriente monetana o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad unicamente contabiliza los beneficios
realizados a la fecha de cierre del gjercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, ain las
eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidas.

Los ingresos por ventas de las promociones son reconocidas en el momento en el que éstas se

encuentran sustancialmente terminadas, reconociéndose las provisiones correspondientes por los costes
pendientes de incurrir.

1) Otras Provisiones para Riesgos y Gastos
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La Provision para responsabilidades: corresponde al importe estimado para hacer frente a
responsabilidades probables o ciertas, nacidas de litigios en curso y por indemnizaciones y
obligaciones pendientes de cuantia indeterminada. Su dotacion se efectia al nacimiento de la
responsabilidad o de la obligacién que determina la indemnizacién o el pago.

)) Indemnizaciones por despido

Las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como gasto en
el ejercicio en el que se adopta y se comunica la decisién de despido.

k) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2006 se calcula sobre el beneficio econdmico,
corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta
las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se

incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del Balance
de Sttuacidén adjunto.

Al 31 de diciembre de 2006, han sido efectuados por parte de la Direccién de la Sociedad los calculos

necesarios para determinar el Impuesto sobre Sociedades devengado, que asciende a 18.579 miles
de euros.

NOTA 5. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2006, son los que se muestran a
continuacion, en mtles de euros:

Cosaes . Ams

Coste:
Aplicaciones informéticas 45 . - 45
45 - - 45
Amortizacién Acumulada:
Aplicaciones informaticas (11) (5) - (16)
(11) (3) - (16)
Inmovilizado Inmaterial Neto 34 &) - 29

NOTA 6. INMOVILIZACIONES MATERIALES

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2006, son los que se muestran a
continuacion, en miles de euros:
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Bajas 311206

Coste:

Terrenos y bienes naturales 43 - - 43
Construcciones 102 - - 102
Otras instalaciones 5 - - 5
Mobiliario 3 Q3 24 72
Equrpos proceso de informacion 11 - 3 8

164 23 27 230

Amontizacién Acumulada
Terrenos y bienes naturales - . -
Construcciones (13) (2) - (15)
Otras mstalaciones (3) (1) - (4)
Mobiliario (1) (7) - (3)
Equipos proceso de informacion (7) (1) (3) (5)

(24) (11) (3) (32)

Inmovilizado Material Neto 140 82 24 198

A 31 de diciembre de 2006no existe inmovilizado material que estc totalmente amortizado y que
todavia esté en uso.

NOTA 7. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2006, son los que se muestran a
continuacidn, en miles de miles de euros:

Empresas del Grupo y asociadas:

Participaciones | 4]1.243 36.005 1.324 75.924
Créditos 25.369 9.805 2.365 32.809
Provisién depreciacion participac. capital (2.609) (3.712) (2.609) (3.712)

Total Empresas del Grupo y asociadas 64.003 42.098 1.080 105.021
Otras Inversiones Financieras:

Créditos 1.649 1.026 1.022 1.653
Fianzas constituidas 111 6 - 117
Provisiones insolvencias créditos Up (16) - - (16)

Total Otras Inversiones Financieras I.744 1.032 1.022 1.754

65.747 35.589 2.519 106,775

Entre las altas del ejercicio, se recogen las participaciones sociales recibidas en la ampliacién de
capital mediante aportaciones no dinerarias por importe de 34.790 miles de euros (ver nota 10)
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1) Participaciones en empresas del grupo y asociadas

Las participaciones mantenidas al 31 de diciembre de 2006 en empresas del grupo y asociadas

corresponden, en miles de euros, a:

% Part.  Valor dels imparte de ia

Direcia

Empresas del grupo y asociadas

Construcciones Portico, S.L.

Martinsa Norte, S A

Inmobiharia Marplus, S.A.

Fercler, S.L.
Jafemafe S.L.U.
Inomar, S.L.

Town Planning, S L.

Compaitia Agricola El Tesorillo, S.A.
P Martinsa Residncial Castellana, S.A.
Desarr. de Pytos. Martinsa Gr Norte
Urb. y Promociones Edimar, S.L..
RTM Desarr. Urb. y Sociales, S.A.
Desarr. Urb. Nozar Martinsa, S.L.
Eolica Martinsa Grupo Norte, S.L.

Iberinvest SP. Zo.o. (S.L.)
Task Arando, S.1.

99,00
47,50
100,00
98,60
100,00
100,00
100,00
50,00
50,00

50,00
2832
3333

25,00
100,00

50,00

50,00

Inversién Provisibn

2.678
755
623

20
21.660
13.130

7.562

17.300
2.546
17

375
676
8.500
1

3

6

75.924

(1.012)
(3)

(234)
(276)
(1.024)

(3.712)

Yalor Neto

Contable

1.5

17

755
625

20

21.660
13.130
7.562
16.288
2.541

17

141
400
7.476

]
3
6

72.212

El resumen de los fondos propios de dichas empresas de grupo y asociadas es el que se muestra a

continuacidn, en miles de euros

Empresas del grupo y asociadas
Construcciones Portico, S.L.
Martinsa Norte, S A.

Inmobiliaria Marplus, S A.
Fercler, S.L.

Town Planning S.L.

Jatemafe, S.L.U.

Inomar, S.L.

Compailia Agricola El Tesorillo, S.A.
P. M_R. Castellana, S.A

Des. de Ptos. Martinsa G.Norte, S.A.
Urb. y Promociones Edimar, S L.
RIM Desarr Urb. y Sociales, S A,
Desarr. Urb Nozar Martinsa, S.L..
Eolica Martinsa Grupo Norte, S.L

3171272006
3111272006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006
31/12/2006

270
1.591
31
30
5.003
4. 406
24.579
6.440
3.092
33

2388
25.500

1.208
1.386
2.324
10.773
15.777
533
3.599
(2.567)
s

(62)
(277)
(131)
(909)

34

3.502
454
(7.263)
232
198
(795)
(17)
(103)
(40)
(551)
(2.159)

1.512
3.067
6.367
11.257
13.517
3.171
28.376

3.078
5081

(132)
283
1.706
22.432
3

La gli_ferencia entre el valor neto contable y el valor de los fondos propios de las sociedades
participadas atiende a las plusvalias ticitas existentes a la fecha de adquisicion y que subsisten al 31 de
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diciembre de 2006.

La informacion anterior ha sido obtenida a partir de la informacion financiera individual auditada al 31
de diciembre de 2006 para Construcciones Portico, 5.L., Martinsa Norte, S.A., Inmobiliaria Marplus,
3.A., Fercler, S.L., Town Planning, S.L., Jafemafe, S.L.U., Inomar, S.L.y Compailia Agricola El
Tesorillo, S.A. y sin auditar para el resto de las inversiones.

b) Créditos a empresas del grupo, asociadas v otras

T 1206

Empresas del grupo:

Procom Martinsa Residencial Castellana, 5.A. 3.000 106
Desarr. de Pytos. Martinsa Gr Norte 30 -
RTM Desarr Urb. y Sociales, S.A 11.006 431
Desarr, Urb.Nozar Martinsa, S.L. 17.623 696
Iberinvest SP Z00 1.150 -

Paspe Investments, S.1. 16 -
Cuudad Jardin I 1.633 -

Alberto Pedraza 4 -

Total a largo plazo (neto de provisiones) 34.462 1.233

El detalle de los intereses devengados pendientes de vencimiento o cobro por los créditos es como
sigue, en miles de miles de euros:

Inomar, S L. 61
Procom Martinsa Residencial Castellana, § A 90
RTM Desarr Urb. y Sociales, S.A. 52]
Desarr. Urb.Nozar Martinsa, S.L. 591

1.263

NOTA 8. EXISTENCIAS

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006, es la siguiente;

Euros
Terrenos y solares 92.269
Promociones en curso 36.833
Productos terminados 9
129.111
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NOTA 9. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2006, son los que se muestran a
continuacion, en miles de euros

Intereses créditos empresas grupo 476 1.048 261 1.263

Otras Inversiones:

En capital con cotizacion 92 -
Valores de renta fija 300 43 635 43.105 830
Créditos a C/P - 3.03¢ 139 2.900
Intereses Otros créditos 139 - 139

Depdsitos y Fianzas 1.530 1.086 784 1.832
Provision depreciacion val, negbles. - - - -

Total Otras Inversiones 2 061 47.760 44 034 5.787

2.537 48.808 44.295 7.050

NOTA 10. FONDOS PROPIOS

E] movimiento de los Fondos Propios durante el ejercicio 2006 ha sido el siguiente, en miles de euros:

P

n
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1 II II
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Saldo al 31/12/05 901 - 137 16.539 14.509 32.086
Ampliacion de capital 424 234.367 - - 234.791

Distribucion de resultados - . 14.509 (14.509) §
Resultado del ejercicio - - - 37.072 37.072

Saldo al 31/12/06 1.325 234,367 137 31.048 37.072 303.949

Capital Social

Al 31 de diciembre de 2005 el capital social estaba representado por 150.000 acciones nominativas de
6,01 euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales
derechos politicos y economicos.

La junta General y Extraordinaria celebrada con fecha 28 y 29 de diciembre de 2006 adoptd los
siguientes acuerdos de aumento de capital estructurado en dos tramos:

- A) Pnmer tramg: Aumento de capital social en 63 miles de euros mediante la emision y puesta

en circulacion de 10.400 acciones nuevas de 6,01 euros de valor nominal cada una, mas una
prima de emision de 3.339,18 euros por accion, de la misma clase y serie que las existentes.
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Esta ampliacion ha sido suscrita y desembolsada en su totalidad por Femaral, S.L.. y Almarfe,
S5.L. mediante aportaciones no dineranias de participaciones en el capital de Inomar, S.L. y
Jafemafe, S.L. (ver nota 7) .

El detalle de las aportaciones no dinerarias corresponden a:

a) Femaral, S.L.,, con CIF B-80889645, que aporta 733.173 participaciones sociales (100 por 100)
de la Sociedad, Jafemafe, S.L., valoradas conjuntamente en 13.130 miles de euros y 20.500

participaciones sociales (0,50 por 100) de la Sociedad Inomar, S.1., valoradas en 109 miles de
euros.

b) Almarfe, S.L., con CIF B-80889652, que aporta 4.069.163 participaciones (99,50 por 100) de
la Sociedad Inomar, S.L., valoradas en 21.551 miles de euros.

Con fecha 26 de febrero de 2007 se ha inscrito en el Registro Mercantil.

- B) Segundo tramo: aumento del capital social en 361 miles de euros mediante la emision y
puesta en circulacion de 60.000 acciones nuevas de 6,01 euros de valor nominal cada una, mas
una prima de emisién de 3.327,32 euros por accién, de la misma clase y serie que las
existentes, por compensacion de un préstamo participativo vencido, liquido y exigible en el
100% de su principal por un importe de 200.000 miles de euros.

Esta ampliacion ha sido suscrita integramente por F.T.Castellana Consultores Inmobiliarios, S.A.U.

Con fecha 16 de enero de 2007 se ha inscrito en el Registro Mercantil.

En consecuencia, a 31 de diciembre de 2006 la redaccion del articulo 5° de los Estatutos Sociales es
que “el capital social se fija en la cantidad de 1.324.604 euros y esta representado por 220.400
acclones nominativas, de 6,01 euros de valor nominal cada una de ellas, numeradas correlativamente
de la 1 a la 220.400 ambas inclusive, que estan totalmente suscritas y desembolsadas”

Las sociedades con participacion directa o indirecta igual o superior al 5% del capital social son las
sigutentes:

Femaral, S L. 160.400 69 85
F.T. Castellana Consultores Inmobiliarios, §.A.U. 60.000 27.22

Reserva al

La Reserva Legal es restringida en cuanto a su uso, el cual se halla determinado por diversas
disposiciones legales. De conformidad con la Ley de Sociedades Andnimas estan obligadas a dotarla
las sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un 10% de los
mismos, hasta que el fondo de reserva constituido alcance la quinta parte del capital social sus¢rito.
Los destinos de la reserva legal son la compensacién de pérdidas o la ampliacion de capital por la parte
que exceda del 10% del capital ya aumentado, asi como su distribucion a los accionistas en caso de
liquidacion. Al 31 de diciembre de 2006, la Reserva Legal no estaba dotada en su totalidad.
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Reserva por Revalorizaciéon RDL 7/1996

Dicha reserva tiene como origen la actualizacion de balances realizada por la Sociedad, durante el
ejercicio 1996, de acuerdo con el Real Decreto Ley de 7 de Junio de 1996. Este saldo se podra destinar
a ehmunar resultados contables negativos, o bien a ampliar el capttal social de la Sociedad.

Transcurridos diez afios desde la fecha de cierre del balance actualizado, este saldo podra transferirse a
reservas de libre disposicion.

Reservas

El detalle de las Reservas es el siguiente:

Reserva legal 180
Reservas voluntarias 30.868
31.048

NOTA 11, OTRAS PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El movimiento de estas provisiones durante el ejercicio 2006 se el siguiente:

Para impuestos 115 93 40 168

115 93 40 168

S¢ corresponde con el importe estimado para hacer frente al pago del importe de la cuota
correspondiente al IAE cuota variable por metros cuadrados vendidos.

NOTA 12. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

El resumen de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2006 se indica a Continuacion,
en miles de euros:

Prestamos hipotecanios subrogables 87.048
Polizas de crédito 64.751
Deudas por intereses 124

87.081 64.842 151.923
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Préstamos hipotecarios

El detalle de los préstamos hipotecarios al 31 de diciembre de 2006 es el siguiente:

Polizas de Crédito

Caja Madnd 23/09/2007 39.113
BSCH 10/02/2018 11.900
La Caixa 01/05/2038 1.185
La Caixa 01/06/2039 5.250
La Caixa 01/06/2008 4 600
La Caixa 01/12/2007 5.000

27.048

El detalle de las polizas de crédito al 31 de diciembre de 2006, es el siguiente:

,,,,,,,,,, Vencimiento

CajaAstur 17/07/2009 3,96 8 855
Caixa 30/04/2009 3,98 6.877
BBVA 10/10/2007 4,02 2.675
Caxa Galicia 05/07/2007 4.03 14.564
Banif 12/06/2007 4,02 5
BSCH 07/06/2008 4,20 1.545
BSCH (Mult.) 13/10/2007 4,04 5279
BSCH (Mult.) 13/10/2007 4,04 1.679
Caja Madnd(Mult)  28/11/2007 4,31 1.591
Barclays 04/11/2007 4,02 0.738
Popular 10/05/2008 4,10 11.943

64.751

NOTA 13. SALDOS CON EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

El detalle de los saldos mantenidos con empresas del grupo y asociadas al 31 de diciembre de 2006 se

indica a continuacion, en miles de euros:

Empresas grupo - 15.850
Empresas asociadas 32.809 -

Por Operaciones de trifico

Empresas grupo 24 335
Empresas asociadas 1.056 -

Intereses :

Empresas grupo 61 89
Empresas asociadas 1.202 .
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NOTA 14. ACREEDORES COMERCIALES

Su detalle al 31 de diciembre de 2006 se indica a continuacion, en miles de euros:

Proveedores 4418
Efectos a pagar a proveedores 3.636
Acreedores por prestaciones de servicios 2.594
Anticipos de clientes 30978

43.646

NOTA 15. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2006 es el
siguiente, en miles de euros:

A Cobrar

A corto plazo:

Impuesto sobre el Valor Afiadido 1.299 -

Devolucion de Impuestos 2.015 -

Retenciones por IRPF - 108

Impuesto sobre Sociedades - 12.628

Orgamsmos de la Seguridad Social - 7
334 12,743

Impuesto sobre Sociedades

La provisiéon para el Impuesto sobre Sociedades del gjercicio 2006 recoge las estimaciones efectuadas
por la Direccién de la Sociedad.

La conciliacion entre el beneficio contable antes de impuestos y la base impontible del Impuesto sobre
Sociedades es la siguiente:

Baros

Resultado contable del ejercicio antes del gasto en 55651
concepto del Impuesto sobre Sociedades
Diferencias permanentes:
Aumentos 2
Disminuciones -
Base imponible (Resultado fiscal) 55.653
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Los calculos efectuados en relacion con el Impuesto sobre Sociedades son los siguientes:

bdidnie o N Eures
Cuota al 35% sobre la Base Imponible 19.479
Menos: deducciones

- por doble imposicion (500)

Cuotas liquida 18.579
Menos: retenciones y pagos a cuenta (5.951)

Cuota diferencial 12.628

La Socredad se acogio en el afio 2003 a la deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios del
articulo 42 del vigente Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. En aplicacion de lo

dispuesto en ¢l apartado 8 del citado articulo, se informa de los elementos patrimoniales en que se
matenalizo la reinversion:

Compatfiia Agricola Tesorillo, S.A. 173 Tulio/03

En el ejercicio 2006 se ha procedido a la venta de una parte de la cartera de acciones de “RTM
Desarrollos Urbanisticos y Sociales”. Se tiene el proposito de acogerse, por dicha operacion, a la
deduccion por reinversion en el afio en que se materialice la reinversion.

NOTA 16. GARANTIAS Y CONTINGENCIAS

La Sociedad ha prestado avales segun el siguiente detalle, en miles de euros:

Caja Madrid 18.232
BBVA 461
La Caixa 2.034.813
BSCH 10.210
B.Popular 56.413

8) Variacion de existencias

El detalle de la variacion de existencias del ejercicio es la siguiente, en miles de euros:

Suelo urbano 101.539 4.953 14.224 92.268

Promociones en curso 22.910 18.609 4 686 36.833
Promociones terminadas 10 - - 10

124.459 23.562 18.910 129.111
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Las adiciones en las promociones en curso recogen los costes derivados de la ejecucion de las
promociones de los inmuebles sitos en Colmenar Viejo, Las Tablas y Montecarmelo (Madnd) vy las

adiciones en terrenos recogen las compras de suelo en Soto de Henares y el incremento del coste de los
terrenos existentes de Arroyo Fresno.

La cifra de coste de ventas (retiros), registra la baja en existencias de las promociones terminadas en
Las Tablas, asi como la venta de terreno en Las Tablas y Arganda.

b) Gastos de Personal

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente:

Sueldos y salarios 615
Indemnizaciones 263
Seguridad Social a cargo de la empresa . 80
Otros gastos sociales 3
Total (astos de Personal 966

El numero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2006 ha sido de 7,18 empleados, fijos y
2,43 eventuales, distribuidos de la siguiente manera:

Trulados 2,00 3,00
Administrativos 2.00 0,18
4,00 3,18
¢) Servicios Exteriores

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente:

Arrendamientos y canones 36
Reparaciones y conservacion 45
Servicios profesionales independientes 3.840
Primas de seguros 2
Servicios bancanos y similares 62
Publicidad, propaganda y relaciones pablicas 905
Suministros 2
Otros servicios 1.236

6.128
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d) Transacciones con Empresas del Grupo y Asociadas

El importe de las transacciones realizadas durante el ejercicio 2006 incluidas en la Cuenta de Pérdidas
y (Ganancias adjunta se detalla a continuacion, en miles de euros:

Empresas del grupo y asociadas

Empresas de grupo 599 3.368 - 3.802
Empresas asociadas - 1.297 386 -
Total empresas grupo y asociadas 399 4.6035 386 3.802

e) Importe Neto de la Cifra de Negocios

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias de
la Sociedad, por categorias de actividades, para el ejercicio 2006 se muestra a continuacion:

~ Euros
Importe Neto de la Cifra de negocios 90.714 100,00
Ventas 85.465 94 21
Prestacidn de servicios 5.249 5,79

NOTA_18. REMUNERACIONES Y SALDOS
ADMINISTRADORES Y LOS AUDITORES DE CUENTAS

MANTENIDOS CON  LOS

Remuneraciones a los Administradores

La retribucion percibida por la empresa de grupo Femaral S.L. ha sido de 570 miles de euros en
concepto de servicios profesionales y de 29 miles de euros en concepto de alquileres.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones ni de seguros de vida respecto a los
miembros del Consejo de Administracién.

A fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 127 ter-4 de la Ley de Sociedades Anénimas, se
relaciona a continuacion la participacion que los administradores de la Sociedad tienen en el capital de
sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto
social de esta mercantil, asi como los cargos o funciones que en ella ejerzan:

Femaral, S.L.:

Es propietaria Unica de la sociedad F.T.Castellana, S.A.U. en las que ostenta ademas la condicion de
Administrador Unico.
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T1ene una cuota de participacion en ¢l capital social de la Mercantil Almarfe, S.L. del 99,99786% donde
ostenta el cargo de Administrador Unico.

Tiene una cuota de participacion del 1% en el capital social de la Mercantil Construcciones Poértico, S.A.
Tiene una cuota de participacion en el capital social de la Mercantil Fercler, S.1.. del 1.40 %,

D). Jesus Javier Pablo Pallas Escanillas:

Ostenta una cuota de participacion en el capital social de la mercantil Agropallas, S.L. del 28,4625%.

Remuneracion a los auditores

El importe de los honorarios devengados por los servicios de auditoria de las Cuenta Anuales en el
ejercicio 2006 ha sido de 6 miles de euros.

NOTA 19. OTRA INFORMACION

19.1. La Sociedad formalizé con fecha 28 de Noviembre de 2001 un contrato de arrendamiento de
servicios para la gestion integral de las promociones en curso con la Sociedad del grupo Martinsa
Norte, S.A. Con fecha 20 de diciembre de 2005 se elevé a publico ante el Notario D. Pedro de la
Herran Matorras bajo el N° 3,797 de su protocolo.

También con fecha 2 de enero de 2002 se formalizo otro contrato por el que la Sociedad del grupo
Femaral, 5.L le presta servicios de direccion y apoyo a la gestion.

T

19.2. La operacién de ampliacién de capital del primer tramo, descrita en la Nota 10 y que tiene la
consideracion de canje de valores se ha acogido al régimen de neutralidad fiscal previsto en el capitulo

VIII del titulo VII del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. para lo cual se
efectuo la oportuna comunicacion al Ministerio de Economia y Hacienda.

Dicha operacién se enmarca en el contexto de la oferta publica de adquisicion (OPA) formulada
conjunta y concertadamente por las entidades Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A. con CIF: A-

80163587 y Huson Big, S.L., con CIF: B-92738731, sobre la totalidad de las acciones admitidas a

negociacion de la Sociedad Fadesa Inmobiliaria, S.A., autorizada por la CNMYV con fecha 6 de febrero
de 2007.

De conforrdad con lo dispuesto en el articulo 93 del TR del Impuesto sobre Sociedades, se informa
sobre los siguientes datos, en relacién a la indicada operacién:

a) Las sociedades transmitentes no han transmitido bienes que sean susceptibles de amortizacion.

b) El dltimo balance cerrado por las entidades transmitentes son los siguientes:
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BALANCES DE SITUA

Existencias

Deudores
Inversiones financ. temporales

Tesoreria

BALAN DE SITUACLO)!

ACTIVO
INMOVILIZADO

Inmovillzaciones inmateriales
Inmeovillzaciones materiales
Inmovilizaciones materilues

ﬁmﬂ mmLm R T I

Deudores
Inversiones financ. temporules
Tesoreria

TOTALACTIVO .. =

IN de ALMARFE. S.L. AL 31 DE ¢

ABREVIADC

IBRE DE 2006 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2005

(Expresados en miles de euros) |

J1/1072006

PASIVO

73402
97 117

73.305 69.43]

18

4.941

de FEMARAL, S.L. AL 31 DE OCTUBRE DE 2006 Y 31 DE DICIEMBRE DE

2005
(Expresados en miles de euros)

A28

12004 SRR .
55 62
6.J88

/.4 5.554
] . om

Caplial suscrito
Prima de emision
Reserva

Pérdid. y ganancias
| Dividendo a cuenin -
2N

12.127
38.945%

13.500

13.047
1.978
294

16132

138662 33495  TOTALPASIVO 138.662 3308

c) El valor contable y valor fiscal de las aportaciones se detallan a continuacion en miles de euros:

733.173 Participaciones de Jafemafe, S.L.
4.089.6063 Participaciones de Inomar, S.L.

d) La entidad transmitente no venia disfrutando de ningtin beneficio fiscal en relacion a los bienes

aportados.
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¢) Las sociedades transmitentes no disfrutaban de ningiin beneficio fiscal. en relacién a als
aportaciones aportadas, de los que Ia Sociedad adquirente deba asumir el cumplimiento.

19.3 La operacion de ampliacion de capital del segundo tramo, descrita en la Nota 10 se ha acogido al
regimen de neutralidad fiscal previsto en el Capitulo VIII del Titulo VII del Texto Refundido de la Ley

del impuesto sobre sociedades, para lo cual se efectud la oportuna comunicacion al Ministerio de
economia y hacienda.

Dicha operacién se enmarca en el contexto de la oferta publica de adquisicion (OPA) formulada
conjunta y concertadamente por las entidades Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A. con CIF: A-
80163587 y Huson Big, S.L., con CIF: B-92738731, sobre la totalidad de las acciones admitidas a

negociacion de la Sociedad Fadesa Inmobiliaria, S.A., autorizada por la CNMV con fecha 6 de febrero
de 2007,

En relacion a la ampliacion de capital por compensacion de créditos y de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 93 del TR del impuesto sobre sociedades, se informa de los siguientes datos:

e) El préstamo participativo aportado por la sociedad F.T.Castellana Consultores Inmobiharios,
5.A.U. no es susceptible de amortizacién por la entidad transmitente.

b) EIl valor contable y el valor fiscal del préstamo aportado se detalla a continuacion, en miles de
euros:

Préstamo participativo 200.000 200.000

¢) La entidad transmitente no venia disfrutando de ningun beneficio fiscal en relacion a los bienes
aportados.

NOTA 20. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE.

La Sociedad no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacién del 1mpacto
medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para
resgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del medio ambiente.

NOTA 21. HECHOS POSTERIORES

21.1 Con fecha 12 de marzo de 2007 concluy6 el plazo de aceptacion de la Oferta Publica de
Adquisicion formulada por la Sociedad sobre el 100 por 100 del capital social de Fadesa Inmobiliaria,
S5.A. que fue autorizada por la Comision Nacional del Mercado de Valores el 6 de febrero de 2007,

El resultado positivo de dicha Oferta Piblica de Adquisicion se ha cerrado con la aceptacion de un
numero de acciones representativo del 86,48 % del capital social de Fadesa Inmobiliaria, S.A. De
conformidad con la contraprestacion ofrecida que se contenia en el folleto relativo a la operacion, de
35,70€/accion, dicha adquisicion ha supuesto el desembolso de 2.921 millones de euros.

22




PROMOCIONES Y URBANIZACIONES MARTIN, S.A.

- GRUPO EMPRESARIAL DE ANTEQUERA, S.L, con CIF B- 92292309, que aporta

718.562 participaciones de 25,05 € de valor nominal, representativas del 5,2415% de la
entidad Huson Big, S.L., con CIF B-92738731;

- EL ROMERAL DE ANTEQUERA, S.A, con CIF A- 29109568, que aporta 6.543.241
participaciones de 25,05 € de valor nominal, representativas del 47,7295% de la
entidad Huson Big, S.1.., con CIF B-92738731:

- AS DE GANADO Y CULTIVO, S.A, con CIF A-29106671, que aporta 2.590.163
participaciones de 25,05 € de valor nominal, representativas del 18,8939% de la
entidad Huson Big, S.L., con CIF B-92738731;

- PETRAXARQUIA, S.L, con CIF B-92046747, que aporta 3.170.231 participaciones de

23,05 € de valor nominal, representativas del 23,1251% de la entidad HUSON BIG,
S.L., con CIF B-92738731;

A cambio de la aportacion anterior, las sociedades suscriben:

- GRUPO EMPRESARIAL DE ANTEQUERA, S.L: suscribe 4.054 acciones de
6,01 € de valor nominal, y con una prima de emision por accion de 402 €.

- EL ROMERAL DE ANTEQUERA, S.A.: suscribe 36.915 acciones de 6,01 €
de valor nominal, y con una prima de emision por accidn de 402 €.

. AS DE GANADO Y CULTIVO, S.A.: suscribe 14.613 acciones de 6,01 € de
valor nominal, y con una prima de emision por accion de 402 €.

. PETRAXARQUIA, S.L.: suscribe 17.885 acciones de 6,01 € de valor nominal,
y con una prima de emision por accion de 402 €.

Incha operacion se enmarca en el contexto de la oferta publica de adquisiciéon (OPA) formulada
conjunta y concertadamente por las entidades Promociones y Ubanizaciones, S.A., con CIF A-
80163587 y Huson Big, S.L., con CIF B-92738731, sobre la totalidad de las acciones admitidas a

negociacion de la sociedad Fadesa Inmobiliaria, S.A ., autorizada por la CNMV con fecha 6 de febrero
de 2007.

La mformacion prevista en el articulo 93 del Texto Refundido del Impuesto sobre sociedades sera dada

en las cuentas anuales del proximo ejercicio.

21.3. Ampliacién CAJAS DE AHORRO Y DEMAS SOCIOS

Con fecha 12 de marzo de 2007, la Sociedad ha realizado una ampliacién de capital por
importe de 600.741,57 €, y con una prima de emision de 462.055.230,78 €, ante el Notario D.
Angel Almoguera Lopez, numero 1.095 de su protocolo.

La amphacion de capital ha sido suscrita por las siguientes entidades;
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La informacién prevista en el articulo 93 del Texto Refundido del Impuesto sobre sociedades sera dada

en las cuentas anuales del proximo ejercicio.

21.3. Ampliacién CAJAS DE AHORRO Y DEMAS SOCIOS

Con fecha 12 de marzo de 2007, la Sociedad ha realizado una ampliacién de capital por
importe de 600.741,57 €, y con una prima de emisién de 462.055.230,78 €, ante el Notario D.
Angel Almoguera Lopez, namero 1.095 de su protocolo.

La ampliacién de capital ha sido suscrita por las siguientes entidades:

AGUIEIRA DE INVERSIONES, S.L, que suscribe 34.262 acciones.

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE VALENCIA, CASTELLON Y
ALICANTE. BANCAJA, que suscribe 27.006 acciones.

TASK ARENAL, S.L., que suscribe 11.667 acciones,
TASK DOZOLA, S.L., que suscribe 7.778 acciones.

CAIXA DE AFORROS DE VIGO, OURENSE E PONTEVEDRA, que suscribe 4.940
acciones.

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE AVILA, que suscribe 4,940
acclones.

CAJA DE AHORROS MUNICIPAL DE BURGOS, que suscribe 4.940 acciones.

GRUPO CORPORATIVO EMPRESARIAL DE LA CAJA DE AHORROS Y MONTE
DE PIEDAD DE NAVARRA, S.A.U., que suscribe 4.424 acciones.

Incha operacion se enmarca en el contexto de la oferta publica de adquisicion (OPA) formulada
conjunta y concertadamente por las entidades Promociones y Urbanizaciones,, S.A., con CIF A-
80163587 y Huson Big, S.L., con CIF B-92738731, sobre la totalidad de las acciones admitidas a
negociacion de la sociedad Fadesa Inmobiliaria, S.A., autorizada por la CNMV con fecha 6 de febrero

de 2007,

NOTA 22. CUADROS DE FINANCIACION

Los recursos financieros obtenidos en los ejercicios 2006 y 2005, asi como su aplicacion o empleo y el
efecto que tales operaciones han producido sobre el capital circulante de la Sociedad, son los que se
muestran a continuacion, expresados en euros:
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Recursos procedentes de las
Addquisicion de inmowvilizado: OPCTACIONCS 35,552 15.594
- Inmatcrial - 4
- Matenal 106 133 Aumento de deudas a Ifp 10.967 -
- Financiero 46.425 42.218

Aumento capital 234,791
Disminucion de deudas a Vp - 903
Gtos a distribuir varios Gtos a distribuir varios - 118
ejercicios 42.861 ¢jerciclos

Enajenacion de

inmovilizado:

- Inmaterial - .

- Material 38 191

- Financiero 6,985 7.625
Total aplicaciones 89.392 43.258 Total origenes 288.333 23.528
Aumento del capital Disminucién del capital
circulante 198.941 - circulante - 19.730

288.333 43.258 288.333 43.258

La variacién del capital circulante est4 representada por:

Existencias 4.652 - . 1.762
Deudores 30.667 - - 12.113
Acreedores - 501 50.359 -
Inversiones financteras temporales 4513 - - 5.624
Tesoreria 209.450 - - 764
Ajustes por periodificacion 18 32 . -
Variacion del capital circulante 249 300 533 50,359 20.263
198.941 - . 19.730

Detalle de los ajustes practicados al resultado contable para obtener 1o0s recursos procedentes

de las operaciones:

Resultado del ejercicio 37.072 14 509
Dotaciones a las provisiones de inmaovilizado 3.295 978
Dotaciones a las amortizaciones de inmovilizado 135 29
Dotacion & Ia provision para riesgos y gastos 53 25
Pérdidas en enajenacion del inmovilizado - 71
Beneficios en enajepacion del inmovilizado (4.883) (18)
Total recursos procedentes de las operaciones 35.552 15.59%4
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2006

Las cuentas anuales expresan la imagen fiel del patrimonio y de la situacién de Promociones y
Urbamzaciones Martin, S.A. (Martinsa) al 31 de Diciembre de 2006, de conformidad con los
principios y normas contables generalmente aceptadas que guardan similitud con los ejercicios
anteriores.

Resumen de cifras

| Miles dc euros Variacion

— — %

199%

' Total ingresos 31,9
 Rtdo. Explotacion 532|142
| Resultado neto o 37,1 145 156%
_bfafgeﬁ“dé expiqtacién N 56% 45% "q

Margen neto ” - 39% 45% —
Media de empleados 72 73

Evolucion de los negocios

Durante el ejercicio 2006 se ha entregado una promocioén de viviendas en Las Tablas (Madrid) con un
total de 23 viviendas.

Martinsa ha vendido suelo por importe de 75 millones de euros siendo en Las Tablas y Arganda y ha
comprado mas de 17 miles m2 edificables en Madrid.

Las preventas del ejercicio han sido de 319 unidades, pricticamente la totalidad de las puestas a la
venta en el ailo, lo que supondra unos ingresos de 84 millones de euros.

Hechos destacados

Con fecha 2 de noviembre Martinsa junto con Huson Big , S.L. lanzaron una oferta publica de
adquisicion sobre el 100% de las acciones de Fadesa Inmobiliaria, S.A. al precio de 35,70 euros por
accion.

En esa fecha se emitieron dos avales por valor de 2.022,63 millones de euros cada uno garantizados
por Caja Madnd y La Caixa.

En el marco de dicha operacion se procedio el 28 de diciembre a una ampliacién de capital mediante la
compensacion de un préstamo participativo que ostentaba F.T. Consultores Inmobiliarios, S.A.U.
sobre Martinsa por 200 millones de euros, de los que 360,6 miles de euros fueron de ampliacion de
capital.

Con objeto de incorporar todo el negocio inmobiliario del grupo al ambito de Promociones vy
Urbanizaciones Martin, S.A. se llevé a cabo otra ampliacidn del capital en Martinsa el 29 de diciembre
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29 de diciembre de 2006 mediante aportaciones no dinerarias por parte de Femaral, S.L. y Almarfe,
S.L de las sociedades Inomar, S.L. y Jafemafe, S.L. aumentando su capital social en 62,5 miles de
euros y sus fondos prop1os en un total de 34,8 millones de euros.

Investigacion y desarrollo

Por las propias caracteristicas de la compaflia y sus actividades no se realizan acuwdades de
Investigacion y desarrollo.

Acciones Propias

Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A. no posee m ha realizado operaciones con acciones
propias.

Perspectivas de Futuro

El afio 2007 Martinsa continuara con su politica de crecimiento, estando esta muy marcada por el
proyecto de fusion con Fadesa Inmobiliaria.

De forma individual, los ingresos previstos por venta de promociones seran de 40 millones de euros
superando la cifra de negocios los 100 millones.

Hechos posteriores al cierre del ejercicig 2006

La oferta anteriormente descrita fue aprobada por la Comision Nacional del Mercado de Valores el dia

6 de febrero de 2007 su resultado positivo fue anunciado el 12 de marzo obteniendo un 86,48% de
aceptacion, liquidandose el 14 de marzo de 2007,

Antes de la liquidacion de la OPA se han llevado a cabo dos operaciones societarias mas, una mediante
la aportacion no dineraria en Martinsa de Huson Big lo que ha supuesto unos fondos propios de 507,

millones de euros y otra llevada a cabo en el marco de lo exigido por las entidades financiadoras de
463 millones de euros.

La financiacién necesaria, 2.920,9 millones ha contado como entidades coordinadoras con Ahorro

Corporacion Financiera S.V., S.A., Caixa D Estalvis 1 Pensions de Barcelona, Caja de Ahorros y
Monte de Piedad de Madrid y Morgan Stanley Bank Intermacional Limited.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Promociones y Urbanizaciones Martin, 5.4

| Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Promociones y Urbanizaciones Martin,
S.A. y Sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance de situacion
consolidado al 31 de Diciembre de 2006, 2005 Y 2004 y la cuenta de resultados consolidada,
el estado de flujos de efectivo consolidado, el estado de cambios en el patnmonio neto
consolidado y 1a memoria consolidada correspondientes a los ejercicios anuales terminados €n
dichas fechas, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opimén sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
, auditoria generalmente aceptadas, que requicren el examen, mediante la realizacion de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la
i evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

IIII."|I-.'-= an

2. Tal y como se indica en Nota 2.1. y 29 de la memoria, el Grupo es la primera vez que
prepara cuentas anuales consolidadas aplicando las normas internacionales de informacion
financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE) por lo que ha aplicado la NIIF 1I-
Adopcion por primera vez de la NIIF. Asi, y de acuerdo con la legislacion mercantil, 1os
Administradores de la Sociedad dominante presentan, a efectos comparativos, con cada una de
las partidas del balance de situacion consolidado, de la cuenta de resultados consolidada, del
estado de flujos de efectivo consolidado, del estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado y de la memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2006, las correspondicntes a
los ejercicios 2005 y 2004. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales

consolidadas del ejercicio 2006, 2005 y 2004.

e 1" i L SIS, Nl g o o

3. En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006, 2005 y 2004
adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fel del patrimonio
consolidado y de la situacion financiera consohdada de Promociones y Urbanizaciones Martin,
S.A. vy Sociedades dependientes al 31 de Diciembre de 2006, 2005 y 2004 y de los resultados
consolidados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo consolidados y de los cambjos en ¢l
patrimonio neto consolidado correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dicha
fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con las normas internacionales de informacion financiera adoptadas

por la Unién Europea.

Al folio 13, ko 12.345, Inscrp

Tome 3

Inscrita en el Registro Mercanti-,

PPOE35700




4. El mforme de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2006, 2005 y 2004 contiene las
explicaciones que los Admimstradores de la Sociedad dommante consideran oportunas sobre

la situacion de Promociones y Urbamzaciones Martin, S.A. y Sociedades dependientes, la

evolucidon de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales consohdadas. Hemos verificado que la informaciéon contable gque contiene el citado

informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del

ejercicto 2000, 2005 y 2004. Nuestro trabajo como audnores se limita a la verificacion del
informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye
la revision de informacion distnta de la obtenida a partir de los registros contables de las
sociedades consolidadas.

OLSZEWSKI AUDITORES, S.L.

(Inscrna en ¢l Registro Oficial de Auditores
de Cuemas con ¢l N §0479)

19 de Noviembre de 2007 R. Diez-Andino
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ACTIVO

Inmovilizado inmaterial

Inmovilizado material
Inversiones inmobiliarias

Fondo de comercio

Aclivos financieros no corrientes

Inversiones contabilizadas por el método de participacion
Activos por impuestos diferidos

ACTIVOS NO CORRIENTES

Existencias

Deudores comerciales v otras cuentas a cobrar

Otros activos financieros corrientes

Activos por impuestos sobre las ganancias corrientes

Otros activos comentes
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

ACTIVOS CORRIENTES
TOTAL ACTIVO

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Patnmonio neto de accionistas de Ia sociedad dominante
Capttal
Prima de emisidn
Reserva lepa
Oiras reservas
Perdidas y ganancias sociedad dominante
Palnmonio neto de accionistas minoritanios
PATRIMONIO NETQO

Deudas no corrientes con entidades de crédito
Pasivos por impuestos diferidos
Otros pasivos no corrientes

PASIVOS NO CORRRIENTES

Deudas con entidades de crédito
Acreedores comerciales v otras cuentas a pagar
Provisiones corrientes

Pasivos por impuestos sobre las ganancias corrientes
Otros pasivos cormientes

PFASIVOS CORRIENTES

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

CPO6H5998

Nota 9
Nota 6
Nota 7

Nowa 8
Nota 10

Nota 11
Notg 23

Nowa 12

Nota 13
Nota 14

Nota 15
Nota 16

Nota 17

Nora 20

Nota 23
Nota 18

Nota 20
Nota 21
Nota 22

Nota 23
Nota 19

31.12.06

32

40.805
6.225
16.049
45,172

58.675
6.824

173.782
333.128
33.535
[8.727

319
27.393
225,692

668.794
842.576

31.12.06

1.325
232 332
180
58411
25173
3.051

320472

15,162
5.654
44584

65.400

326,278
92.105
517

13,193
24611

456.704

8342.576

31.12.05

42

11.027

5.521
16.049
38 958

9.168
48
80.813
269,312
8 668
19283
107
11.096
13.782

322.248
403.061

31.12.05

902

180
30.169
36.476
12118
79.845

35.696
1.266
~1.813
38.775

206.491
57.523
080
2.616
16.83 1
284.441

403.061

(TIO_NES}.’ U RBANIZACIONES MARTIN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ahCes de situacion consolidados al 31 de diciembre (Citras en miles de euros) .

31.12.04

39

- 2,598
2.180
16.049
2.643

8835
2]

24.415
265157
4.164
20.374
12

13.000
11.562

314.269
338.684

31.12.04

902

180
24.218
5.894
2.812

34,006
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31 dE dlLlEl]‘lbl’E‘: (Cifras en miles de euros)

31.12.06

Venta de bienes I 131.979
Prestacion de servicios 6'987
Ingresos de arrendamientos '136
INGRESOS Nota 24.1 139,102
Ingresos por variacion de valor de inversiones inmobiliarias 704
Otros ingresos de explotacién 781
INGRESOS DE EXPLOTACION  140.587
Ccrste'de: venta | Nota 24 .2 (73.600)
Dotacion amortizacion inmovilizado (143)
Variacion provisiones de trafico e inmovilizado Nota 24 .3 (8)
Otros gastos de explotacion Nota 24 .2 (10.746)
RESULTADO EXPLOTACION 56.090
Resullado de sociedades puestas en equivalencia 4.400
Ingresos financieros Nota 24 4 7.474
(zastos financieros Nota 24 4 (28 i42)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS B 39.822
Impuestos sobre las ganancias (14.595)
RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS 25.227
Atmnibuible 3 -

- Acciomstas de la Sociedad dominante 25.173

- Accionistas minortanos 54
GANANCIAS POR ACCION BASICAS Y DILUIDAS (en 167,37
enros)

Las notas 1 a 29 adjuntas forman parte integrante de las cuentas de pérdidas y gananicias consolidadas

de los ejercicios 2006, 2005 y 2004,

PPOB2080Y

31.12.05

131.795
14.576
74

146.445

1.083
575

" 148.103

(77.902)
(150)

(11)
(8.747)

61.293

(398)
1.188
(1.826)

60.257

(15.756)

44.501

36.476
8.025

243,17

A
@‘ﬁentas de pérdidas y ganancias consolidadas mrrcq.pondlemes; a los ejercicios anuales terminados el

31.12.04

8.821

12.099

78

20.998

477
644

22,119

(4.465)

(143)
42

(7.467)

10.086

(6)
798

(1.360)

9.518

(3.360)

6.158

5894
264

39,29

7 ~
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05 de tlujos de efectivo consolidados correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

JBE diciembre. (Cifras en miles de euros)

ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultado neto antes de impuestos
Transacciones no monetarias
Amortizaciones y depreciaciones
Variaciones de provisiones
Variaciones de valor razonable
Perdida neta por venta de activos fijos
Resultados de sociedades puestas en equivalencia
Ingresos por intereses financieros
(zastos por intereses financieros

Flujos cenerados

Cambios en el capital circulante

‘IONES Y URBANIZACIONES MARTIN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Existencias
Deudores

Otros activos corrientes
Cuentas a pagar
Otros pasivos corrientes
Impuesto sobre ganancias pagado
kfectivo procedente (utilizado) de las actividades de

ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversion en activos fijos materiales
Inversion en inversiones inmobiliarias
Activos financieros corrientes y no corrientes

Efectivo procedente (utilizado) de las actividades de inversion

ACTIVIDADES FINANCTIERAS

Efectivo obtenido de entidades financieras

Efectivo obtenido por la incorporacion de accionistas externos
Intereses pagados

Intereses cobrados

Pago o subrogacion por terceros de deudas con entidades de
Ei‘"ectivcr aportado por los accionistas (préstamo participativo)
Drvidendos pagados a socios externos

Efectivo procedente (utilizado) de las actividades de

Aumento neto (disminucion) de tesoreria durante el afio
Tesoreria al inicio del afio
Tesoreria al final del afio

Las notas 1 a 29 adjuntas forman parte integrante de los estados de tlujo
de los ejercicios 2006, 2005 y 2004.

~ Nota

Nota 6
Nota 24 .3
Nota7
Nota 24.2
Nota 11
Nota 24 4
Nota 24.4

Nota 12
Nota 13

Nota 21

Nota 6
Nota 7

Nota 17
Nota 17

Nota 16
Nota 16

31,12.06

39 822

143

g
(704)
29
(4.400)

(7.474)
28.142
55.566

(70.329)
(63.816)
(24.867)
(46.297)

34.582

30.069
(10.536)
(25.299)

(34.454)

(5.658)
(40.112)

154 812

(5.318)
1.047
(64.099)
200.000
(9.121)
277.321

211.910
13.782
225.692

31.12.05

060.257

150

11
(1.083)
71

398
(1.188)

1.826
60.442

(18.023)
(4.155)
(4.504)

1.904

(28.409)
17.141

(14.670)
27.749

(8.851)
(2.259)
(35.224)

(46.334)

106.243
1.281
(3.187)
718
(84.251)

2.219
11.562
13.781

31.12,04

9518

143
(42)
(477)
4

6
(798)
1.360
9.714

(133.249)
(135.105)
(141)
(9.434)
17.077
(5.646)
(1.747)
(125.282)

(387)
(110)
4.018

3.521

191.147

(2.320)
451
(68.408)

120,870

(891)
12.453
11.562

fectivo mnsolldados /':
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"1\
r{}frﬂrﬂ&hdm de cambios en cl patrimonio neto consolidado a 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 (Cifras en miles de euros)

Patrim. Neto . Patrim. Neto

Reserva Prima de ﬂﬁ*,ﬂﬂ . Gananciay atribl. accion. atribl. accion.
| Miles de euros Capital vy emision reservas ACum. dominante Minoritar  Patrim. neto
Saldo a 1 de enero de 2004 202 180 - 19.546 4.885 25.513 2548  28.061
Ingresos y gastos reconocidos en el
patrimonio neto;
- Activos financieros disponibles
para la venta - -- = (147) -- (147) — (147)
Resultado del gjercicio - - - -- 3.89%4 5.894 264 6.158
Total Ingresos y pastos del ejercicio:
-- - -- (147) 5.894 5747 264 6.011
Traspasos enire reservas - -- - 4.885 (4.385) - -~ -~
Adquisicion y/o constitucion de
sociedades asociadas - - - (39) = (39) - (39)
Amphaciones de capital de
sociedades asociadas - - -- (27) - (27) -- (27)
Saldo a 31 de diciembre de 2004 | | T o
S 902 180 - - 24.218 5.8%4 31194 2.812 34.006
Ingresos y gastos reconocidos en €l
patnmonio neto;
- Activos Imancieros disponibles
para la venta -- - -~ 168 — 168 - 168
Resultado del gercicio - - -- -- 36.476 36.476 8,025 44.501
Total Ingresos v gastos del ejercicio:
- -- -~ 168 36.476 36.644 8025 44 669
Traspasos entre reservas - -- - 5.894 (5.894) —- —- -
Adquisicidén y/o constitucion de
socledades dependientes - - -- (109) - (109) I.281 1.172
Otros movimentos _ B y ) . ) N 2)
Sa]ﬂn #.3,1 di; dicicmbre de 2005 002 180 - - 30.169 364’7& 67.727 12.118  T79.845
Ingresos y gastos reconocidos en el
patrmonio neto:
- Activos financieros disponibles
para la venta -- - — (349) - (349) - (349)
Kesultado del ¢jerecio - __ . - 25 173 25 173 54 25 227
Total Ingresos y gastos del ejereicio:
- - - (349) 25.173 24 824 54 24 878
Traspasos entre reservas - -- -~ 36476 (36.476) - - -
Adquisicién y/o constitucidn de
sociedades dependientes . - - (4) — (4) -- (4)
Amphaciones de capital de
sociedades dependientes = - - (6.293) — (6.293) - (6.293)
[nvidendos de soctedades
dependientes -~ e -- -~ - - (9.121) (9.121)
Amphaciones de capita] 423 - 232,332 (1.592) - 231.163 -- 231,163
Otros movimientos - - - 4 _- 4 - 4
Saldo a 31 de diciembre de 2006 1.325 180  232.332 58.411 25.173 317.421 3.051  320.472

Las notas 1 a 29 adjuntas forman parte integrante de los estados de cambios en el patnmomo neto
consolidados de los ejercicios 2006, 2005 y 2004, / '
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1. INFORMACION CORPORATIVA

1.} Actividades del Grupo

PROMOCIONES Y URBANIZACIONES MARTiN, S.A., en adelante Martinsa, la “sociedad
domnante™ o la “Sociedad”, se constituy6 en Espafia como sociedad anénima el 20 de noviembre de
1991 por un penodo indefinido. El objeto social y actividades principales del Grupo son las siguientes:

- La promocion mmobiliaria, que contempla la compra y venta de solares, edificaciones,
gestion urbanistica, arrendamiento de activos patrimoniales. '

- Produccion, transtormacién y comercializacion de productos industriales relacionados con el
sector de la construccion.

El domicilio d¢ PROMOCIONES Y URBANIZACIONES MARTIN, S A. esta en Madrid, Paseo de

la Castellana, 120. El domicilio de las sociedades que componen el perimetro de consolidacion se
indica en la nota 3 de esta memoria consolidada.

1.2. Oferta Publica de Adquisicion de acciones de Fadesa Inmobiliaria, S.A.

Con fecha 2 de noviembre de 2006, las sociedades Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A_ y
Huson Big, S.L. formularon una Oferta Piblica de Adquisicion de 113.312.799 acciones,
representativas del 100% del capital social de Fadesa Inmobiliaria, S A. a un precio por accién de
35,70 euros. La Oferta fue autorizada por el Consejo de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con techa 6 de febrero de 2007, iniciandose a partir de entonces los plazos establecidos
reglamentariamente para la aceptacion de la oferta por los accionistas de Fadesa Inmobiliaria, S.A. y
postenor hiquidacién de la misma.

Previo a la presentacion de la OPA en los términos mencionados en el parrafo anterior, con fecha 28
de septiembre de 2006 la sociedad Almarfe, S.L. y Agosuier, S.L. (sociedades vinculadas a 10s socios
de los oferentes) y sociedades controladas por D. Manuel Jove Capellan, titulares de 61.884.891
acciones de Fadesa Inmobiliaria, S.A., representativas del 54,61% de su capital social, llegaron a un
acuerdo en virtud del cual se comprometieron irrevocablemente a aceptar la Oferta una vez fuera
presentada y autonzada por el organismo regulador.

Dentro del contexto de la OPA antes mencionada, se ha producido una reorganizacion societaria del
Grupo Martinsa, asi La Junta General y Extraordinaria celebrada los dias 28 y 29 de diciembre de
2006 adopté los signientes acuerdos de aumento de capital estructurado en dos tramos:

Primer tramo: Aumento de capital social en 63 miles de euros mediante la emision y puesta en
circulacion de 10.400 acciones nuevas de 6,01 euros de valor nominal cada una, mas una prima de
emision de 3.339,17732949 euros por accion, de la misma clase y serie que las existentes.

Esta ampliacion ha sido suscrita y desembolsada en su totalidad por Femaral, S.L. y Ablmarfe, S 1.

mediante aportaciones no dinerarias consistentes en las participaciones en el capital de Inomar, S L.y
Jafemafe, S.1.. '

El detalle de las participaciones no dinerarias corresponden a:
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& @%/emaral? S>.L., que aporta 733.173 participaciones sociales (100%) de la sociedad Jafemafe,

Nojmnty” S.L., valoradas conjuntamente en 13.130 miles de euros y 20.500 participaciones sociales

(0,50%) de la sociedad Inomar, S.L., valoradas en 109 miles de euros.

b) Almarfe, S.L., que aporta 4.069.163 participaciones (99,50%) de la sociedad Inomar, S.L..
valoradas en 21.551 miles de euros.

Con fecha 26 de febrero de 2007 se ha inscrito en el Registro Mercantil.

Segundo tramo: Aumento del capital social en 361 miles de euros mediante 1a emision y puesta en
circulacion de 60.000 acciones nuevas de 6,01 euros de valor nominal cada una mas una prima de
emision de 3.327,30 euros por accion, de la misma clase y senie que las existentes, por compensacion
de un préstamo participativo vencido, liquido y exigible en el 100% de su principal por un importe de
200.000 miles de euros.

bsta amphacion ha sido suscrita integramente por F.T. Castellana Consultores Inmobiharios, S.A.U.
Con fecha 16 de enero de 2007 se ha inscrito en el Registro Mercantil.

La diferencia en concepto de “Prima de emision” por importe de 2.395 miles de euros entre el saldo
imcluido bajo este epigrafe en el “Estado de cambio de patrimonio consolidado a 31 de diciembre de
2006, 2005 y 2004” por importe de 232.332 miles de euros y el importe ampliado por la Sociedad
segun se ha explicado en las dos tramos anteriores, se debe a una reclasificacion que se registrd como
efecto por el impuesto diferido como menos “prima de emision” cuando deberia haberse registrado
como menos “Otras reservas”.

2. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

2.1. Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Martinsa de los ejercicios 2006, 2005 y 2004 han sido
formuladas por los administradores de la sociedad dommnante, en reunion del Consejo de
Administracion celebrada el dia 26 de junio de 2007 de acuerdo con lo establecido en las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union Europea (en adelante, NIIF) de
conformidad con ¢l Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre la

base del coste de adquisicion, excepto para las inversiones inmobiliarias que han sido registrados por
su valor razonable.

ks la pnimera vez que el Grupo Martinsa formula cuentas anuales consolidadas de acuerdo con las
NLF, por lo que se ha aplicado 1a NIIF 1- Adopcion por primera vez de las NIIF. En la Nota 29 de
¢sta memoria consolidada se detallan los efectos que ha tenido la transicién de los principios contables
generalmente aceptados en Espafia (PCGAE) a las NIIF sobre el patrimonio neto al 1 de enero de 2004
(fecha de transicion). Asimismo en dicha nota se detallan las diferencias entre ambos marcos contables

en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 y en el resultado de los ejercicios 2004,
2005 y 2006.

2.2. Tmagen fiel

¥
Las cuentas anuales consolidadas han sido formuladas a partir de los registros contables auxiliares de

las diferentes sociedades que conforman el conjunto consolidable, al objeto de presentar Ja imagen fiel
del patrimonio consolidado y de la situacion financiera del Grupo al 31 de diciembre (}e 2006, y de los
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SHgUos de sus operaciones, de los cambios en el estado del patrimonio neto consolidado y de los
wjos de efectivo, que s¢ han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa fecha.

El Grupo presenta sus activos y pasivos clasificados de acuerdo al criterio de corrientes y no corrientes
detimdos por su actividad, la promocién inmobiliaria, que se estima que tiene un ciclo de explotacion
medio de cinco afios. Para el resto de los activos y pasivos se consideran activos o pasivos corrientes
aquellos que tienen un plazo de vencimiento igual o inferior a doce meses desde la fecha de cierre de
las cuentas anuales, considerandose activos o pasivos no corrientes los que tienen un plazo de
vencimiento superior a doce meses desde dicha fecha.

lLas cuentas anuales consolidadas de los ejercicios 2006, 2005 y 2004 del Grupo Martinsa han sido
preparadas a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la sociedad dominante y por las
restantes entidades integradas en el Grupo. Cada sociedad prepara sus cuentas anuales siguiendo sus
principios y criterios, siempre de acuerdo a lo legalmente establecido, por lo que en el proceso de
consolidacién se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si
tales principios y criterios para adecuarlos a las NIIF.

Las cuentas anuales consolidadas, que estdn constituidas por el balance de situacién consolidado, la
cuenta de pérdidas y ganancias consohdada, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado,
el estado de flujos de efectivo consolidado y las notas, se presentan en euros, que es la moneda
funcional del Grupo, y todos los valores se redondean al millar mas cercano (miles de euros), excepto
que se indique algo diferente. |

2.3. Bases de consolidaciéon

a) Sociedades dependientes

Las sociedades dependientes se consolidan por el método de integracion global, integrandose en las
Cuentas anuales consolidadas la totalidad de sus activos, pasivos, Ingresos, gastos vy flujos de efectivo
una vez realizados los ajustes y eliminaciones correspondientes de las operaciones intra-grupo. Son
sociedades dependientes aquellas en las que la sociedad dominante controla la mayoria de los derechos
de voto o, sin darse esta sitnacion, tiene el poder, directa o indirectamente, para gobernar las politicas
financieras y operativas, con el fin de obtener beneficios de sus actividades. Para determinar el control

se han tenido en cuenta, en su caso, los derechos potenciales de voto, que son ejercitables a la fecha de
cierre.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se mcluyen
en las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la
techa efectiva de enajenacion, segiin corresponda.

La consolidacion de las operaciones de la sociedad dominante y de las sociedades dependientes
consohdadas se ha efectuado siguiendo los siguientes principios basicos:

- En la fecha de adquisicién, los activos, pasivos Y pasivos contingentes de la sociedad dependiente
son registrados a valor de mercado. En e] caso de que exasta una diferencia positiva entre el coste
de adquisicion de la sociedad dependiente y el valor de mercado de los activos, pasivos y pasivos
contingentes de la misma, correspondientes a la participacion de la sociedad dominante, esta
diterencia se registra como fondo de comercio. En el caso de que la diferencia sea negativa, ésta se
registra con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

- El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio neto y en los
resultados de las sociedades dependientes consolidadas por




e AT rmdSdctivamente, en los epigrates “Patrimonio neto de accionistas minoritarios” del balance de
Yo7irinksituacion consolidado y “Resultado despu¢s de impuestos atribuible a accionistas minoritarios” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

-~ lodos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por integracion global se han
eliminado en el proceso de consolidacion.

En la nota 3 se identifican las sociedades dependienteﬁ inclmdas en las cuentas anuales consolidadas
de Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A. y sociedades dependientes, asi como las
modificaciones experimentadas por el perimetro de consolidacion en los ejercicios 2004, 2005 y 2006.

b) Participaciones en negocios conjuntos (joint ventures)

El Grupo tiene participaciones en negocios conjuntos que son entidades controladas conjuntamente.
Un negocio conjunto es un acuerdo contractual por el que dos o mas partes emprenden una actividad
cconomica sujeta a control compartido, y una entidad controlada conjuntamente es un negocio
conjunto que implica el establecimiento de una entidad separada en la que cada participe tiene interés.
Cuando el Grupo contribuye o vende activos al negocio conjunto, la proporcién de ganancia o perdida
de la transaccion se reconoce basindose en la esencia de la transaccion. Cuando el Grupo compra
activos del negocio conjunto, el Grupo no registra su participacion en los beneficios de la transaccién
del negocio conjunto hasta que revende el activo a una parte independiente.

El negocio conjunto se consolida de forma proporcional hasta la fecha en que ¢l Grupo deja de tener
control compartido sobre el mismo. La participaciéon en cada uno de los activos, pasivos, Imgresos y
gastos del negocio conjunto con elementos similares del Grupo se realiza, linea por linea, en las
cuentas anuales consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del negocio conjunto se preparan para
el mismo periodo que la empresa matriz, utilizando politicas contables uniformes. Se realizan ajustes
para homogeneizar cualquier diferencia que pudiera existir en las politicas contables.

¢) Participaciones en asociadas

Las sociedades contabilizadas por el método de participacién son aquellas entidades sobre las que el
Grupo tiene influencia significativa, pero no control, sobre las politicas financieras y operativas. Las
cuentas anuales consolidadas reconocen la participacion que el Grupo posee de los beneficios y
perdidas de las asociadas usando el método de la participacion desde la fecha en que comienza la
influencia significativa hasta que ésta cesa. Cuando la participacion del Orupo en las pérdidas excede
de su participacion, el valor en libros de la participacion es levado a cero, y las pérdidas ulteriores
seran reconocidas solo en la medida en que se haya incurrido en obligaciones legales o implicitas, o
bien se hayan efectuado pagos en nombre de la asociada.

2.4.  Juicios y estimaciones contables significativos
a) Juicios

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas de conformidad con las NIIF exige que la

Direccion haga juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de politicas contables y 4

los saldos de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan

basadas en la experiencia historica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de _

acuerdo con las circunstancias, cuyos resultados constituyen la base para establecer Juicios sobre los / /
valores contables que son facilmente disponibles mediante otras fuentes.
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[wetithaciones contables son reconocidas en el periodo en ¢l cual las estimaciones son revisadas y en los
ejercicios futuros a los que afecten.

Las estimaciones realizadas bajo NI1IF a la fecha de transicion han sido umiformes con las estimaciones
realizadas a la misma fecha conforme a PCGAE (después de los ajustes necesanos para retlejar
cualquier diferencia en las politicas contables).

El Grupo Martinsa no ha modificado ninguna estimacion utihzada para el célculo de los saldos
previamente contabilizados bajo PCGAE.

En el proceso de aplicar las politicas contables del Grupo, la Direccion ha reahizado los siguientes
juicios de valor y estimaciones, que tienen un efecto significativo en los importes reconocidos en las
cuentas anuales consolidadas:

- El coste de ventas de las existencias que se venden mmcluye una estimacion de los costes
pendientes de mcummr a dicha fecha, que se basa en los presupuestos de obra de las citadas
existencias.

- Se analiza anualmente la existencia de posibles deterioros en los activos matenales. Los
balances de situacién consohidados adjuntos no incluyen ninguna provision por deterioro al no
ser ésta necesana.

- El Grupo no ha provisionado ningan litigio, segin el criterio de la Direccidon juridica, al
entender esta que no se van a producir desembolsos economicos futuros para el Grupo.

b) Incertidumbre en la estimacion

Las hipétesis clave referentes al futuro y las incertidumbres en otras fuentes clave de estimacion a la

fecha del balance, para las que existe un riesgo sigmficativo de causar ajustes matenales a los importes
de los activos y pasivos en el proximo ejercicio se identifican con;

- El Grupo analiza s1 el fondo de comercio se ha deteriorado al menos anualmente. Dado que los
fondos de comercio estan asociados a activos mmobilianos, se realiza la comparacion entre ¢l

valor razonable de los mismos y el valor en libros, en base a la valoracion de un experto
independientes especializado en la materia.

- Detertoro de los activos mateniales. El Grupo analiza anualmente la existencia de posibles

deterioros en sus activos materiales. Una vez analizado el valor de uso de dichos activos, se dota
una provision por detenoro de activos si resulta necesano,

2.5. Resumen de politicas contables significativas
a) Inmoaovilizado material

El mmovilizado material se contabiliza por su coste de adquisicion o de produccion, menos la
amortizacion acumulada y, en su caso, las pérdidas acumuladas por deterioro de su valor.

Un elemento del inmovilizado matenal se da de baja de contabilidad cuando se enajena o cnando no se
espera obtener beneficios econdmicos futuros derivados de su uso o enajenacion. Las gammuids 0
perdidas procedentes de la baja del activo (calculadas como la diferencia e 105 recursos netos
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lidada del ejercicio en que el activo se da de baja.
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Qgﬁn tes d¢ la baja y el valor en libros del activo) se incluyen en la cuenta de pérdidas y ganancias

En cada cierre de ejercicio se revisan y ajustan, en su caso, los valores residuales, las vidas utiles y ¢l
metodo de amortizaci6n de los activos.

Los gastos de reparacion del inmovilizado se registran en la cuenta de perdidas y ganancias
consohdada cuando se producen. Cuando se realiza una mejora del inmovilizado material, su coste se
reconoce como parte del valor en hibros del inmovilizado material como un reemplazo de parte de éste,
siempre que se cumplan los criterios de reconocimiento.

El mmovilizado material se amortiza distribuyendo linealmente el coste de los diferentes elementos,
neto de los correspondientes valores residuales, entre los aiios de vida util estimados. Los afios de vida
util estimados para cada tipo de inmovilizado material son los siguientes:

2004

Concepto R - e Anos de vida titil
Edificios 16 a 50
Instalaciones técricas y maquinaria 8al0
Otras mstalaciones, utillaje y mobiliario 8,33a25
Otro inmovilizado 4 a25

2005

Concepto ~Afios de vida itil
Edificios 16 a 50
Instalaciones técnicas y maquinaria 8al0
Otras mnstalaciones, utillaje y mobiliario 8,33 a25
Otro mmovilizado 4a25

2006

Concepto - " Aitos de vida atil
Edificios 16 a 50
Instalaciones técnicas y maquinaria 8al0
Otras mstalaciones, utillaje y mobiliario 8,33 a25
Otro mmovilizado 4325

Los elementos que estan siendo objeto de construccion y que a la fecha de las cuentas anuales
consohdadas existian acuerdos que implicardn que en el futuro sean usados como “Inversiones
inmobiharas™, se clasifican como “Inmovilizaciones en curso” y se registran al coste incurrido hasta
que la construccion se completa, en cuyo momento se clasifican y registran como “Inversiones
mmobiliarias”. A la fecha de transferencia, la diferencia entre ese coste y ¢l valor razonable se
desglosa en la cuenta de resultados del ejercicio.

Los costes financieros incurridos relacionados directamente con la adquisicién, produccion o
construccion de un activo se capitalizan. La capitalizacién comienza cuando las actividades para
preparar el activo se inician y continia hasta que 1os activos estan sustancialmente preparados para su ;f’
uso previsto. Si el importe registrado resultante supera el importe recuperable del bien, se reconoce

una perdida por deterioro. El tipo de capitalizacion se calcula por referencia o real a pagar por los
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b) Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias son aquellas mantenidas bien para generar ingresos por alquiler o bien
para generar plusvalias, o ambas cosas.

Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente por su coste, incluyendo los costes relacionados
con la adquisicion. Se excluyen los costes de mantenimiento del inmueble. Posteriormente al
reconocimiento inicial, las inversiones inmobiliarias se registran por su valor razonable, que se ha
determinado en base a valoraciones realizadas por CB Richard Ellis a 31 de diciembre de 2006. En
base a esta valoracion y para aquellos bienes que fueron adquiridos en afios anteriores, la Direccion ha
efectuado las estimaciones del valor razonable de los bienes de inversion al 31 de diciembre de 2005,
2004 y 2003. Para ello, se ha tomado como referencia los indices de evolucion del precio medio de la
vivienda del mercado inmobiliario de Madrid, considerando la zona en la que estan locahizados los
distintos bienes. En base a estos indicadores se ha realizado una disminucién en el valor de tasacion al
31 de diciembre de 2006 del 10% para determinar el valor razonable al 31 de diciembre de 2005, del
15% adicional al 31 de diciembre de 2004 y del 13% al 31 de diciembre de 2003

Las ganancias o pérdidas denvadas de cambios en el valor razonable de las inversiones inmobiliarias
s¢ mcluyen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se producen. Estas
mversiones son valoradas anualmente por una sociedad de valoracién externa e independiente, con
cuahficaciéon profesional reconocida y experiencia reciente en la zona y categoria de los bienes
valorados.

Las mnversiones inmobiliarias se dan de baja cuando se enajenan o se retiran permanentemente del uso
y 1o se esperan obtener beneficios econémicos futuros de su enajenacién. Las ganancias o pérdidas
por el retiro o la enajenacion de la inversion se reconocen en la cuenta de cuenta de perdidas y
ganancias consolidada del ejercicio en que se produce dicho retiro o enajenacion.

Se realizan traspasos de inmovilizado material a inversiones inmobiliarias cuando, y s6lo cnando, hay
un cambio en su uso, evidenciado por el final de la ocupacién por el propietario, el comienzo de un
arrendanuento operativo a un tercero, o la finalizacion de la construccion o desarrollo. Se realizan
traspasos de inversiones inmobiliarias a inmovilizado material o existencias cuando, y solo cuando,
hay un cambio en su uso, evidenciado por el inicio de la ocupacion por parte del propietario o el
comienzo de un desarrollo de cara a una venta.

C) Fondo de comercio

El tondo de comercio adquirido en una combinacion de negocios se valora inicialmente, en el
momento de la adquisicion, a su coste, siendo éste el exceso del coste de la combinacion de NELOCIOS
sobre el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes 1dentificables adquiridos.
Iras el reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora a su coste menos las perdidas por
deterioro acumuladas. Los fondos de comercio correspondientes a adquisiciones anteriores al 1 de

enero de 2004 se encuentran registrados al valor contabilizado de acuerdo con la normativa espafiola,
habiendo sido amortizados hasta dicha fecha.

Los fondos de comercio de las combinaciones de negocio se corresponden con plusvalias tacitas de los
activos Inmobiliarios existentes en las sociedades adquindas. El deterioro del fondo de comercio se
determina comparando el valor razonable de los activos inmobiliarios adqundos, determinado en base
a la valoracién realizada por un experto independiente especializado, con el valor en libros. En caso

que el valor razonable sea inferior al valor en libros se registra la correspondiente provision por
detenoro.
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Yorany>  Otros activos intangibles

En particular permanecen registrados en este epigrafe exclusivamente aplicaciones informaticas. Se
contabihzan por los importes satisfechos por el acceso a la propiedad de los programas informaticos,
menos la amortizacion acumulada y, en su caso, las pérdidas acumuladas por deterioro de su valor.
Los gastos de mantenimiento de estas aplicaciones informaticas se imputan directamente como gastos
del ejercicio en que se producen. Su amortizacién se realiza de forma lineal en un periodo de tres a
cinco afos desde el momento en que se inicia el uso de la aplicacién informatica correspondiente.

Las ganancias o pérdidas derivadas de la baja de un activo intangible se valoran como la diferencia
entre Jos recursos netos obtenidos de la enajenacion y el valor en libros del activo, y se registran en la
cuenta de resultados cuando el activo es dado de baja.

e) Instrumentos financieros

Activos financieroy

El Grupo clasifica sus activos financieros, ya sean penmanentes o temporales, excluidas las inversiones

contabilizadas por el método de participacion (véase nota 11 de esta memoria consolidada) en cuatro
categorias:

- Préstamos y cuentas a cobrar: Se registran al coste amortizado, correspondiendo  éste
basicamente al efectivo entregado, menos las devoluciones del principal efectuadas, mas los
intereses devengados no cobrados en el caso de los préstamos, y al valor actual de la
contraprestacion realizada en el caso de las cuentas por cobrar.

- Inversiones a mantener hasta su vencimiento: Aquellas que el Grupo Martinsa tiene intencién y
capacidad de conservar hasta su finalizacion, y que también son contabilizadas a su coste
amortizado. A 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 no existia ninglin activo en esta situacion.

- Activos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados: Incluye la cartera
de negociacion y aquellos activos financieros que se gestionan y evalian segin el criterio de
valor razonable. Figuran en el balance de situacion consolidado por su valor razonable y las
fluctuaciones se registran en la cuenta de resultados consolidada. A 31 de diciembre de 2006,
2005 y 2004 no existia ningiin activo en esta situacion.

- Inversiones disponibles para la venta. Se corresponden con participaciones en sociedades
cotizadas y no cotizadas. Las participaciones en sociedades cotizadas figuran valoradas por su
valor razonable, representado por la cotizacién de mercado v las fluctuaciones en su valor se
registran en el patrimonio neto. Las participaciones en sociedades no cotizadas se valoran a su
coste de adquisicion menos ajustes por deterioro, dado que su valor razonable no es posible
detenminarlo de forma fiable.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros se registran generalmente por el efectivo recibido. neto de los costes
mcurmdos en la transaccion. En perfodos posteriores, estas obligaciones se valoran a su coste
amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo.
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- Activos financieros no correntes: En los créditos concedidos a largo plazo no existen
diferencias entre el valor razonable y el valor en libros, ya que todos los créditos concedidos
devengan intereses a precios de mercado.

Los activos financieros disponibles para la venta se valoran al valor razonable o al coste de
adquisicién menos provisiones por deterioro, si no se puede determinar de forma fiable su valor
razonable.

> Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar; Las cuentas a cobrar a clientes a plazo superior a
un afio han sido registradas a su valor razonable de acuerdo con lo indicado en ]a nota 12 de esta
memoria consolidada. Para las cuentas a cobrar a plazo mferior a un afio la Direccion del Grupo
estima que el valor en libros es una aproximacion aceptable del valor razonable.

= Activos financieros corrientes: En los créditos concedidos a corto plazo no existen diferencias
entre el valor razonable y el valor en libros, ya que todos los créditos concedidos devengan
intereses a precios de mercado.

Para el resto de activos financieros corrientes la Direccion del Grupo estima que el valor en
libros es una aproximacién aceptable del valor razonable.

- Deudas con entidades de crédito: En las deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo
no existen diferencias entre el valor razonable y el valor en libros, ya que todos los créditos
concedidos devengan intereses a precios de mercado. No se han contratado 1nstrumentos
financieros con tipo de interés implicito.

- Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: La Direccién del Grupo estima que el valor en

libros de las partidas registradas en este epigrate del balance consolidado es una aproximacion
aceptable del valor razonable.

- Los principales instrumentos financieros del Grupo, comprenden préstamos bancarios, créditos,
arrendamientos financieros, contratos de compra a plazo, efectivo, letras aceptadas por clientes
y depositos a corto plazo. El principal propdsito de estos instrumentos financieros es la
financiacion de las operaciones del Grupo. Ademas, el Grupo tiene otros activos Yy Pasivos
hnancieros tales como cuentas a cobrar y cuentas a pagar por operaciones de trafico.

1§ Inversiones contabilizadas por el método de participaciéon

Las participaciones en sociedades, distintas a las dependientes o las de negocio conjunto, sobre las que
el Grupo tiene una influencia significativa se registran siguiendo el método de participacion. Con
caracter general la influencia significativa se presume en aquellos casos en los que el Grupo posee una
participacion superior al 20%.

El método de participacion consiste en registrar la participacion en el balance de situacién por la
fracciéon de su patrimonio neto que representa la participacion del Grupo en su capital una vez
ajustado, en su caso, el efecto de la transacciones realizadas con el Grupo, mas las plusvalias tacitas
que correspondan al fondo de comercio pagado en la adquisicion de la sociedad.

51 ¢l importe resultante fuera negativo se deja la participacion a cero en el balance de situacion
consolidado a no ser que exista el compromso por parte del Grupo de reponer la situacién patrimomal
de la sociedad, en cuyo caso se dota la correspondiente provision para riesgos y gastos.

Los drvidendos percibidos de estas sociedades se registran reduciendo el valor de 1a participacién y los

resultados obtenidos por estas sociedades que corresponden al Grupo conforme a su participacion se

incorporan, netos de su efecto fiscal, a la cuenta de resnltados consolidada en el epigrafe “Resultado
R J.-f"'F -

o
. J'Fr _i"-‘r
.




Oy aebegeticlo de sociedades puestas en equivalencia”, salvo que correspondan a resultados registrados
Wommt"’_}a asoctada en el patrimonio neto en cuyo caso se registran directamente en e patrimonio neto.

o) Existencias

Las existencias se valoran al menor entre el coste de adquisicion y el valor neto de realizacion.

- Terrenos y solares: Los terrenos y solares adquiridos para ¢l desarrollo de promociones
mmobiliarias a realizar por el Grupo o por terceros, se registran a su precio de adquisicion,
merementado en aquellos otros gastos relacionados directamente con la compra (1mpuestos, gastos
de registro, etc.). Dicho importe se traspasa a “Promociones en curso” en el momento de comienzo
de las obras.

- Promociones en curso: Como promociones en curso se incluyen los costes a origen incurridos en
las promociones inmobiliarias en fase de ejecucion a la fecha de cierre del ejercicio. Los costes
mcluyen para cada promocion los importes correspondientes a los solares, la urbanizacion y
construccion, asi como aquellos otros costes directamente relacionados con la promocion (estadios
y proyectos, licencias, etc.) y, adicionalmente, los gastos financieros devengados durante el
periodo de construccion por la financiacion obtenida por la ejecucion de 1a misma.

- Edificios construidos: A la finalizacién de cada promocion mmobiharia, las sociedades del Grupo
signen el procedimiento de traspasar desde la cuenta “Promociones en curso” a la cuenta
“Edificios construidos” el coste correspondiente a aquellos inmuebles pendientes de venta.

- Obra en curso: Se recoge en este epigrafe los costes a origen correspondientes a obras donde las
sociedades del grupo trabajan como constructoras y cuyo mmporte se certificara a terceros.

El coste de las existencias de la actividad inmobiliaria se determina 1dentificando individualmente las
partidas correspondientes a cada una de las promociones.

El valor neto de realizacion es el precio estimado de venta dentro de 1a actividad normal de 1a entidad
menos ¢l coste esimado para la finalizacion del producto y €l coste esimado de comercializacion.
Para umdades finalizadas y en curso, el precio de venta viene determinado por reterencia a unidades
similares vendidas. Para terrenos y solares, el precio de venta viene referenciado a transacciones
realizadas en solares similares o al valor de tasacién determinado por un experto independiente.

h) Etfectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y los otros medios liquidos equivalentes comprenden el efectivo en bancos asi como los
depoésitos a corto plazo con un vencimiento de tres meses o inferior, desde la fecha de adquisicién o
constitucion del activo financiero.

A efectos del estado de flujos de efectivo consolidado, el efectivo y los otros medios liquidos
equivalentes comprenden las partidas descritas en el parrafo anterior, netos de los descubiertos
bancarios, en su caso.

i) Deterioro del valor de los activos

El Grupo evalia en cada cierre de ejercicio si hay indicios de que los activos pueden estar
deteriorados. Si existe algin indicio, o cuando se requiere una proeba anual de deterioro, el Grupo
realiza una estimacion del importe recuperable del activo. FJ umporte recuperable de un-activo es el




entradas de efectivo que sean independientes de las de otro activo o grupo de activos.
Cuando el valor en libros de un activo excede su importe recuperable, e] activo se considera
deteriorado y se reduce su valor en libros hasta su importe recuperable.

Al evaluar el valor de uso, las entradas de efectivo futuras se descuentan a valor actual utilizando una
tasa de descuento antes de impuestos que refleje la evaluacion del valor del dinero en el tiempo en el
mercado actual y los niesgos especificos del activo. Las pérdidas por deterioro de las actividades que
continian se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en la categoria de gasto
acorde con su naturaleza.

En cada cierre de gjercicio se realiza una evaluacion de si existen indicios de que las pérdidas por
detenioro reconocidas previamente han desaparecido o disminuido. Si existen estos indicios, se estima
el valor recuperable. Una pérdida por deterioro reconocida anteriormente se revierte solo si se ha
producido un cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el importe recuperable del activo
desde que la ultima pérdida por deterioro fue reconocida. Si éste es el caso, el valor en libros del
activo se mncrementa hasta su valor recuperable. Este incremento no puede exceder el valor en libros
que se hubiese registrado, neto de amortizacion, de no haberse reconocido la pérdida por deterioro
para el activo en afios anteriores. Esta reversion se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
consohidada. Después de esta reversion, el gasto de amortizacion se ajusta en los siguientes periodos,
para imputar el valor en libros revisado del activo, menos su valor residual, de forma sistematica a lo
largo de la vida atil del activo.

) Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio neto del afio atribuible a los
accionistas ordinarios de la matriz entre el nimero medio de acciones ordinarias en circulacion durante
el afio, sin mcluir el nimero medio de las acciones de la sociedad dominante en poder del Grupo.

Las ganancias dilmdas por accion se calculan dividiendo ¢l beneficio neto ajustado atribuible a los
accromstas ordinarios de la sociedad dominante entre el mimero medio ajustado de acciones ordinarias
en circulaciéon durante el afio. E1 Grupo no ha realizado ningin tipo de operacion que suponga un
beneficio por accion diluido diferente del beneficio basico por accion.

k}  Dividendos

E] dividendo a cuenta de los resultados de un ejercicio en curso, en caso de haberlo distribuido por un
acuerdo del Consejo de Administracion, figuraria minorado del patrimonio neto del Grupo. Durante el
ejercicio 2006 se distribuyo un dividendo a cuenta por importe de 11.964 miles de euros

1) Provisiones

Las obligaciones existentes a la fecha del balance de situacion consolidado surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para el Grupo
cuyo mmporte y momento de cancelacion son indeterminados se registran en el balance de situacion
consohidado como provisiones por el valor actual del importe mas probable que se estima que el Grupo
tendra que desembolsar para cancelar ]Ja obligacion. Las provisiones se cuantifican teniendo en
consideracion la mejor informaciéon disponible en la fecha de la formulacion de las cuentas anuales

consolidadas sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y- Son reesti;gaﬂdas con
ocasion de cada cierre contable.
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%ﬁ?—a 0 ¢l Grupo espera que parte o la totalidad de una provision sea reembolsada, por ejemplo por un
~OTARAWtrato de seguro, ¢l reembolso se reconoce como un activo separado, pero s6lo cnando el reembolso
sea practicamente seguro. El gasto relacionado con la provisién se presenta en la cuenta de pérdidas y

ganancias consolidada neto del reembolso.
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Provisiones corrientes

En este epigrate se registran provisiones por costes pendientes de incurrir de aquellas promociones
donde se han registrado los ingresos por ventas. Su valoracion se realiza por diferencia entre los costes
presupuestados y los incurnidos.

m) Impuestos

Impuestos corrientes

Los activos y pasivos por impuestos corrientes del periodo actual y anteriores se valoran por el
importe que se espera recuperar o pagar a la autoridad tributaria. Los tipos impositivos y las leyes
fiscales utilizadas para computar el importe son aquellas en vigor a la fecha del balance.

Impuestos sobre las gananciay

El impuesto sobre las ganancias se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada o en las
cuentas de patrimonio neto del balance de situacion consolidado en funcion de donde se hayan
registrado las ganancias o pérdidas que lo hayan originado. Las diferencias entre el valor contable de
los activos y pasivos, y su base fiscal generan los saldos de impuestos diferidos de activo o de pasivo

que se calculan utilizando las tasas fiscales que se espera que estén en vigor cuando los activos y
pasivos se realicen.

Se reconoce un pasivo por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
excepto:

- cuando el pasivo por impuestos diferidos se derive del reconocimiento inicial de un fondo de
comercio o de un activo 0 pasivo en una transaccion que no es una combinacién de negocios, y
que, en €l momento de la transaccion, no afecto ni al resultado contable ni al resultado fiscal; y

- respecto a las diferencias temporarias imponibles asociadas con inversiones en subsidiarias,

asociadas y participaciones en negocios conjuntos, si el momento de la reversion de las diferencias

temporarias puede ser controlado y es probable que la diferencia temporaria no se va a revertir en
un futuro previsible.

El Grupo reconoce un activo por impuestos diferidos para todas las diferencias temporanas que vayan

a revertir en un futuro previsible y para las que se espere disponer de ganancias fiscales futuras contra
las cuales cargar dichas diferencias temporarias.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos se revisa en cada cierre de balance y se reduce
en la medida en que ya no sea probable que se disponga de suficientes beneficios fiscales para permitir
que parte o todo el activo por impuestos diferidos se pueda aplicar. Los activos por impuestos
diferidos no reconocidos se reevaliian en cada cierre de balance y se reconocen en la medida en que se

convierta en probable que el beneficio fiscal futuro vaya a permitir recuperar €l activo por impuestos
diferidos.




) s k08 acivos y pasivos por impuestos diferidos se valoran segun las tasas impositivas que se espera
A A iqtien en el afio en que el activo se va a realizar o el pasivo se va a liquidar, basandose en las tasas
~ TImpositivas (y legislacion fiscal) en vigor a la fecha del balance.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan s1 existe un derecho legal en VIZOr para
compensar activos y pasivos por impuestos corrientes y los mpuestos diferidos corresponden a la
misma entidad fiscal y ante la misma autoridad fiscal y tienen la misma fecha estimada de reversion,

Todas las sociedades del Grupo tributan de forma individual en el Impuesto sobre Sociedades.

n) Arrendamientos

La determinacion de si un acuerdo es o contiene un arrendamuento se basa en la naturaleza del acuerdo
y requiere una evaluacion de si el cumplimiento del acuerdo depende del uso de un activo o activos
especificos y si e] acuerdo transmite el derecho a utilizar el activo.

EL Grupo como arrendatario

Los arrendamientos financieros, que transfieren al Grupo sustancialmente todos los resgos vy
beneficios inherentes a la propiedad del bien alquilado, se capitalizan al principio del arrendamiento al
valor razonable de la propiedad arrendada 0, st es inferior, al valor actual de los pagos minimos por el
arrendamiento. Los pagos del arrendamiento se reparten proporcionalmente entre coste financiero y
reduccion del pasivo por arrendamiento de forma que se logre una tasa de interés constante en el saldo
restante del pasivo. Los costes financieros se cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los activos por arrendamiento capitalizados se amortizan durante el periodo de la vida atil del bien
arrendado.

Los pagos por un arrendamiento operativo se registran como gasto en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada de forma lineal a 1o largo del penodo del arrendamiento.

El Grupo como arrendador

Los arrendamientos en que el Grupo mantiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del bien alqulado se clasifican como arrendamientos operativos. Los costes
directos iniciales en que se incurre al negociar el arrendamiento operativo se afiaden al valor en libros
del activo arrendado y se registran a lo largo del plazo del arrendamiento con la misma base que los
ingresos por alquiler.

0) Reconocimiento de ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo.
Los 1ngresos son reconocidos en la medida en que sea probable que los beneficios economicos

correspondientes a la transaccién sean recibidos por el Grupo y puedan ser cuantificados con
habilidad. Los siguientes criterios de reconocimiento s¢ aplican para reconocer los ingresos:

Venta de bienes / yd |
f"ﬂ

El mngreso se registra cuando los riesgos y beneficios significativos inherentes a la Empipdad de los ﬁ,/ p -

bienes hayan sido transmitidos al comprador. En particular, las ventas im‘[ﬂlﬁjlﬁﬁfﬁe registran //ﬂ
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recibidas de chientes durante el periodo comprendido entre la firma del contrato privado de
compraventa y ¢l momento en el que se efectua la firma en contrato publico, se registran como
“Anticipos de clientes” en el pasivo del balance de situacion consolidado.

La venta de derechos urbanisticos se registra cnando tiene lugar la transmision al comprador de los
rnesgos y beneficios de tipo significativos derivados de la propiedad de los mismos.

Contrato de construccion

Cuando el resultado de un contrato de construccién puede ser presupuestado de forma fiable, los
ingresos y gastos son registrados en base al estado de ejecucion del contrato a la fecha del balance de

situaci16n consohdado. Esto se hace calculando la proporcion que suponen los costes incurmdos en la
reahizacion del trabajo en referencia al coste total presupuestado en el contrato.

[Las variaciones en el contrato, reclamaciones y pagos de incentivos estan incluidas siempre que hayan
sido acordados con el cliente.

Cuando el resultado de un contrato de construccidon no puede ser presupuestado de manera fiable, se
registran los ingresos hasta el limite de los gastos incurridos y siempre que exista la posibihidad de que
los gastos incurridos en el cumplimiento del contrato sean recuperables. Los gastos del contrato son
registrados como tales en el periodo en que fueron incurndos.

Cuando es probable que ¢l total de los gastos del contrato supere al total de los ingresos, las supuestas
pérdidas se registran inmediatamente como gastos.

Prestacion de servicios

Los mgresos por servicios prestados se registran en la cuenta de pérdidas v ganancias consolidada de
acuerdo con el grado de avance de la transaccion a Ja fecha del balance.

Ingresos por intereses

El ingreso se reconoce segin se devenga el interés, (usando el método del interés efectivo, que es la
tasa que exactamente descuenta las entradas de efectivo estimadas futuras durante la vida esperada del
instrumento financiero al valor en libros neto del activo financiero).

Dividendos
El mgreso se reconoce cuando se establece el derecho de los acciomistas a recibirlo.

Ingresos por arrendamientos

Los mgresos por arrendamiento de las inversiones inmobiliarias se reconocen de forma lineal en el
transcurso del plazo del arrendamiento.

P) Actuaciones empresariales con incidencia medioambiental

Todas las actividades desarrolladas por el Grupo han sido disefiadas y realizadas con el minimo
impacto medio ambiental, por lo que no se¢ estiman contingencias significativas relacionadas con la f e

proteccidon y mejora del medio ambiente y, en consecuencia, no €s NECEsario thﬂl pmwsmnes g
destinadas a actuaciones medioambientales. |
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o ﬁ\ ‘reto, con respecto a la promocion immmobiliana, actividad principal del Grupo, todas las
“Olgidhiociones han sido desarrolladas cumpliéndose todas las disposiciones contempladas en la
Declaracion de Efectos Ambientales defimidos en los respectivos proyectos y/o memorias.

2.6, NIIF ¢ interpretaciones del Comité de interpretaciones NIIF (CINIIF) aprobadas que no estin
en vigor

A la fecha de tormulacion de estos estados financieros consohdados, las siguientes NIIF e
Interpretaciones del CINITF habian sido publicadas pero no eran de aplicacion obligatona:

Aplicacion obligatoria:
| ejercicios iniciados a
Normas y Modificaciones a las normas T ] | partir de

Nav 7 - Instrumentos financieros: informacion a revelar
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Guia de implantacion de la NIIF 4 revisada ! de enero de 2007

Aplicacion obligatoria:
| o ejercicios iniciados a
Normas y Modificaciones a las normas e yartir de

La aplicacion del método de la reexpresion bajo la NIC 29
CINIIF 7 ~ Informacion financiera en economias hiperinflacionarias 1 de marzo de 2006
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CINIIF8  Ambito de aplicacion de la NIIF 2 Pagos basados en acciones 1 de mayo de 2006
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CINIF 10 - Fstados financieros intermedios y deterioro | de noviembre de 2006

CINHF 1T~ Operaciones con acciones propias o de empresas del grupo 1 de marzo de 2007
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CINIIF 12 Acuerdos de concesion de servicios 1 de enero de 2008

El Grupo estima que la adopcion de las Normas, modificaciones a las Normas e Interpretaciones
anterormente indicadas se realizard en los ejercicios en que sean obligatorias y que no tendra un
impacto significativo sobre los estados financieros consolidados en el periodo de aplicacion inicial, ya
que unicamente supondran desgloses adicionales a incluir en los mismos.

3. PERIMETRO DE CONSOLIDACION

Las sociedades adquiridas o constitudas se han incorporado al perimetro de consolidaciéon desde el 1 de

enero de 2004, salvo que se hubiesen adquirido o constituido con posterioridad a dicha fecha A
contimuacion se mdican las sociedades existentes al 1 de enero de 2004 vy las mcarparadasfcp}}stgriGmflente_

\
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- Construcciones Portico, S.A.

- Inmobiharia Marplus, S.A.

- Fercler, S.L.

- Martinsa Norte, S.A.

- Town Planning, S.I..

- Compaiiia Agricola Tesorillo, S.A.

- Procom Martinsa Residencial Castellana, S.A.

Las sociedades adquiridas directa o indirectamente por Martinsa en las combinaciones de negocios de
diciembre de 2006 y que eran entidades bajo control comun antes del 1 de enero de 2004 son las siguientes:

- Inomar, S.L.

- Jafemafe, S L

Incorporaciones al perimetro

bl Y ™. T T T AL ™ - T L — T T ™ el T m 11

| Incor ﬂracitjms de sociedades ad uiri.das o o o - o

. Af02006  AW0o2005 _____ARo 2004
Iberinvest SP. ZOO, S L, 3 B ) B -- | | . -~
Task Arando, S.1.. - - | = o N
Residencial Golf Mar, SL. N ) ~ - 3 . _ —
_Rundex Proyectos, 5.A. - . — | B ) ~-
Espacios Comerciales Martinsa-
_Grupo Norte, SL. - 0= -
. Empresarios Integrados, $A. ..
Grupo El Arbol, Distribucion y
_Supermercados, SA 0 . L
L Incorporaciones de sociedades constituidas o N
Ao 2006 * Afp 2005 - Ao 2004
Desarrollos de Proyectos Martinsa-Grupo
Eolica Martinsa Grupo Norte, 5L, ___ Inpaicr Vivienda Joven, S.L. __ Norte, S.L. -
Comercio de Amarres, S.L. Urbanizaciones vy Promociones Edimar,
RTM Desarrollo Urbanisticos v Sociales.
. o ] ) - SA. —_
Desarrollos Urbanisticos Nozar Martinsa, ! L
S.L. o




en ¢l caso de que fuera aplicable. Dicha descripciéon equivale a los movimientos en concepto de
incorporacion al perimetro de consolidacion. En caso de que durante el ejercicio se hayan producido
adiciones de importes significativos se 1dentifican por separado.

Variaciones de las participaciones

Ano 2006

Aumento de las participaciones

B o Af02005 Afio 2004
Urbanizaciones y Promociones Edimar,
i R 2 ] .
- Disminucién de las participaciones
Adio 2006 _ Afig 2005 Ao 2004

fi—

RTM Desarrollo Urbanisticos y Sociales,
S.A.

———h | TR ke ) I U " e

[T TS - ——. "

Por tanto, las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién a 31 de diciembre de 2006 son las

siguientes:

Sociedades dependientes

Yo de

Denominacién ngiciljn | Actividad = Impﬂrté Sociedad titalar Yo de
- social | particip part. control
Cﬁngnucciﬂnes ‘Madrid Promociéon Inmobiliaria Ipara venta  2.678 Promociones v 99.00% 99,00% )
Portico, S.L. Urbanizaciones Martin, S.A.
Martinsa Norte, Madrid  Promocion Inmobiliaria para venta 755  Promociones y - 4750%  47,50%
S.A(*) Urbamzaciones Martin, S A
hundﬁliaria Madrid  Promocion Inmobiliaria paraventa 625 Promociones y 99.98% 99.98%
Marplus, S A. Urbanizaciones Martin, S A.
 Fercler, S.L. Madrid Promocion Inmobiliaria para venta 90  Promociones y o 98.60% 98,60%
LUrbanizaciones Martin, S A.
"Town Planning,  Madrid Promocion Inmobiliaria para venta 7.562  Promocionesy 100.00%  100,00%
5.L. Urbantzaciones Martin, S A
Task Arando, Madnd Prestacién de servicios - 6 Promociones y 100,00%  100,00%
S.L. Urbanizaciones Martin, S.A.
Inomar, SL.  Madrid Explotacion de Inmucbles “ 21660 Promociones y 100,00% 100,00%
Urbamzaciones Martin, S A.
Jafcmafe, Madrid Explotacion de Inmuebles h 13.130  Promociones y 100,00%  100,00%
5.L.U. - o o Urbamzaciones Martin, 5.A. e
Inpafer Madnd Promocidn Inmobiliaria para venta 1.540  Fercler, 5.1 5423%  5423%
Vivienda Joven,
5.1,

imar m e " md . -kl

W W P Tk p— ke o

(*) Martinsa Norte, S.A. se consolida por integraciéon global, dado que la mayoria de sus consejeros estan
nombrados por Promociones y Urbanizaciones Martin, S A.

e B
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Denominacion Domiciio  Actividad Importe  Sociedad titular % de
social particip part. control
Urbamzaciones y Valencia Promocién Inmobihana 177 Promociones y 37,50% 37,50%
Promociones Edimar, S.L. para venta Urbanizaciones Martin, S.A.
RTM Desarrollo Urbanisticos  Madrid Promocién Inmobihana 531 Promociones y 33,33% 33.33%
y Sociales, S A. para venta Urbaruzaciones Martin, S.A.
Desarrollos Urbanisticos Madnd Promocion Inmobiliana 7.478 Promociones y 33.33% 33.33%
Nozar Martinsa, S.L_ para venta Urbanizaciones Martin, S A.
Comercio de Amarres, S.L. Valencia Promocion Inmobiliaria 18 Town Planming S.1.U 23,00% 23,00%
para venia
. Iberinvest, S.L. Sopot Promocién Inmobiliana 3 Town Planning, S.1L.U 25 00% 25,00%
(Polonia)  para venta
Residencial Golf Mar, S L. Valencia  Promocion Inmobiliaria 43462 Town Planning, S.L. .U 21.43% 21,43%
para venta
Eolica Martinsa Grupo Norte,  Valladolid  Promocion Inmobiljaria I Promociones y 30,00% 50,00%
S.L. para venta Urbamzaciones Martin, S.A.
Grupo El Arbol, Distribucién ~ Valladolid  Distribucién de productos 7.005  Empresanos Integrados, S.A. 15,00% 15.00%
y Supermercados, S.A para consumo,
Sociedades multigrupo
Denominacion  Domicili  Actividad Importe  Sociedad titular %de % de
- osocial particip. part. control
Compaiiia Agricola Madrid Explotacion 17.300 , Promociones y 30,00% 50,00%
El Tesorillo, S.A. Agricola Urbanizaciones Martin,
- —_ e - . - _ SA o s . . .
Procom Martinsa Madnd Promocion 2.546  Promociones y 30,00% 50,00%
Residencial Inmobiliaria para Urbamzaciones Martin,
Castellana, SA. venta _SA . S
Desarrolios de Valladoh  Promocion 16 Promociones y 50,00% 50,00%
Proyectos d Inmobiharia para Urbanizaciones Martin,
Martinsa-Grupo venta 5.A
NoeSL. = . |
Rundex Proyectos, Madrid Distribucion de 60 Desarrollos de Proyectos 50,00%  50.00%
S.A productos para Martinsa-Grupo  Norte,
- _____ consumo. L
Espacios Valladoli Promocion 3 Desarrollos de Proyectos  50,00%  50,00%
Comerciales d Inmobiharia para Martinsa-Grupo  Norte,
Martinsa-Grupo venta 5.1
Empresarios Valladoli Promocion 60 Rundex Proyecto 5. A. 50,00%  50,00%
Integrados, S.A. d Inmobilaria para
venta !



Combinaciones de negocio del ejercicio 2006

Con fecha 29 de diciembre de 2006 se realizé la aportacion no dineraria del 100% de las
participaciones de Inomar, S.L. y Jafemafe, S.L. a Promociones y Urbamizaciones Martin, S.A. por un
precio total de 34.790 miles de euros. Las sociedades aportantes de estas participaciones fueron las
sociedades Almarfe, S.1.. y Femaral, S.L., sociedades controladas por ¢l mismo accionista de control
de Martinsa. Por lo tanto, esta transaccion se ha considerado como una combinacidn de negocios bajo
control comun.

Una combinacion de negocios entre entidades o negocios bajo control comin es una combinacion de
negocios en la que todas las entidades o negocios que se combinan estan controlados, en altima
Instancia, por una misma parte o partes, tanto antes como después de que tenga lugar la combinacion,
y este control no tiene caricter transitorio.

La NIIF 3 no establece el tratamiento contable de las combinaciones de negocios entre entidades bajo
control comnin (parrafo 3.b). Por lo que, en virtud de lo dispuesto en los parrafos 10 a 12 de la NIC 8,
el Grupo ha decidido contabilizar esta combinacién por el método de “unificaciéon de intereses”. Fn
consecuencia, los activos de las sociedades aportadas han sido registrados por su valor de coste. De
acuerdo con el método de “unificacion de intereses”. éste se ha aphicado de forma retrospectiva para
los ejercicios presentados, desde la fecha en que las sociedades fueron constituidas o adquinidas a
terceros por los aportantes, incluyendo como estados financieros en cada ejercicio los activos y

pasivos contables de cada sociedad (Inomar, S.L. y Jafemafe, S.L.), sin incluir los activos aportados,
ya que estos entraron a formar parte del Grupo en el ejercicio 2006.

La diferencia entre valor neto contable aportado y el valor de coste en los libros de los aportantes se ha
registrado en la cuenta de “Otras reservas” (ver nota 17).

El pago de estas participaciones ha sido financiado por un amphacién de capital de Martinsa por un
importe de 62.504 euros mediante la emision y puesta en circulacion de 10.400 acciones nuevas
ordinarias de 6,01 euros de valor nominal cada una, mas una prima de emision de 3.339_ 17732949
uros por accion (esto es una prima por un importe total de 34.727.444 .23 euros), de la misma clase y
serie que las existentes.

La diferencia respecto al saldo registrado en el “Estado de cambios en el patrimonio consolidado a 31
de diciembre de 2006, 2005 y 2004” se debe a una reclasificacidon que se registré debido al efecto del
impuesto diferido por importe de 2.395 miles de Curos, como menos “Prima de emision” cuando se
tendria que haber registrado como menos saldo de “Otras reservas”

Dichas acciones fueron suscritas por:

- Femaral, SL. gracias a la aportacion de las participaciones de Jafemafe S.L. (733.173
participaciones) y de Inomar S.L. (20.500 participaciones),

- Almarfe, S.L. gracias a la aportacion de las participaciones de Inomar S.L. (4.069.163
participaciones)

Los balances a 31 de diciembre de 2006 de cada una de las sociedades que se han adquirido en Ia
ampliacion de capital son los siguientes: '
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miles de €

Jafemafe, S.L. Inomar, S.L.

Inmovilizado material 8.473 17.970
Activos financieros no corrientes -~ 30
Cuentas a cobrar 1.394 9,267
Otros activos financieros cormentes 31 1.002
Efectivo y otros medios liquidos equivalentess 100 328
Total 9.998 28.597

Cuentas a pagar 4.826 221

Provisiones T
Total 1.827 21
Valor de los acfivos netos 5.171 28.376

El saldo por importe de 1.592 mles de euros que aparece en el epigrafe de “Otras reservas”™ en el
“Estado de cambios en el patrimonio neto consohidado a 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004” se
debe a los gastos derivados de la ampliacion.

Previamente a la aportacion de las participaciones de Inomar, S.L. y Jatemafe, S.L.. a Martinsa, las
sociedades Almarfe, S L. y Femaral, S.L. realizaron aportaciones de activos de la manera siguiente:

Almarfe, S.L. aporio a Inomar, S.1.:

- 77 inmuebles en el sitio llamado “Las Tablas™ valorados en 19.232 miles de euros € hipotecados
por 3.414 mules de euros de los cuales 1.390 miles de euros estaban pendientes de amortizar,
Estos activos se encontraban en curso de construccion al 31 de diciembre de 2006, vy esta
previsto que se dediquen a immversiones inmobilianas.

- Derechos de cobro por 8.648 miles de euros.

Esta aportacion se realizo a efectos de acudir a una ampliacion de capital realizada por Inomar, S.L.

por importe de 24.455.669,63 euros por emision de 4.069.163 participaciones de 6,01 euros, con una
prima de emusion de 2.035.000 euros.

Femaral, S.1.. aporté a Jafemafe, S.L.:

- Planta 1 de Paseo de la Castellana 120, valorada en 4.063 mules de euros e hipotecadas por
1.860 mles de euros, 1.e. 2.203 miles de euros,

- Planta baja de Paseo de la Castellana 120, valorada en 1.803 miles de euros.

Esta aportacion se realizd gracias a una ampliacion de capital de Jafemafe, S.L. por 1mpc:rte de
4.005.646,97 euros por emision de 666.497 participaciones de 6,01 euros.

Se ha registrado un impuesto diferido de 4.059 miles de euros (considerando un tipo impositivo del
30%) relativo a la revaloracion efectuada en 1a aportacion de activos indicada anteriormente.

5. INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS

El formato principal de informacion por segmentos del Grupo es por segmentos de negocm El
tformato secundario ¢s por segmentos geograficos. |




Gy PP \3 ) en cue:ntr;! los neg,acic)'s joperati vos del Grupo, se puede es+ta+blecc?r que ‘ﬁ”"‘i?’te. un unico

“Aorpagmento que coincide con la actividad que desempeifia y que es la actividad inmobiliaria. Incluye el
desarrollo y venta de suelo y proyectos inmobiliarios a promotores immmobiliarios y la venta de
viviendas y espacios profesionales. Esta actividad se desarrolla en su totalidad en Espafia.

.

6. INMOVILIZADO MATERIAL

Los movimientos registrados durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004 en las diferentes cuentas del
inmovilizado matenal y su amortizacién acumulada han sido los siguientes:

miles de €

Amort. 1nm. maquinaria, planta y
equipos

Total Am. acumulada

Yalor neto

AR i N :}
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(1.494)

2.598

L (130)

(150)

Saldo a Inversiones/ | ,I Traspasos y Saldo a

Inmovilizado material 31-12-2003 dotaciones Baias - otros 31-12-2004
Terrenos y construcciones 1.780 (10) (383) -- 1.387
Maquinana, planta y equipos 2.167 28 (21) -- 2.174
Anticipos e inmovilizaciones en

CUISO e 45 369 (183) e 531
Total Coste 4 292 387 (587) - 4.092
Provisiones -- - -- - --
Amort. acum. construcciones (196) (17) 50 -- (163)
Amort 1nm. maquinana, planta y

equipos 2y 0 (26 18 (1331
Total Am. acumulada (1.419) (143) 68 - (1.494)
Valor neto 2.873 2,598

miles e €
o - Saldo a Inversiones/ | -  Traspasos y Saldo a

. Inmovilizado material 31-12-2004  dotaciones Bajas = otros 31-12-2005
Terrenos y construcciones 1387 3.217 (315) 2667 6.956
Maquinaria, planta y equipos 2.174 6 (252) -- 1.928
Anticipos e inmovilizaciones en

Total Coste 4092 8.851 (567) -- 12.376
Provisiones - - - - -
Amort. acum. construcctones (163) (20) 114 -- (69)




miles de €

Saldoa  Inversiones/d . Traspasosy Saldo a
Inmovilizado material 31-12-2005 otaciones Bajas otros 31-12-2006
Terrenos y construcciones 6.956 27.698 (4.404) -- 30.250
Maquinaria, planta y equipos 1,928 95 (285) -- 1.738
Anficipos e inmovilizaciones en
SO 3492 6661 (166) . 9987
Total Coste 12.376 34.454 (4.855) - 41975
Provisiones - - -- - _
Amort. acum. construcciones (69) (58) 04 -- (33)
Amort. inm. maquinaria, planta y
equipos . . ..(1280) @) 28 . 137)
Total Am. acumulada (1.349) (143) 322 -~ (1.170)
Valor neto 11.027 o 40.805

Terrenos y construcciones

Bl desglose de las distintas partidas del inmovilizado material correspondientes a solares vy
construcciones es el signiente, expresado en miles de euros:

miles de €

31/122006 _ 31/12/2005  31/12/2004
9.916 6.224 764
L0334 T2 623

“olar
Construccion

R ERAEE, ey m e om0 ow T il —

Total 30.250 6.956 1.387
——_——__%

Otra informacién

Las altas de “Terrenos y construcciones” del gjercicio 2006 se refieren fundamentalmente a la

Incorporacion de los activos procedentes de las ampliaciones de capital realizadas por las sociedades
Inomar, S.1.. y Jafemafe, S.L. (ver Nota 4).

El importe total de 1a cuenta de “Terrenos y construcciones” esta en garantia de créditos hipotecarios
por 30.250 miles de euros al 31 de diciembre de 2006 (6.956 miles de euros en 2005 y 1.387 miles de
euros en 2004).

La totalidad de los elementos del inmovilizado material se encuentran situados en Espafia y en
condiciones normales de uso.

No existian compromisos de adquisiciones de inmovilizado al 31 de diciembre de 2006,

No habia al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 activos inmovilizados t
1150.
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ﬁf;%m %‘b Martinsa sigue el criterio de asegurar los elementos de su inmovilizado contra los riesgos a
“1os que se encuentran sujetos. Al 31 de diciembre de 2006 no existia déficit de cobertura de seguros

sobre el valor contable de dichos activos.

7. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El movimiento de este epigrafe de los balances de situacion consolidados ha sido el sigmiente:

miles de €

Inversiones inmobilarias - ano Saldo a Saldo a
2004 31/12/2003 Adiciones Retiros 31/12/2004
Total coste 410 110 -- 520
Valor neto 1.593 587 . 2.180

miles de €

_[nversioﬁes inmobiliarias - afie S_ﬂlldol-a .. Saldo a
2005 ' - 31/12/2004  Adiciones Retiros 31/12/2005
Total coste 520 2.259 ~- 2.779
Ajuste a valor razonable 1660 108 - 2742
Valor neto 2.180 3.341 - 5.521

miles de €

Inversiones inmobiliarias - aho Saldo a Saldo a
2006 o 31/12/2005  Adiciones Retiros  31/12/2006
Total coste 2.779 -- -- 2779

Ajuste avalor razonable 2742 704 - 3446
Valor neto 5.521 704 e 0.225

M

Las inversiones inmobiliarias se registran por su valor razonable, que se ha determinado en base a
valoraciones realizadas por CB Richard Ellis a 31 de diciembre de 2006. CB Richard Ellis es un
especialista en tasar este tipo de inversiones inmobiliarias. El valor razonable representa el importe por
el que los activos se pueden intercambiar entre partes independientes dispuestas a realizar la
transaccion, a la fecha de valoracion, en igualdad de condiciones. Adicionalmente, la Direccion del
Grupo ha efectnado las estimaciones oportunas en funciéon de la evolucion del mercado inmobiliario
para obtener los valores razonables de las inversiones inmobihanas al 31 de diciembre de 2005, 2004
y 2003 para la primera aplicacion de las NIIF (ver nota 2.5).

Las inversiones inmobiliarias que el Grupo mantiene arrendadas son las siguientes:




Comunidad
Madnd

Madnd
Madnd

Madrid
Madnd

Madnd

Comunidad -

Madnd

Madnd
Madnd

Madnrd
Madnd
Madnd

Madnd
Madnd
Madnd
Madnd
Madnd
Madnd
Madnd

FPPOGAISGTYH

Tipologia

Piso

3 garages
2 garajes
Piso

| garaje
Piso

| garaje
Piso

I garaje
Piso

1 gargje

Ti {]lﬂiﬂ

Piso

3 garages

2 garajes

Piso

| garaje

Piso

] garaje

P1so

1 garaje

Piso

1 garaje

(yarajes

Piso Portal 10
Piso Portal 12
Garajes

Piso bloque 1° 8 A
Piso bloque 1° 8 C
Piso bloque 2 8 A

Pisobloque28C

m2/Unidades

161 m2
3 garajes
2 garajes
102 m2
1 gargje
145 m2
I garaje
153 m2
1 garaje
153 m2

m2/Unidades

161 m2
3 garajes
2 garajes
102 m2

1 garaje
145 m2
| garaje
153 m2

1 garaje
153 m2

| garaje
4 garajes
82 m2?
81 m2

8 garajes
152 m2
154 m?
152 m2

- Valor neto
329

31
333

466

460

2180

' .IValolr neto
387

36
391

653
549
549

90
378
374
108
499
504

499
L. 2v4
5.521

miles de €

Hipoteca
Hipotecado

Hipotecado
Hipotecado

Hipotecado
Hipotecado

Hipotecado

miles de €

Hipoteca

Hipotecado

Hipotecado
Hipotecado

Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado

Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado

Hipotecado




Comunidad

Madnd

Madnd
Madnd

Madnd

Madrid

Madnd

Madnd
Madnd
Madrnid
Madnd
Madnd
Madnd
Madrnd

Los ingresos por arrendamiento, asi como los gastos operativos asociados a estas

Tipologia

Piso

3 garages

2 garajes
Piso

1 garaje

Piso

1 garaje

Piso

| garaje

Piso

1 garaje
Garajes

Piso Portal 10
Piso Portal 12
(Garajes

Piso bloque 1° 8 A
Piso bloque 1° 8 C

Piso bloque 2 8 A
 Pisobloque28C

' B e ol e w1

importe no significativo.

m2/Unidades

161 m2
3 garajes
2 garajes
102 m2

1 paraje
145 m2

I garaje
153 m2
] garaje
153 m2
1 garaje
4 garajes
82 m2
81 m2

8 garajes
152 m2
154 m2
152 m2

Yalor neto

430

40
435

725

635

055

100
420
415
120
3535
560
355
560

6225

o

No existen compromisos de adquisiciones de inversiones inmobailiarias.

miles de €

Hipoteca

Hipotecado

Hipotecado
Hipotecado

Hipotecado
Hipotecado

Hipotecado

Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado
Hipotecado

Hipotecado

inversiones son de

8. FONDO DE COMERCIO

El movimiento de este epigrafe de los balances de situacion es el siguiente:
miles de €

| Sa‘ldﬂ- a

N Incorporacion Saldﬂ:ﬂ
. 31/12/2003 sociedades Retiros 31/12/2004
Town Planning, S.I.. 2.196 - -- 2.196
Compafiia Agricola Tesorillo, SA 13.882 - (29) 13 853
VALOR NETO 16.078 - (29) 16.049
miles de &
. Saldo a Incorporacién Saldo a
. 31/12/2004 sociedades Retiros 31/12/2005
Town Planning, S 1. 2.196 -- 2,196
Compaia Agricola Tesorillo, SA. 13853 - - 13 85
VALOR NETO 16.049 =

PIO635970




Saldo a Incorporacién
31/12/2005 soci¢cdades
Town Planning, S.1.. 2.196 =

Compaiia Agricola Tesonllo, S.A. 1383 -

VALOR NETO 16.049 -~

9. INMOVILIZADO INMATERIAL

Los movimientos habidos en este epigrafe durante los ejercicios 2004,
importes no signmiicativos.

10. ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

La composicion de este epigrafe es la siguente:

Con’ce,to, S ) | 2006

Acciones no cotizadas 12.190
Provision por deterioro =
Créditos a sociedades asociadas 29.780
Otros creditos 3.080
Depositos y fianzas no corrientes 122
Total 45,172

miles de €

- Saldoa
Retiros 31/12/2006
-- 2.196
an 13.853

PR Y

- 16.049

2005 y 2006 han sido de

miles de €
2005 2004
12.046 43
24.7770 24738
2026 154
e 8
38.938 2.643

N

No se incluye detalle del 2004 dado que los saldos son de importe no significativo. El detalle para los

ejercicios 2005 y 2006 es el siguiente:

2005

Sociedad | % participacion
Ecopremsa, S_ L. 4 69%
Volca Inmuebles, S.1.. 10%

RTM Desarrollo Urbanistico y Social, S.A.

Desarrollos Urbanisticos Nozar Martinsa, S L.
Otos . ...

rw et e — et e T T m e mram s me s ummes e rame et e a0

Total
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miles de €

Creditos soc.

Coste asociadas
1.000 --
11.000 -

-- 10.006

-- 12.370

12.046 24,770




miles de €

. — , Créditos soc.
Sociedad % participacion Coste asociadas

Ecopremsa, S.L. 4,69% 1.000 -
Volca Inmuebles, S.L. 10% 11.000 --
RTM Desarrollo Urbanistico y Social, S A - 11.006
Desarrollos Urbanisticos Nozar Martinsa, S.L - 17.623
OO o190 1151
Total 12.190 29.780

11. INVERSIONES CONTABILIZADAS POR EL. METODO DFE, PARTICIPACION

Las inversiones en sociedades contabilizadas por €l método de participacion se detallan en la nota 3 de
¢sta memona consohdada. Los movimientos registrados en los gjercicios 2006, 2005 y2004 en este
epigrafe son los siguientes:

2004 . miles de €
e Resultado o - o

Sociedad | | 31/12/2003 2004 Adiciones Retiros 31/12/2004

Urbanizaciones y Promociones

Edimar, S.L. -- -- 186 - 186

RTM Desarrollos Urbanisticos y

sociales, S.A. - -- 100 -- 100

Desarrolios Urbanisticos Nozar

Total - - 885 - 885

2;005?. miles de €

R | Resultado |

Sntiec!ad 31/12/2004 2005 Adiciones Retiros 31/12/2005

Urbanizaciones y Promociones

Edimar, S.L. 186 (51) 62 - 197

RTM Desarrollos Urbanisticos y

Sociales, S.A 100 (45) 696 -- 751

Desarrollos Urbanisticos Nozar

Martinsa, S.L. 599 (302) 7.900 -- 8.197

LT AL LRl

Lomercio de Amarres, S.L. -- -- 23 -- 23

Total 885 (398) 8.681 . 9.168 /




Sociedad
Urbanizaciones y Promociones

Edimar, S.L.

RTM Desarrollos Urbanisticos y
Sociales, S.A.

Desarrollos Urbanisticos Nozar
Martinsa, S.L.

Comercio de Amarres, S.1..

Iberinvest SP. ZOO (SL))
Residencial Golf Mar, S.L.

Eolica Martinsa Grupo Norte, S.L.
Grupo El Arbol, Distribucion y
Supermercados, S.A.

Total

31/12/2005

197

751

8.197
23

Resultado
2006

(20)

(109)

(719)
(3)

Adiciones

(111)

miles de €

31/12/2006

177

531

7.478
18

43 462

e 1005

58.675

El desglose de las principales magnitudes de las sociedades asociadas para cada ejercicio es el

siguiente:
2004

Sociedad
Urbanizaciones y Promociones
Edimar, S.1L.

RTM Desarrollos Urbanisticos y
Sociales, S A

Desarrollos Urbanisticos Nozar
Martinsa, SL.

2005

Sociedad
Urbanizaciones y Promociones
Edimar, S.L.

RTM Desarrollos Urbanisticos y
Sociales, S A.

Desarrollos Urbanisticos Nozar
Martinsa, S.1.

Comercio de Amarres, S1.

PPUbIobb Y

Activos

1.580

300

B &

Activos

1455

09.878

237177

100

Pasivos

1.082

Pasivos

L 117

07.626

212 586

L83

K. Propios

498

299

F. Propios

336

2,252

]. [ ; 9 9
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Ingresos

Ingresos
45

142

miles de €
(Perdidas)
Beneficio

(102)

(1)

miles de €
(Pérdidas)
Beneficio

(162)

(136)

(908)




oo

Sociedad

Urbanizaciones y Promociones
Edimar, S.L.

RTM Desarrollos Urbamsticos y
Sociales, S A

Desarrollos Urbanisticos Nozar
Martinsa, S.L.

Comercio de Amarres, S.L.
Residencial Goif Mar, S L.

Eolica Martinsa Grupo Norte, 8.)..

Activos

1.302

115231

239 853

79
78.687

Pasivos.

1.019

112.974

217422

bl

51.896

¥F. Propios

283

2.257

22431

79
26.791]

Ingresos

36

101

"1

miles de €

(Perdidas)
Beneficio

(40)
(386)

(2.159)

(21)
(776)

El detalle de los activos, pasivos, ingresos y gastos de las sociedades muitigrupo es el siguiente:

2004 miles de €
Sociedad Actives Pasives - F.Propios . - Ingresos Gastos
Compafiia Agricola El Tesonllo, 5. A. 8.282 3.656 4.626 1.170 1.765
Procom Martinsa Residencial Castellan,

S.A. 33.928 28.840 5.088 9 12
Desarrollo de proyectos Martinsa-Grupo

Norte, S L. 33 1 32 -- .
2005 miles de €
Sociedad Activos Pasivos  F.Propios  Ingresos G astos
Compaiiia Agricola El Tesonllo, 5. A. 7.627 3.754 3.873 Q9% 1.752
Procom Martinsa Residencial Castellan,

S.A. 44.010 38.912 5.098 31 21
Desarrollo de proyectos Martinsa-Grupo

Norte, S.L. 12.882 12911 (29) 94 155
2006 miles de €
Sociedad Activos Pasives F. Propios  Ingresos Gastos
Compailia Agricola El Tesonllo, 5.A 3.934 856 3.078 791 1.586
Procom Martinsa Residencial Castellan,

S A 46.866 41,785 5.081 -- 9
Desarrollo de proyectos Martinsa-Grupo

Norte, S.L. 14 616 14.748 (132)

Rundex Proyectos, S A 118 61

Espacios Comerciales Martinsa-Grupo

Norte, S_A. 3 —

Empresanos Integrados, SA. 20768 20974




EXISTENCIAS

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 es la siguiente:

2004 miles de €
Existencias de la actividad inmobiliaria Libres - Protegidas Totales
Terrenos y solares 124.663 3.074 127.737
Promociones en curso de construccion de ciclo corto 46.695 = 46.695
Promociones en curso de construccion de ciclo largo 89.218 975 90.193
Edificios constmndos 52 -- 52
Otras existencias . A80 T 480
Total 261.108 4.049 265,157
2005 miles de €
.Eziszt_ﬂn..ci,as de Ia.actividﬂcl_in.mnbi’liaria Libres Protegidas Totales

- Terrenos y solares 166.003 2.636 168.639
Promociones en curso de construccion de ciclo corto 18.143 -- 18.143
Promociones en curso de construccion de ciclo largo 74 403 7735 82.138
Edificios construidos 3 -- 3
Total 258.941 10.371 269.312
20006 miles de €
Existencias de la actividad inmobiliaria Libres  Protegidas Totales
Terrenos y solares 161.402 9.536 170.938
Promociones en curso de construccion de ciclo corto 84.445 14.704 09 149
Promociones en curso de construccion de ciclo largo 55.024 7.609 62.633
Edificios constrdos 3 = 3
Otras existencias o405 e LA
Total 301.279 31.849 333.128

Del saldo registrado en existencias de promociones en curso y terrenos 'y solares por importe conjunto
de 332.720 miles de euros, 260.224 miles de euros se encuentran afectos a garantia hipotecaria
(219.159 miles de euros en 2005 y 219.081 miles de euros en 2004).

El capitulo de terrenos y solares se refiere principalmente a las adquisiciones realizadas de terrenos

misticos 0 en proceso de recalificacion con objeto de o bien proceder a la actividad de promocion
inmobiliaria total o parcial a través de los recursos que tiene el Grupo, o para su postertor venta a
otras sociedades promotoras. ya

Todos Jos terrenos y solares propiedad del Grupo se encuentran en territor

PPOG3EGG5



- Terrenos y solares: Su realizacion se preve dentro del ciclo de negocio del Grupo que se sitia en
un plazo de uno a cinco aios en funcién de la politica comercial de suelo, del grado de desarrollo
urbanistico y del periodo de construccion.

_ Promociones en curso de construccion de ciclo corto: Su realizacion esta prevista en menos de 12
Meses.

. Promociones en curso de construccion de ciclo largo: Su realizacion esta prevista entre 12 y 36
meses.

. Edificios construidos: Su realizacion, en su mayor parte, no supera los 12 meses desde la techa de
cierre del gjercicio.

El importe de existencias que se ha reconocido como ¢oste en cada ejercicio corresponde basicamente
al importe de 1a linea de coste de ventas de la cuenta de pérdidas y ganancias.

El valor de las existencias registrado al cierre del ejercicio 2006 incluye gastos financieros
acumulados por importe de 8.478 miles de euros (3.251 miles de euros en 2005 y 2.728 miles
de euros en 2004).

La tasa media de capitalizacion de los gastos financieros en el ejercicio 2006 es la de la deuda
afecta (ver nota 20 de esta memoria consolidada).

13, DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El desglose de este epigrafe al cierre de los gercicios 2006, 2005 y 2004 se detalla en el cuadro

siguiente:.

miles de €
Deudores com Esr.c:ialles otras cuentas a cobraf | 2006 2005 2004
Clientes 29.362 H.289 2.547
ADticipos 4.216 2 418 1 655
Deterioro @6 68
Fotal 33.535 8.668 4.164

Los anticipos a proveedores s¢ refieren fundamentalmente a entregas realizadas para las
adguisiciones de terrenos.

1 deterioro de los saldos de clientes se ha basado en los indices de deterioro de 1a situacion financiera
de los deudores a la fecha de cierre.

i

i

E
Dado que los saldos de clientes y otras cuentas a cobrar tienen un plazo de realizacion inferior a doce | /
meses desde la fecha del balance, estan registrados por su valor nominal. e f ’
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miles de €

Otros activos financieros corrientes 2006 2005 2004

Creditos a empresas asociadas 0823 463 --
Otros activos financieros corrientes 7.038 18.775 20.368
Depositos y fianzas constituidas a cortoplazo 186 45 6

Total 18.727 19.283 20.374
%

En “Creditos a empresas asociadas™ se encuentra registrado en el ejercicio 2006, entre otros, un saldo
por mmporte de 8.428 miles de euros que se refiere en su totalidad a un prestamo concedido al

subgrupo El Arbol, Distribucién y Supermercados, S.A. que se ha consolidado por el método de
participacion,

“Otros activos financieros corrientes” incluye, entre otros, los siguientes conceptos:

- Valores de renta variable por importe de 3.652 miles de euros en 2006 (18.561 miles de euros
en 2005y 17.926 en 2004).

- >aldos a cobrar a socios y administradores: 2,900 miles de euros en el ejercicio 2006 (nulo en
2005 y nulo en 2004).

- Saldos a cobrar a las Comunidades de Propietarios a las que ¢l Grupo presta servicios integrales

de gestion: 2.286 miles de euros en el ejercicio 2004 (486 miles de euros en 2006 y 214 miles
de euros en 2005).

15. OTROS ACTIVOS CORRIENTES

Bl epigrafe de “Otros activos corrientes” del balance de situacion consolidado incluye ¢l siguiente

detalle:
miles de €
. Otros activos corrien tes | | 2006 2005 2004
(astos pagados por anticipado 13.257 73 46
Deudores varios 30.359 6.808 269
~ Admimstraciones Publicas 3777 4215 12685
Total 57.393 11.096 13.000

El saldo registrado en el ejercicio 2006 en la cuenta de “Gastos pagados por anticipado” se refiere en

su totalidad al importe pagado por el Grupo en concepto de comision de garantia por la financiacidn
obtenida para la adquisicion de las acciones de Fadesa Inmobihana, S.A..

El saldo registrado en el ejercicio 2006 en la cuenta de “Deudores vanos” por importe de 30.359
miles de euros, incluye un saldo por importe de 20,500 miles de euros que se refiere al importe pagado

por el Grupo en concepto de comisién de apertura relacionado con la obtencion de la financiacion para
la adquisicion de las acciones de Fadesa. Dicho Importe se mantiene como anticipos entregados hasta

que se 1nicie la financiacidn. /
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- IVA adevolver o compensar: 10.078 miles de euros en ¢l ejercicio 20006 (3.051 miles de euros
en el 2005 y 12.262 miles de euros en el 2004).

- Impuesto sobre Sociedades a devolver: 2.338 miles de euros en 20006 (603 miles de euros en el
2005 y nulo en 2004),

. IVA difendo: 1.361 miles de euros en 2006 (561 miles de euros en el 2005 y 423 miles de euros
en 2004).

16. EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIOUIDOS EOUIVALENTES

El desglose de este epigrafe de los balances de situacion consolidados se detalla en el sigmente cuadro:

miles de €
Efectivo v otros medios liguides 2006 2005 2004
Efectivo de caja y bancos 222334 11.814 8.349
Depositos acortoplazo 3358 198 3213
Total . 225.692 13.782 11.562

Il etectivo en bancos devenga un tipo de mterés variable basado en el tipo de interés diario para
depositos bancarios. El vencumento de los depositos a corto plazo varia entre un dia y tres meses

dependiendo de las necesidades mmediatas de liquidez del Grupo; los depésitos devengan intereses
segun los tipos de mercado.

17. PATRIMONIO NETO

La composicion y movimientos del patrimonio neto del Grupo se detallan en los “Estados de cambios
en ¢l patrimonio neto consolidado”.

Capittal social

Al 1 de enero de 2004, el capital social estaba compuesto de 150.000 acciones nominativas de 6,01

euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozaban de
iguales derechos politicos y econémicos.

Con fecha 28 y 29 de diciembre de 2006, la Junta General Ordinaria y Extraordinaria acordd aumentar
el capital social en dos tramos:

- Prnmer tramo: Aumento de capital social en 62.504 euros mediante la emision y puesta en
circulacion de 10.400 acciones nuevas de 6,01 euros de valor nominal cada una, mas una prima
de emsion de 3.339,17732949 euros por accion, de la misma clase y senie que las existentes.
Esta ampliacion ha sido suscrita y desembolsada en su totalidad por Femaral, S.L. y Almarfe,

5.L. mediante aportaciones no dineranas de Inomar, S.L. y Jafemafe, S.1.. (ver Nota 4). Esta
ampliacion se ha mscrito en el Registro Mercantil el 26 de febrero de 2007.

- Segundo tramo: Aumento de capital social en 360.600 euros mediante la e ision’ y puesta en
circulacion de 60.000 acciones nuevas de 6,01 euros de valor nomina) cada yfia, ‘mas una prima
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q%‘b emision de 3.327.32 euros por accion, de Ja misma clase y serie que las existentes, por
“VinanEs” compensacion de un préstamo participativo vencido, liquido y exigible en el 100% de su

principal por un importe de 200 millones de euros. Esta ampliacion ha sido suscrita Yy
desembolsada integramente por F.T. Castellana Consultores Inmobiliarios S.AU. Esta
ampliacion se ha inscrito en el Registro Mercantil el 16 de enero de 2007.

e
LBl

Prima de emision

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas permite expresamente la utilizacion del saldo
de la prima de emision para la ampliacion de capital y no establece restriccion especifica alguna en
cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, debe destinarse una cifra
1gual al 10% del beneficio del ejercicio a Ia reserva legal hasta que esta alcance, al menos, el 20% del
capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10%
del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el
20% del capital social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de perdidas y siempre que
no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

El patrimonio del Grupo incluye un total de 180 miles de euros (2005: 180 miles de euros y 2004: 180
miles de euros) corresponden a la reserva legal de la Sociedad Dominante.

Otras reservas
Liste epigrafe del estado de variaciones en el patrimonio neto corresponde a los sigunientes conceptos:

]

miles de €

2006 2005 2004
Reservas por combinaciones de negocios realizadas en el
gjercicio 2006 (Ver Nota 4) - 1.873 1.873
Reservas por revalorizacion RDL 7/96 137 137 137
Reservas de libre disposicion 57.271 27.142 21.19]
Reservas de primera aplicacion de lasNTIF 1003 1017 1017
TOTAL . 58.411 30.169 24,218

El saldo por importe de 1.873 miles de euros registrado en concepto de “Reservas por combinaciones
de negocios realizadas en el ejercicio 2006 (Ver Nota 4)”, corresponde a la diferencia entre activos y
pasivos de las sociedades Inomar, S.L. y Jafemafe, S.1.. al 31 de diciembre de 2003 (fecha de primera
consolidacion del Grupo Martinsa), al no tener Martinsa participacién directa en estas sociedades.
Participacion que se adquiere en el ejercicio 2006. No obstante, estas sociedades se han consolidado \
ya que se encontraban respecto a Martinsa bajo control comin (mismos accionistas. Ver Nota 4).

o
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4 reserva por revalonizacion RDL 7/1996 tiene como origen la actualizacién de balances realizada
por la Sociedad dominante durante el ejercicio 1996. Transcurridos diez afios desde Ja fecha de cierre
del balance actualizado, este saldo podra transferirse a reservas de libre disposicién.

Patrimonio neto de accionistas minoritarios

El movimiento de este epigrafe es el siguiente:

2004 miles de €

~aldo a Particip Adiciones »aldo a
Sociedad 31/12/2003 result, 2004 Retiros 31/12/2004
Construcciones Pértico, S.L. 10 3 - 13
Martinsa Norte, S.A. 2.459 235 = 2.694
Inmobiliaria Marplus, S.A. ] -- = 1
Fercler, S.L. 78 26 -- 104
‘npafer Vivienda Joven, SL. N » » N
Total 2.548 264 —- 2.812
2005 miles de €

o Saldo a Particip  Adiciones  Saldo a

Sociedad 31/12/2004 result. 2005 Retiros 31/12/2005
Construcciones Portico, S.L. 13 Z -- 15
Martinsa Norte, S A 2.694 7.990 - 10.684
Inmobiliaria Marplus, S A ] - -~ ]
Fercler, S.L. 104 47 - 151
Total 2.812 8.025  1.281 12.118
2006 miles de €

Saldo a Particip  Adiciones Saldo a
Sociedad 31/12/2005 result, 2006 Retiros 31/12/2006
Construcciones Portico, S.1. 15 -~ - 15
Martinsa Norte, S A 10.684 47 (9.121) 1.610
Inmobiliania Marplus, S.A. 1 ] - 2
Fercler, SL. 151 6 -- 157
inpaer Vivienda Joven, SL. 1207 - - 1267
Total 12.118 >4




Las ganancias por accion se¢ calculan dividiendo el beneficio neto del ejercicio atmbuble a los
accionistas ordinanos de la matriz entre el numero medio de acciones ordinanas en circulacion durante
el afio.

El Grupo no ha emntido mstrumentos de capital que puedan convertirse en acciones ordinarias en el
futuro, por lo que el calculo de las ganancias diluidas por accion coincide con el calculo de las

ganancias basicas por accion, Los sigmentes cuadros reflejan los ingresos € mmformacion del numero

de acciones uhhizados para el calculo de las ganancias basicas y por accion que coinciden con las
ganancias dilmdas por accion:

. mles de €
2006 2005 2004

Beneficio basico neto atribuible a los accionistas de la Sociedad

dominante (miles de euros) 25173 36.476 5.894
Numero medio ponderado de acciones ordinanas considerando

las ampliaciones de capital 150414 150000 150000
Ganancias (Pérdidas) bdsicas por accién (euros) 167,36 243,17 39,29

18. OTROS PASIVOS NO CORRIENTES

Fl desglose de este epigrafe tiene el signmiente detalle:

miles de €

Otros pasives no corrientes 2006 o 2005 2004

Deudas representadas en efectos a pagar 28.543 = -~
Orasdeudas . . . _leo4l =~ 1813 1719
Total - 44.584 1.813 1.719

Los mmportes registrados en el ejercicio 2006 en los epigrafes de “Deudas representadas por efectos a
pagar” asi como “Otras deudas” corresponden fundamentalmente a los importes a pagar por la
sociedad dependiente Town Planning, S.L.. en concepto de deuda corporativa (adquisicion de Golf
Mar, 5.1..) por importe de 28.497 miles de euros y ofras deudas (a otras sociedades ajenas al Grupo)
para la adquisicidén de nuevos terrenos, respectivamente.

19. OTROS PASIVOS CORRIENTES

El desglose de este epigrafe es el siguiente:

miles de €
Otros pasivos corrientes 2006 2005 2004
Deudas por efectos comerciales a pagar ¢/p 21.746 11.671 --
Remuneraciones pendientes de pago 2.098 5.010 1.431,

Depositos y fianzas recibidas a cortoplazo 76

Total
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registrado en la cuenta de “Deudas por efectos comerciales a pagar a corto plazo” se refiere

“I{iNdamentalmente a las deudas a pagar, representadas por efectos, correspondientes a adquisiciones de

sueclo realizadas a terceros.

70. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

I.a clasificacion de la deuda con entidades de crédito es la siguiente:

2006
PASIVO CORRIENTE 326.278
Deuda vinculada al negocio mmobihano ¢/p 63.046
Deuda vinculada al negocio mmobilianio 1/p 159526
Deuda corporativa 103,162
Intereses devengados y no vencidos 544
PASIVO NO CORRIENTE 15.162
Deudas por contratos de compra a plazo 2377
Préstamos hipotecanos 4 020
Préstamos 8.765

2003

206.491
54 041
109.219
42.940
290

35.696
13.236

2.372
20.088

miles de €

2004

195.3778
34513
140.017
20613
236

17.075
5.000

174
11 901

La deuda corporativa esta representada por polizas de credito que se utilizan para cubnr las
necesidades de financiacion no vinculadas directamente con activos inmobiliarios. Su vencimiento €s
a corto plazo.

La deuda vinculada al negocio imobiliario tiene la siguiente composicion:

2004 miles de €
Conce ,'tﬂ: - Corto plazo Largeo plazo
Préstamos hipotecarios subrogables vivienda protegida -- 2.542
Préstamos hipotecarios subrogables vivienda libre -- 121.672
Otros préstamos hipotecarios 31,705 15.560
Total 34.513 140.017

R T A e e

2005 miles de €
Concepio | Corto plazo Largo plazo
Préstamos hipotecarios subrogables vivienda protegida 1.446 2.836
Préstamos hipotecarios subrogables vivienda hbre 87 09.954

Oiros préstamos hipotecanos 52.501 3.304

Total 54.041 109.219 |




miles de €

.. : )
Y07 ibheepto

Corto plazo Largo lazo
Préstamos hipotecarios subrogables vivienda protegida -- 11.560
Prestamos lipotecanos subrogables vivienda libre -- 118.593
Otros préstamos hipotecarios 60.881 26 578
Polizas de crédiio 2.165 2.795

TS R

Total 63.046 159.526
W
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Prestamos hipotecarios subrogables y otros préstamos hipotecarios

Corresponden a los saldos dispuestos de los préstamos hipotecarios con diversas entidades financieras,
en los que se podran subrogar los compradores en el momento de la entrega de la vivienda, y que las
sociedades de]l Grupo utilizan para financiar la construccion de promociones mmobiliaras en curso.
Dichos préstamos se encuentran garantizados mediante hipotecas sobre existencias.

El'mporte de los gastos financieros devengados en el ejercicio 2006 ascienden a 10.498 miles de
euros en 2006 (2.327 mules d euros en 2005 y 3.992 miles de euros en 2004). De estos importes se han
‘capitalizado en existencias 5.227 miles de euros en 2006 (523 miles de euros en 2005 y 2.728 miles de
euros en 2004).

S1 bien, los préstamos hipotecarios subrogables en su mayor parte no tienen exigibilidad a menos de
doce meses, pues tienen vencimientos superiores a un afio (tal como se especifica en el cuadro de
vencunientos siguiente), las sociedades del Grupo han adoptado el criterio de clasificar a corto plazo
todos aquellos importes que correspondan a la financiacion de inmuebles, promociones en curso,
terrenos y solares que figuran clasificados como existencias cuya entrega se vaya a realizar en los
proximo 12 meses.

Vencimiento de las deudas con entidades de crédito

Los siguientes vencimientos de los préstamos hipotecarios subrogables se corresponden a los
vencumientos contractuales segin los cnadros de amortizacion de los prestamos formalizados en el
supuesto de no existir subrogaciones previas. Los desgloses por vencimientos son 1os siguientes:

miles de €

Pasivo corriente . 2008 2009 2010 2011 2012 ysig.  Total
Préstamos y créditos 4.614 -- = -- -- 4.614
Prestamos hipotecarios subrog. |

viy. protegida 11.560 -- = -- - 11.560
Préstamos hipotecanos subrog.

vivienda libre 57.929 28.130 -- —~ -- 86.059
Otros préstamos hipotecarios 59112 e T T 59112
Total 133.215 28.130 --
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miles de €

--_P;;.i-i-vn no corriente I 2008 2009 2010 2011 2012 y sip. Total

Deudas por contratos de

compra a plazo 700 1.677 -- e -- 2.377
Prestamos y creditos -- -~ -- - 3.720 3.720
Otros préstamos hipotecarios 765 1753 2191 2921 1135 8765
Total 1.465 3.430 2.191 2.921 4.858 14.862

El tipo medio de la deuda correspondiente al ejercicio 2006 oscilo entre el 2,75% y el 4,85% (2,75%-
4,5% en 2005 y 2,5% — 5,25% en 2004).

21. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTASMS A PAGAR

El desglose de este epigrafe es el siguiente:

miles de €
Acreedores comerciales T 2006 2005 2004
Anticipos recibidos de chentes 62.280 46.636 66.951
Deudas por compras o prestaciones de servicios 27 886 10.887 18.981
Deudas representadas en efectosapagar 1939 e -
Total 92.1035 57.523 85,932

Tal y como se indica en la nota 2.2, el Grupo clasifica como pasivos comentes todas las deudas
comerciales relacionadas con su actividad (promocion mmmobihiana).

Los Anticipos recibidos por pedidos corresponden a entregas a cuenta reabizadas por chentes para
compra de viviendas tal y como se indica en la nota 2.5).

Las deudas por compras o prestacion de servicios no devengan intereses y, generalmente, vencen entre
90 y 180 dias.

22.  PROVISIONES CORRIENTES

Este epigrafe recoge la provision correspondiente a los costes pendientes de incurrir imputables a
unidades mmobihianas que han sido registradas como ventas. En general, para viviendas entregadas,
incluye conceptos de ejecucion material de obra, normalmente costes pendientes de icurrir en
urbanizaciones y sistemas generales en grandes ambitos de desarrollo. Adicionalmente, para parcelas y
bolsas de suelo vendidas se consideran en este epigrafe los costes pendientes de incurrir de caracter
general, necesario para calcular el planearmento urbanistico de suelo.

El periodo en que se espera que se realice normalmente no excede de dos afios desde 1a fecha de cierre
del ejercicio. . p?




Todas las sociedades del Grupo tienen abiertos a inspeccion todos los mpuestos que le son de
aplicacion para los cuatro ultimos ejercicios o desde su constitucion, si ésta es posterior. No se espera
que se devenguen pasivos adicionales de consideracion para el Grupo como consecuencia de una
eventual inspeccion.

Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades

A continuacion se presenta el desglose del gasto por impuesto sobre sociedades para los ejercicios
terminados a 31 de diciembre de 2006.

miles de €

2006 2005 2004

(rasto por impuesto del ejercicio corriente 20.940 15334 3.184
Ajustes relativos al impuesto del ejercicio anterior (23'9) - --
Ajuste por el cambio de tipo impositivo - (87) -- -
Gasto/(Ingreso) por impuesto por el efecto

_mpositivo de las diferencias temporarias . (6019) 422 1%
Gasto por impuesto en cuentas de pérdidas y CANANCIAS

consohdadas . 14.595 15.756 3.360

Conciliacién del resultado contable y fiscal

A continuacion se presenta la conciliacion entre el gasto por umpuesto sobre sociedades y el producto

del beneficio contable multiplicado por el tipo impositivo vigente en Espafia para los afios terminados
a 31 de diciembre de 2006.

miles de €

Conciliacién del resultado contable y fiscal 2006 2005 2004

Resultado consolidado antes de impuestos 39822 60.257 0518

Al tipo 1mposttivo establecido en Espafia (35%) 13 938 21.090 3331

Compensacion de bases negativas (43) (5.747) (17)

Perdidas en sociedades espafiolas 2.685 201 274

Diferencias de tipo -- - (9)

Participacion en el resultado de sociedades puestas en

equivalencia (1.540) 139 6

(1astos no deducibles 205 778 --

Ajustes impuesto afio anterior (239) -- -

Adaptacion tipo impositivo (87) - -
Deducciones y bonificacionesdecuota (323)  (706)  (226)

(3asto por impuesto al tipo impositivo efectivo 14.595 15.756 3.360

Efecto impositivo de las diferencias temporarias 6.019 (422) (176) " .
Retenciones y pagos a cuenta e (8027)  (12.825) (1 339) / e
Cuota liquida 12.587

- 2.509 1.845
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han adaptad() los saldos de los impuestos diferidos a los nuevos fipos vigentes a partir del 1 de enero
de 2007, registrando menor un gasto de 87 miles de euros en la cuenta de pérdidas y ganancias, y
menos reservas por 40 miles de euros en patrimonio neto.

Impuestos diferidos

Los conceptos correspondientes a los activos y pasivos por impuestos diferidos son los siguientes:

miles e €

2006 2005 2004
Elminacion de los gastos de constitucion 21 48 21
Diferencia en el reconocimiento de las comisiones bancarias 6,121 -- --
Ihterencia en ¢l reconocimiento de 1os Gastos de ampliacion
decapital .68
Impuestos diferidos de activo 6.824 48 a 21

Los 1mpuestos diteridos activos al 31 de diciembre de 2004 y 2005 estan calculados sobre un tipo

impositivo del 35%. El saldo al 31 de diciembre de 2006 se ha ajustado al 32,5%/30% en funcién de la
fecha prevista para su reversion.

miles de €

2006 2005 2004
Valor razonable inversiones inmobilianas 1.083 0901 586
Valor razonable activos financieros disponibles para la venta 248 207 116
Intereses devengados préstamo a LP 73 63 40
Eliminacion de los gastos de ampliacion de capital 7 5 2
Aportacion de activos de Inomar y Jafemafe 4243 .
Impuestos diferidos de pasivo 5.654 1.266 744

Los mmpuestos diferidos pasivos al 31 de diciembre de 2004 y 2005 estan calculados sobre un tipo

impositivo del 35%. El saldo al 31 de diciembre de 2006 se ha ajustado al 32,5%/30% en funcién de la
techa prevista para su reversion.

Los mgresos o gastos por impuesto sobre sociedades relativos a los activos y pasivos por impuestos
diteridos son los siguientes:

mitles e &

2006 2005 2004

Eliminacion de los gastos de constitucion (8) 9 21
Valor razonable inversiones inmobiliarias (92) (405) (172)
Intereses devengados préstamo a 1.P (10) (23) (23) :

Ehminacion de los gastos de ampliacion de capital (2) (3)
Diferencia en el reconocimiento de las comisiones bancarias 6131 -

[ LT T TN oy —

Efecto impositivo diferencias temporarias
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Las bases imponibles negativas pendientes de compensar de sociedades espafiolas son las sigmentes:

miles de €
Ano Limite Importe

2019 340

2018 3

2017 598

2016 12.015

2015 8.047

2014 8.842

2013 2.799
TTTOTAL 0 32644

A 31 de diciembre de 2006, no se han registrado pasivos por impuestos sobre las ganancias difendas
(2005 y 2004: nulo) dado que los beneficios acumulados de las enndades dependientes y que podrian

ser distribuidos ya han tnbutado en el termtono esparol.

24. INGRESOS Y GASTOS

24.1  Ingresos actividad inmobiliaria

La composicion de los ingresos ordinarios por concepto es la siguiente:

2006

Venta de viviendas 30.209
Venta de derechos edificables 101.353
Obra ejecutada por contratos de construccion 327
Arrendamientos, prestacion de servictos 7123
Total ' 139.102

El epigrate de Ingresos ordmarios recoge:

2005

131.187

129
479

146,445

14650

miles de €

2004
8.290

531

20.998

- Las ventas de bienes que corresponden a las ventas de promociones y de derechos edificables

llevadas a cabo en cada ejercicio.

El Grupo ha registrado las ventas de derechos edificables en el momento de la firma de los
contratos privados, al no existir clausulas suspensivas sujetas a la realizacion de hitos urbanisticos.

- Las prestaciones de servicios que incluye fundamentalmente los ingresos obtenidos por la gestion

de comunidades y la gestion de los aparcamientos.

24.2  Coste de ventas y otros gastos de explotacion

L.a composicion del coste de ventas y otros gastos de explotacion por na

aleza Qﬁ*‘l@ﬁig’uiente:




miles de €

2006 2005 2004
Coste de venta 73,600 77 9072 4. 465
Otos gastos de explotaccon 10746 8747 7467

Total 84.346 86.649 11.932

miles e €

Desglose de gastos por naturaleza 2006 2005 2004

Aprovisionamentos netos 68.373 77.379 1.731
(sastos de personal 1.603 1.118 1.339
SErviclos exterores y trbutos 8.846 7.519 5.974
(rastos financieros capitalizados 5227 523 2728

Gastos de caracter norecurrentes 297 110 160

uuuuuuuuuuuuuuuuuuu

Total . 84.346 86.649 11.932

Los conceptos mas significativos en “Gastos de caracter no recurrentes” del cuadro anterior son los
signientes:

miles de €
(Gastos de caracter no recurrente . ' ' 2006 o .2005 2004

Resultado neto por enajenacion de inmovilizado 29 71 4
Indemnizaciones 263 25 "

Impuestos (4) 13 156
Otros gastos (ingresos) 9 1 -

Total 297 110 160

Gastos de personal

Evolucion del mimero de empleados

El mamero de empleados y su evolucion en los wltimos afios es el siguiente:

2006 | 20058 | 2004
Hombres  Mujeres Hombres  Mujeres  Hombres Mujeres
Directivos ] |
Titulados 6
Administrativos ]
Comerciales =

| S N, T
) R A
|
i

Total o Q 11 10
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miles de €

Gastos de personal 2006 2005 2004

Sueldos, salaros y asimilados 1.36% 909 1.149
Cargassociales @34 0209 190
Total 1.603 1.118 1.339

24.3  Variacion de provisiones

La composicion de este epigrafe es la siguiente (en este apartado se muestran los gastos en negativo y
los ingresos en positivo):

miles de €

2006 2005 2004
Total (8) (11) 2

La variacion de provisiones corresponde en su totalidad al deterioro realizado en saldos de deudores
comerciales.
24.4  Ingresos financieros y gastos financieros

Estos epigrates de la cuenta de resultados se desglosan en el siguiente cuadro:

miles de €

Diferencial financiero 2006 2005 2004
(Gastos financieros (33.369) (2.349) (4.088)
Gastos fmancieros capitalizados 5227 523 2.728
C(28.142) (1.826)  (1.360)
Ingresos financieros 7474 1188 798
7474 1188 198
Total . . (20.668) (638) (562)

La cifra de gastos financieros no incluye el importe de los gastos financieros que han sido |
capitalizados en las existencias del Grupo y que han ascendido a 5,227, 523 y 2.728 miles de euros en |
los ejercicios 2006, 2005 y 2004. El tipo medio de los gastos financieros capitalizados correspondiente
al ejercicio 20006 oscild entre €l 2,75% y el 4,85% (2,75%-4,5% en 2005 y 2,5% — 5,25% en 2004).
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% jregistradu en el epigrafe de “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
@olidada correspondiente al ejercicio 2006 incluye las comisiones por la financiacion (de aval y de

Eﬁ}lﬁhtia) por adquirr las acciones de Fadesa.
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25, PARTES VINCULADAS

Las cuentas anuales consolidadas incluyen las cuentas anuales de Grupo Promociones vy
Urbanizaciones Martinsa, S.A. y de las sociedades dependientes mencionadas en la nota 3 de esta
memoria consolidada. Las operaciones entre la Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes,
que son partes vinculadas, forman parte del trafico habitual en cuanto a su objeto y condiciones, y han
sido eliminadas en el proceso de consolidacion,

Adicionalmente a o anterior, se definen las siguientes partes vinculadas:

- Acciomstas relevantes
- Empresas asociadas y de control conjunto

- Consejo de Administraciéon y Alta Direccion
Accionistas relevantes

l.os accionistas de Martinsa son los siguientes:

N* de
ACCIOR S % de
Nombre o denominacion social del titular directas control
Femaral, S.L. 160.400 72.78%
1" Castellana Consultores Inmobiliarios, S.A U, 60.000 27.22%

220400 100,00%

Las transacciones y saldos mas significativas realizadas con estos accionistas han sido las si guientes:

niiles e €

- L 2006 2005 2004
Servicios recibidos de Femaral, S1. 5647 3275 3317
miles de €
2006 2005 2004
Saldos comerciales a pagar a Femaral, S L. 1.259 690 714
Préstamos a pagar a Femaral S.1.. 15.700 480 380
Saldo cuenta corriente a pagar / (cobrar) de Femaral, SL. ~ (571) 360 - /
Empresas asociadas y de control conjunto B4

Las transacciones realizadas con las empresas asociadas y de control conjunto durag(fe"ﬁ-]ds €J€ICICIOS _,/ff
2006, 2005 y 2004 fueron las siguientes: / ;8 /j g d
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miles de €

2006 2005 2004

Empresas Asociadas
RTM Desarrollo Urbanisitcos y Sociales, S.A.

JSemicios prestados 28T LT

929 - -- -

Empresas de control conjunto
Procom Martinsa Residencial Castellana, S A,

Servicios prestados 088 o= 98

miles de €

2006 2005 2004
Empresas Asociadas
RTM Desarrollo Urbamisitcos y Sociales, S A
Préstamo 11.006 10.006
11.226 10.006 -
Empresas de control conjunto
Procom Martinsa Residencial Castellana, S.A.
Crédito 3000 2362 862
3.183 2.362 976

Administradores y Alta Direccion

No se han realizado transacciones con los Admimistradores y la Alta Direccion durante los ejercicios
2006, 2005 y 2004 excepto por dos préstamos por un importe total de 2.937 miles de euros concedidos
a D. Fernando Martin Alvarez, que devengan un tipo de interés del 4,25%. Ambos préstamos fueron
cancelados el 16 de abril de 2007.

Otra informacion referente al Consejo de Administracion

A hin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 127 ter-4 de la Ley de Sociedades Anénimas,
se relaciona a continuacion la participacion que los administradores de la Sociedad Dominante tiene en
el capital de sociedades con el mismo, anadlogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social y mercantil de esta, asi como los cargos o funciones que en ellas ejercen:

a) FEMARAL, S.L.

Es propietaria ﬁpica de la Sociedad F.T. Castellana, 5.A.U. en la que ostenta ademas la condicion de
Admnistrador Unico.

Otra imformacion

Los honorarios de auditonia de todas las empresas de la Sociedad dominante v dependlentes segun ¢l

Perimetro de consolidacion durante el ejercicio 2006 han ascendido a 28 miles deﬂ,&uros (25 mules de 7}
euros en 2005 y 21 mules de euros en 2004). o .
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a) Con fecha 21 de febrero de 2007, el 94,99% de la sociedad Huson Big, S.L. ha sido aportada por
aportacion no dineraria al Grupo Martinsa por sus accionistas, las sociedades Grupo Empresarial de

Antequera, S.L., El Romeral de Antequera, S.A., As de Cultivo y Ganado, S.A., y Petraxarquia, S5.L.
Estas sociedades tienen como accionista mayoritario la familia Martin Cnado.

Previamente a la aportaciéon al Grupo Martinsa, las sociedades de Ja familia Martin Cnado aportaron a
Huson Big, S.L. determinados activos cuyo detalle es el siguiente:

- Grupo Empresarial de Antequera, S.L. aporta una finca que se valora en 17.999.978,30 euros.
- Romeral de Antequera, S.A.: aporta una finca rustica que se valora en 163.908.187,05 euros.

- As de Cultivo y Ganados, S.A. aporta 13 fincas por un valor de 82.085.468,35 curos. (As de
Cultivo y Ganados, S.A. era, antes de esta ampliacion, el socio nico de Huson Big, S.L., al
tener las 121 participaciones constitutivas del capital social de la entidad).

- Petraxarquia, S.L. aporta 33 fincas y participaciones sociales en dos sociedades: Complejos
Rurales Montesierra, S.L. y Nueva Ciudad de Zaha, S.L.. por un importe total de
79.414.286,55 euros.

Dado que las sociedades Grupo Empresarial de Antequera, S.L., El Romeral de Antequera, 5. A., As
de Cultivo y Ganado, S.A., y Petraxarquia, S.L.. segregaron las actividades y aportaron unicamente los
activos a Huson Big, S.L., la aportacion no dineraria al Grupo Martinsa se ha tratado como una
aportacion de activos y no como una combinacion de negocios. La sociedad Huson Big, S.L. fue
constituida en marzo del aiio 2006 y no habia temdo actividad en el ttempo transcurrido, siendo una
mera tenedora de activos.

El balance de Huson Big, S.L. de acuerdo con NIIF que se ha aportado es el sigmente:

miles de €

Huson Big S 1.

Activos financieros no corrientes 17.535
Activos por impuestos difendos 66
Cuentas a cobrar 25
EXAStenCIaS e 200143
Total 377769
Provisiones 104
Otros pasivos no corrientes 29.080
Cuentasapagar 8014
Total 35.108
Valor de los activos netos . 342.57}

-
'
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La amphacion de capital de Promociones y Urbanizaciones Martin, S A. relativa a la aportacion m)/

dineraria de Huson Big, S.1.. es de 29.975.270,67 euros.

[.a amphacion de capital ha sido suscrita por las sigulentes entidades:




Ve Gmpﬂ Empresarial de Antequera, S.L. aporta 718.562 participaciones de 25,05 euros de valor

__H nominal, representativas del 5,2415% de la sociedad Huson Big, S.L. Suscribe 4.054 acciones

de 6.01 euros de valor nominal, con una prima de emision de 402 euros por accion.

- Romeral de Antequera, S.A. aporta 6.534 241 participaciones de 25,05 euros de valor
nominal, representativas del 47,7295% de la sociedad Huson Big, S.L. Suscribe 36.915
acciones de 6,01 euros de valor nominal, con una prima de emision de 402 euros por accion.

- As de Cultivo y Ganados, S.A. aporta 2.590.163 participaciones de 25,05 euros de valor
nominal, representativas del 18,8939% de la sociedad Huson Big, S.L. Suscribe 14.613
acciones de 6,01 euros de valor nominal, con una prima de emisién de 402 euros por accion.

- Petraxarquia, S.I.. aporta 3.170.23] participaciones de 25,05 euros de valor nomnal,
representativas del 23,12251% de la sociedad Huson Big, S.L. Suscnibe 17.885 acciones de
6.01 euros de valor nominal, con una prima de emision de 402 euros por accion.

Adicionalmente, en 1a misma fecha, la sociedad Promociones y Urbanizacionee Martin, S.A. adquiere
el 5, 01% restante del capital social de Huson Big, S.L. por un importe de 18.750 miles de euros.

b) Con fecha 12 de marzo de 2007, Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A. realizé una
ampliacion de capital por importe de 601 miles de euros representado por 99.957 acciones de valor
nominal 6,01 euros cada una y con una prima de emision total de 462.055 mules de euros.

La ampliacion de capital fue suscrita por las siguientes entidades:

- Aguieira de Inversiones, S.L., que suscribi6 34.262 acciones,

- Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Valencia, Castellon y Alicante, Bancaja, que suscribio
27.006 acciones,

- Task Arenal, S.L., que suscrib1o 11.667 acciones,

- Task Dozola, S.L., que suscribid 7.778 acciones,

- Caixa de Ahorros de Vigo, Ourense ¢ Pontevedra, que suscribio 4.940 acciones,
- (Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Avila, que suscribié 4.940 acciones,

- Caja de Ahorros Municipal de Burgos, que suscribio 4.940 acciones,

- Grupo Corporativo Empresarial de la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, 5.A.U.,
que suscnbid 4. 424 acciones.

Tras las ampliaciones indicadas, €l capital social de Promociones y Urbanizaciones Martin, 5.A.
asciende a 2.366.882 .24 euros, representado por 393.824 acciones de 6,01 euros de valor nomunal cada
una de ellas.

|

¢) Con fecha 12 de marzo de 2007 concluyé el plazo de aceptacion de la Oferta Publica de
Adquisicion formulada por la Ea()cmdad bobre el 100 % del capltal social de Fadesa lmnobthana, S.A A




con"f()mndad con la contraprestacion ofremda que se contenia en el folleto relativo a la operacmn de
35,70€/accion, dicha adquisicion ha supuesto un desembolso de 3.498 millones de euros.

Combinaciones de negocio del ejercicio 2007
a) Adquisicion de Huson tal y como se ha indicado en el apartado anterior.

b) Con fecha 14 de marzo de 2007, tras una Oferta Piblica de Adquisicion, Promociones vy
Urbanizaciones Martin, S.A. y Huson Big, S.L. han procedido a la adquisicion de Fadesa Inmobiliaria,
S.A. en la cual se adqueren 97.990.471 acciones que representan un 86,48% del c.apltal social de
Fadesa.

El precio de la adquisicion ha sido pagado a los antiguos accionistas de Fadesa en efectivo 3.498.303
miles de euros y los costes que se han considerado parte del coste de adquisicion han ascendido a
14.887 miles de euros.

Con el fin de realizar la asignacion del coste de adquisicion a los activos y pasivos adquiridos, el
Grupo ha estimado su valor razonable a la fecha de adquisicion. Un experto independiente, Richard
Ellis, ha calculado el valor de mercado de los activos inmobiliarios. La asignacion provisional del
precio de adquisicion es la siguiente:

Valor en libros Valor razonable

en millones de euros 31.03.07 neto

Inmovilizado matenal 308 507
Inversiones inmobiliarias 67 67
Activos intangibles 12 3
Otros activos no corrientes 128 128
Existencias 3.247 7.965
Otros activos corrientes 703 703
Efectivo y otros medios liquidos 70 70
Ingresos a distribuir (5) (5)
Pasivos no corrientes (264) (1.089)
Pasivos corrientes .. (.63 (3.630)
Jotal 726 4.719
Valor de los activos netos (86,48%) 4 081
Coste de adquisicion 3513}
Diferencia negativa de combinacion de negocios

(568)

La financiacion de la Oferta Piblica de Adquisicion de Fadesa, de la que se ha dlspuatéto el 14 de
marzo de 2007, se ha estructurado de la manera siguiente: -- |
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Neminal Dispuesto Vencimiento
Tramo A (Adquisicidon de Fadesa) 1.000.000 023.534 15 meses(*)
Tramo B (Adquisicion de Fadesa) 2.265.000 1.997.324 I8 meses(*)
Préstamos subordinado (Adquisicion de Fadesa) 75.000 75.000 5 afios

(*) desde la fecha de adquisicion

Los tipos de interés aplicados a los diferentes tramos estan referenciados al Eunbor 3 meses mas un
diferencial del 2.5%.

Los acreditados formalizaron en ¢l mes de abril de 2007 contratos de permuta financiera de tipos de
interés por un nocional total de 1.219.100 miles de euros, representando el 61% del 1mporte
comprometido en el tramo B. Estas operaciones cambian un rango de tipos fijos del 4,27% al 4,305%
(4,296% de media) contra variable Eunbor a 3 meses.

Teniendo en cuenta las operaciones anteriores y los efectos de estos instrumentos tfinancieros
derivados de cobertura de de flujos de efectivo, el calculo del tipo de interés efectivo de la deuda
cubierta ha sido del 6.872%. A efectos de asegurar la financiacion, el Grupo Martinsa ha suscrito un

contrato de emision de 2.505 warrants a favor de los acreedores. El valor de hqwdacion de los
warrants se calculara como el 12% de la diferencia entre el precio de ejercicio del warrant identificado
en el contrato (1.581.435 miles de euros) ajustado y el precio de referencia, que se deterrmnara en
funcion del precio de cotizacion de la accion o del NNAV de la sociedad en caso de que ésta no cotice.
Cada warrant da derecho a los acreedores al importe de liguidacion en efectivo, o con posterioridad a
la fusion y, a la eleccion de las sociedades fusionadas, en acciones cuyo valor de realizacion sea
equivalente al importe de liquidacion en efectivo.

Fusiones del ejercicio 2007

a) E1 3 de junio de 2007 se procedid a la aprobacion por las Juntas Generales de Huson y Martinsa
respectivamente, de la absorcion de la primera por parte de la segunda.

b) Las Juntas Generales de Martinsa y Fadesa respectivamente celebradas el 27 de junio de 2007,
aprobaron la fusion de ambas sociedades, mediante 1a absorcién de Fadesa por parte de Martinsa (hoy

MARTINSA-FADESA, S.A.) asi como el cambio de denominacion de esta ultima sociedad por la de
"MARTINSA-FADESA, S. A"

27. POLITICAS DE GESTION DEL RIESGO

En el desarrollo de su actividad, los principales riesgos en los que incurre el Grupo se pueden agrupar
en las sigumientes categorias:

- Riesgos del mercado inmobiliario: Hacen referencia a aquellos riesgos derivados de la evolucion
del mercado immobibiario, fundamentalmente de la oferta y la demanda, y los cambios en su
regulacion juridica.

- Riesgos de negocio: Son consecuencia de la definicion de la estrategia del Grupo Maf_tmsa y son
los propios del negocio que desarrolla el Grupo. L7
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“NoTim m‘ﬁiﬁi"ancicm como de la aplicaci6on de las politicas financieras del Grupo.

Los sistemas de control de riesgos del Grupo se basan en un conjunto de acciones estratégicas y
operativas encaminadas al cumplimiento de las politicas de riesgo en cada area de actividad. Dichos
sistemas suministran la informacidn precisa para posibilitar a las sociedades del Grupo el analisis de
las distintas exposiciones al nesgo y su valoracion.

Riesgos financieros

Los principales riesgos que se derivan de los instrumentos financieros del Grupo son el riesgo de tipo
de mterés de los flujos de efectivo, nesgo de liquidez y riesgo de crédito. El Consejo revisa y establece
las politicas de gestidén de cada uno de estos riesgos, que se resumen a continuacion.

Riesgo de incremento de los tipos de interés

En la mayoria de los casos, los compradores de viviendas financian una parte significativa del precio
de compra mediante préstamos hipotecarios. La tendencia al alza de la principal referencia de los tipos
de nterés en el sector inmobiliario, que es el indice Euribor a 1 afio, hace que los costes hipotecarios
para los compradores de vivienda se estén incrementando lo que puede ocasionar una reduccion de la
demanda de viviendas. Derivado de esta reduccion de la demanda el precio de los inmuebles podria
soportar tensiones bajistas. Ademads, el Grupo acude al mercado bancario para financiar (parcialmente)
la adquisicion de suelo destinado a promocion inmobiliaria y de inmuebles para renta por lo que una
subida de los tipos de interés aumentaria los costes financieros de la Sociedad.

Riesgo de crédito

CCon respecto al riesgo de crédito denvado de otros activos financieros del Grupo, tales como efectivo
y equivalentes de efectivo y ciertos instrumentos derivados, la exposicion del Grupo al riesgo de
crédito deriva de un posible impago de la contraparte, con un riesgo maximo igual al valor en libros de
estos mstrumentos.

Con relacion a la actividad del Grupo de venta de viviendas, dado que no se transmite el titulo de
propiedad hasta que no se percibe la totalidad de la deuda, y teniendo en cuenta la evolucion de los

precios del mercado inmobiliario, asi como el valor de tasacion, al cierre del ejercicio 2006 no existe
quebrantos por el riesgo de crédito.

No existe concentracion del riesgo de crédito, puesto que no hay ningin cliente que supere el 5% del
saldo registrado en el epigrafe de dendores comerciales y otras cuentas a cobrar.

Riesgo de liquidez

El objetivo del Grupo es mantener un equilibrio entre la continuidad de la financiacion y Ia
tlexibihdad mediante el uso de créditos, préstamos bancarios y contratos de compra a plazo. 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 financiacién mediante un importe suficiente de
facilidades de crédito comprometidas y capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

\ e
Riesgo de valoracion de los instrumentos financieros /|
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e FE’)/ e %vos financieros no corrientes: Los activos financieros disponibles para la venta se valoran al
ARIA

valor razonable o al coste de adquisicion menos provisiones por deterioro, si no s¢ puede
determinar de forma fiable su valor razonable.

- Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar: Las cuentas a cobrar a clientes y otras cuentas a
cobrar tienen un plazo de realizacion inferior a doce meses por lo que la Direccion del Grupo
estima que el valor en libros es similar al valor razonable.

- Otros activos financieros corrientes: Los depositos entregados a corto plazo entre sociedades del
Grupo, que devengan un tipo de interés 0%, se reflejan por el importe actualizado en base al tipo
de interés de mercado existente en el momento de su constitucion. Dado que son a corto plazo, el
valor en hibros es similar al valor razonable.

Para el resto de activos financieros corrientes la Direccion del Grupo estima que €l valor en libros
es similar al valor razonable.

- Deudas con entidades de crédito: Las deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo tienen

tipos de interés variable que se renuevan como minimo anualmente, por lo que el coste amortizado
es simular al valor razonable,

- Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: Salvo las deudas por adquisicion de suelo, el resto
de pasivos incluidos en este epigrafe tienen vencimiento inferior a 180 dias, por lo que el valor
registrado es similar al valor razonable.

Las deudas por adquisicion de suelo se liqmdan en su mayor parte en un pertodo mnferior a un afio,
por lo que se estima que el valor en libros no difiere significativamente del valor razonable.

- Oftros pasivos financieros corrientes y no comentes: Para los pasivos corrientes, el valor registrado

es sunilar al valor razonable, ya que los periodos de liquidacion de dichas deudas son a corto
plazo.

Respecto a los pasivos no corrientes, se estima que la diferencia entre €l valor en hbros y el valor
razonable no es significativa debido a los importes que suponen €stos pasivos.

Riesgos que se derivan de la actividad del Grupo

La actividad del Grupo Martinsa se centra en la promocién inmobiliaria en el territorio espaiiol e
incluye entre otras actividades el disefio y 1a comercializacion de viviendas.

En el desarrollo de dicha actividad, los principales riesgos en los que incurre el Grupo se pueden
agrupar en las sigwentes categornas:

- Riesgos estratégicos: Consecuencia de la definicion de la estrategia del Grupo Martinsa.

- Riesgos operativos: Son los propios del negocio que desarrolla la Sociedad y que podrian
resumirse en r1iesgos por deficiencia de calidad, costes de construcciOn, riesgos
medioambientales y riesgos laborales.

- Riesgos patrimoniales: Hacen referencia a aquellos riesgos que pudieran ocasionar una
destruccion o reduccion del patrimomo de la Sociedad como consecuencia prnincipalmente del
acaecimmento de siniestros constructivos.

- Riesgos sobre los sistemas de informacion o tecnologicos.

}‘iﬂil n"{ai""'wﬂfi
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las distintas exposiciones al riesgo y su valoracion.
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Riesgos estratégicos
La Direccion Ejecutiva es responsable de la definicion de la estrategia del Grupo Martinsa,

estableciendo los distintos objetivos a alcanzar, revisando periddicamente las desviaciones en los
distintos niveles de responsabilidad y tomando las medidas oportunas.

Riesgos operativos

Sistemas de calidad v control de costes de construccion

Las sociedades del Grupo cuentan con sistemas de gestion de la calidad formalmente implantados.

Astmismo, dichos sistemas estan formalizados sobre la base de una asignacion y asuncién de
responsabihidades en los distintos mniveles, asi como de una adecuada documentacion de los
procedimientos encarmnados a prevenir, detectar y corregir eventuales desviaciones en los costes de
construccion. Asumsmo, los defectos estructurales en las viviendas construidas por el Grupo Martinsa
estan asegurados por un periodo de 10 afios a través de las correspondientes polizas decenales de
caracter obligatorio.

Medioambientales

Es de gran importancia para el Grupo el estricto cumplimiento de la normativa medioambiental,
evaluando en cada caso concreto los posibles impactos medioambientales y aplicando, ademas de la
normativa de obligada observancia, determinados principios de gestion medioambiental, como son:

- El ahorro energético.
- Uthzacion, en la medida de lo posible, de materiales reciclables y biodegradables.
- Utilizacion de materiales debidamente homologados

- Tratamiento y minimizacion de los residuos.

- Concienciacion a los técnicos y demas trabajadores.

Riesgos laborales

La realizacion de sus actividades por parte de los trabajadores en el mas alto nivel de seguridad vy
satisfaccion es un objetivo prioritario y continuo del Grupo.

Para ello, ademas del estricto cumplimiento de la nonmativa vigente, el Grupo sigue una politica de

formacion, participacion de la plantilla de trabajadores y control de las condiciones en las que se i
desempefia el trabajo diario. ‘-\ /f"
Asimismo, con caricter periddico se evalian los riesgos laborales y se planifica la actividad \ /

preventiva (planes de segunidad), tanto por el Grupo como por profesionales externos.

Riesgos patrimoniales -
/ f
La prevencion de este riesgo se realiza a través de los procedimientos de control interng; mediante’ la

evaluaci6n y el analisis de los riesgos a los que esta sometido el patrimonio empres
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Riesgos financieros

Los sistemas de control de los riesgos financieros estan principalmente destinados a identificar,
evaluar y cubnr los nesgos derivados de las variaciones del tipo de interés, procurando ajustar la

deuda a una estructura de financiacion adecuada, fundamentalmente usando el crédito hipotecario
subrogable al cliente.

Riesgos sobre los sistemas de informacion o tecnolégicos
Su cobertura incluye la seguridad en los sistemas informaticos (bmitacion de accesos con claves

personales o con copias de seguridad) y la proteccién de la propiedad wntelectual e industrial, mediante
la inscripcidn en el correspondiente Registro.

Riesgos de negocio

Dependencia del acceso a financiacion en términos Javorables

El Grupo necesita importantes recursos financieros para seguir creciendo y desarrollando su negocio.
La capacidad del mismo para obtener financiacién depende de una serie de tactores, algunos de los
cuales estan fuera de su control. Si el Grupo no consiguiera financiacion adicional o solamente la
consigwera en términos desfavorables se podria lastrar la capacidad de crecimiento de su negocio.

Cardacter ciclico del sector inmobiliario

El sector inmobiliario estd muy ligado a la situacién econdmica general por lo que los cambios que se
pudieran producir en la misma pueden afectar de forma significativa a la actividad inmobiliaria. La
tendencia alcista seguida por los factores afectos a la economia hasta la fecha podria no mantenerse en

¢l futuro de manera que cualquier cambio desfavorable en la tendencia podria tener un impacto
negativo en la actividad inmobiliaria.

Ademas de la situacion econdmica general, el Grupo esta influenciado por la valoracion de los activos
y por la demanda de viviendas, por lo que una evolucion negativa del ciclo inmobiliario podria afectar
a sus resultados futuros. Para minimizar la influencia de las fluctuaciones del ciclo economico, el
Grupo ha 1do diversificando su oferta de productos, desde la actividad constructora a una presencia
mas mtegral en el ciclo inmobiliario y al fortalecimiento de su cartera de patrimonio.

Marco regulatorio relativo a las dreas de gestion del suelo, construccion Yy promocion

Las actividades que realiza el Grupo en el ambito de la promocion, construccion y gestion del suelo
estan sujetas a las leyes, reglamentos y requisitos administrativos. E1 Grupo es conocedor de dicho

sistema pero algunos cambios en dichas leyes o reglamentos podrian tener un efecto negativo en la |
actrvidad.

En la nueva Ley del Suelo, cuya aprobacion esta prevista para este afio, se prevén cambios ,
: .. : , | : , , Y
sustanciales. Los principales aspectos de la futura normativa seran el aumento del porcentaje minimo // /

del suelo destinado a vivienda de proteccién oficial, y el establecimiento de un nuevo- iégimen de yd
valoraciones para el suelo. ' ,- e AN
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Rirés <‘?ha valoracion de los activos

Como valorador independiente externo, la firma “Knight Frank Espafia, S.A.” ha valorado la cartera
inmobiliania del Grupo a 31 de marzo de 2007 en 2.790 millones de euros. Sin embargo, 1a valoracion
de carteras inmobiliarias es esencialmente subjetiva, dadas las particularidades de cada uno de los
elementos que las componen.

28. LITIGIOS, COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS
Litigios

Ninguna de las sociedades que integra el Grupo Martinsa se halla incursa en procedimiento judicial o
admimstrativo alguno, sea de la naturaleza que sea, que pudiera llegar a suponer un riesgo
sigmficativo para los resultados y solvencia del Grupo o para el desarrollo futuro de sus actividades en
la forma ordinaria.

Avales prestados

En el curso normal del negocio, las sociedades del Grupo Martinsa deben prestar una serie de avales y
garantias, que se pueden desglosar en:

- Avales técnicos: todos aquellos avales exigidos por la normativa urbanistica para garanfizar ante

Ayuntarmientos y otras entidades puablicas u organismos oficiales el cumplimiento de determinadas
obligaciones urbanisticas en el desarrolio de algunas promociones.

- Avales no técnicos (economicos): incluyen principalmente aquellos avales destinados a garantizar
los pagos de las compras de suelo con cantidad aplazada, las cantidades entregadas a cuenta de

precio en operaciones de compraventa, la financiacion de las adquisiciones de patrimonio, entre
Otros.

Los importes globales de los avales constituidos por Grupo Martinsa a favor de terceros por entidades
financieras por concepto son:

miles de €

2004 2005 . 2006
Importe 123.948 99.967 4.151.951

El fuerte crecimniento de las lineas de avales en el ejercicio 2006 se debe a:
- Actrva politica de adquisicion de suelo.

- Constitucion de avales obligatorios para garantizar la obtencion de la financiacion necesaria
para hacer frente a la adquisicion de las acciones de Fadesa Inmobiliaria, S.A.

Asi la sociedad Martinsa tuvo que constituir avales por importe de 4.045.266 miles de euros, el 50% e
con Caja Madnd y el 50% con La Caixa.

2. PRIMERA APLICACION DE LAS NIIF o f/

P . il .i
Los presentes estados financieros consolidados son los primeros que el Grupo Martin/sﬁ’,h’a preparado
de acuerdo con las NIIF. Se presenta a continuacion la conciliacion de los saldos,.del patrimonio neto
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A %r;ﬁﬁ\ﬂ!‘l}ﬂﬂdﬂ a 1 de enero de 2004, fecha de la transicion a las NIIF, a 31 de diciembre de 2004, 31 de

-"'ﬂi/fy@:’l‘lﬁﬁ%ihbre de 2005 y 31 de diciembre de 2006, asi como la conciliacion correspondiente al resultado
consolidado de los gjercicios 2004, 2005 y 2006, considerandose como ajustes los cambios con origen
en los criterios de valoracion y politicas contables modificados por la nueva normativa y como
reclasificaciones los cambios con origen en la nueva forma de presentacién de Jos estados financieros
consolidados.

Las conciliaciones a 1 de enero de 2004, 31 de diciembre de 2004 y 31 de diciembre de 2005 se han
realizado entre las cifras incluidas en estos estados financieros consolidados y las cifras que
teoricamente se incluirian en unos estados financieros consolidados preparados de acuerdo con
PCGAE, ya que el Grupo Martinsa no existia en las fechas de dichas conciliaciones y, por tanto, no
preparo cuentas anuales consolidadas.

Las concihaciones a 1 de enero de 2004, 31 de diciembre de 2004, 31 de diciembre de 2005 y 31 de
diciembre de 2006 del patrimonio neto consolidado segiin los principios contables generalmente
aceptados en Espafia (PCGAE) con el patrimonio neto consolidado que resulta de aplicar las NIIF son
las siguientes:

miles e €

Nota  01/01/2004  31/12/2004 31/12/2005  31/12/2006

Patrimonio neto segiin PCGAE 19.920 24 594 59.325 318.181

Ajustes por conversidon a NIIF (netos del efecto

fiscal):
Cancelacion de gastos de establecimiento 1) (1) (39) (42) (50)
Gastos de ampliacion de capital i) -- (22) (31) (1.602)
Intereses devengados de un préstamo concedido
a largo plazo 11) 32 74 116 170
Valoracidn de activos financieros disponibles
para la venta V) 363 216 384 578
Revalonizacion de inversiones inmobiliarias V) 770 ]1.089 1.840 2.526
Combinaciones dc negocio bajo control comun
(nota 4) V1) -- .- -- (6.961)
Amortizacién de las comisiones bancarias vil) -- - -- (12.733)
Ajuste cambio tipo impositivo Vi) -~ -- - 287
Cambio de método de consolidacion 1X) r -- -- 0771

Cancelacion de 1a amortizacion del fondo de

COMEICIO X) -- 853 1.706 2. 819
Incorporacion de las diferencias negativas de
Patrimonio segiin NITF antes de intereses
MNOritarios 23.513 31.194 67.727 317.421
Incorporacion del epigrafe de intereses
Patrimonio neto segun NIIF 28.061 34.006 79.845 320.472 ﬁ;r""f
-

Las conciliaciones del resultado consolidado presentado segun PCGAE para los ejercicios 2004, 2005 /f"'

e
"

y 2006 con el resultado consolidado segiin NIIF son las siguientes:

PYo63584d8




Nota

Beneficio (Pérdida) consolidado(a) neto(a) atribuible a los

accronistas de la Sociedad Dominantc segin PCGAE

Ajustes por conversion a NITF (netos del efecio fiscal);
Cancelacion de gastos de establecimiento 1)
Gastos de ampliacon de capital i1)
Intereses devengados de un préstamo concedido a | argo plazo 111)
Ajuste ipo impositivo del impuesto diferido derivado de activos
financieros disponibles para la venta V)
Revalonzacién de inversiones inmobiliarias v)
Penodificacion de las comisiones bancarias Vii)
Ajuste cambio tipo impositivo de ajustes NIJIF viii)
Cambio de método de consolidacién 1X)

Beneficio (Pérdida) conselidad o(a) neto{a) atribuible a los
accionistas de la Sociedad Dominante segun NITF

Los ajustes de conversion detallados en los cuadros anteriores son los siguientes:

1) Cancelacion de gastos de establecimiento

2004

4.714

(38)

20035

34.841

(17)

36.476

miles de €
2006

28.434

54

4
686
(12.734)

287
7.2778

R LIS

25.173

Los gastos de establecimiento activados segin PCGAE no cumplen con la definicién de activos bajo

NIIF, por lo que el Grupo los ha cancelado en los estados financieros consolidados bajo NIIF.

n) Gastos de ampliacion de capital

Los gastos de ampliacién de capital se activan segun PCGAE mientras se consideran menos reservas

bajo NIIF.

1) Intereses devengados de un prestamo concedido a largo plazo

El Grupo ha concedido un préstamo a largo plazo para el cual no ha reconocido

intereses devengados.

1v) Valoracién de activos financieros disponibles para la venta

segun PCGAE los

El Grupo dispone de una cartera de acciones de sociedades cotizadas que cuyas variaciones positivas
de valor no se reconocen segiin PCGAE mientras se contabilizan en reservas bajo NIIF.

v) Revalonzacion de inversiones inmobiliarias

El Grupo ha decidido valorar sus inversiones inmobiliarias a valor t

se registran al coste neto de su amortizacion acumulada

vi) Combinaciones de negocio bajo control comun

La diferencia entre el valor de los activos aportados y su valor en libros de
de entidades bajo control conin que se describe en la nota 4, se ha cancelado contra fondos propios.

vil) Periodificacion de las comisiones bancarias

PPE63553S
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”’Mfﬁp;itﬁlsmmn de Fadesa (ver Nota 24.4) varia entre PCGAE y NIIF:

a. Las comusiones de aval y de garantia se amortizan bajo NIIF en el periodo de vigencia del aval.
mientras en PCGAE se amortizan en el plazo de la financiacién,

b. Las comisiones de apertura se amortizan en PCGAE en el plazo de la financiacion mientras se
deducen del importe de financiacion obtenida bajo NIIF y se mcluyen en el calculo del tipo de
Interés efectivo. '

vin) Ajuste por cambio de tipo impositivo de los ajustes NIIF

Como consecuencia del cambio de tipo mmpositivo, se ha realizado un ajuste del saldo de impuestos
difenndos denvado de los ajustes por conversion a las NIIF de los afios 2004 y 2005.

1X) Cambio de método de consolidacion

A aphicar las NIIF, el Grupo ha cambiado el método de consolidaciéon de determinadas sociedades
asociadas, siendo las mas relevantes:

- Desarrollo de Proyectos Martinsa Grupo Norte, S.A. y sociedades dependientes y asociadas: Se
consohdan bajo NIIF por el método de integracion proporcional, mientras se consolidaban
segun PCGAE por el método de puesta en equivalencia.

- Procom Martinsa Residencial Castellana, S.A.: Se consolida bajo NIIF por ¢l método de
ntegracion proporcional, mientras se consolidaba segun PCGAE por el método de puesta en
equivalencia.

- Compafiia Agricola El Tesorillo, SA.: Se consolida bajo NIIF por el método de integracion
proporcional, mientras se consolidaba segiin PCGAE por el método de puesta en equivalencia.

x) Cancelacion de la amortizacion de los fondos de comercio

Los tondos de comercio se amortizan segin PCGAE, muentras en NIIF no se amortizan y se efechia
anualmente un analisis del deterioro de su valor.

x1) Incorporacion de las diferencias negativas de consolidacion y del epigraie de ntereses
minontarios

Las diferencias negativas de consolidacion y los intereses minoritarios no forman parte de los fondos
propios segun PCGAE, mientras en NIIF las diferencias negativas de consolidacion en la fecha de
transicion se consideran reservas y el epigrafe de los intereses minoritarios se presenta como una linea
separada de los fondos propios.




mf Hﬂ@ladnd a 26 de jumo de 2007, los abajo firmantes que componen la totalidad de los miembros del
Consgjo de Admmistracion de Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A. y Sociedades
dependientes, formulan estas cuentas anuales consolidadas de dicha Sociedad y sus sociedades
dependientes correspondientes a los ejercicios 2004, 2005 y 2006. El resto de las hojas las firma
umcamente el Secretario del Consejo de Administracion en representacion de los Administradores.

CONSEJO

FEM@KL, 5.L., Representada por -  FTCA T"ELL%N}E, - epreéentada por

D. Fernando Martin Alvarez D. J&{ier Lacle
Presidente . .
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PROMOCIONES Y URBANIZACIONES MARTIN, S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Informe de gestion consolidado correspondiente a los ejercicios terminados
el 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006

Entorng economico

En 2006 la economia mundial ha continuado creciendo, acabando el afio con un incremento del PIB
del 3,1% la mayor tasa de los ultimos ejercicios, siendo los paises emergentes con Asia a la cabeza los

motores de la economia. Para la Umoén bBuropea ha sido un gjercicio economico mejor de lo esperado,
el PIB de la zona euro crecio un 2,7% casi doblando €l de 2005 1,4%, creciendo Espafia por encima de
la media alcanzando un PIB del 3,9% por detras solo de Polonia con un incremento del 5,8%.

En la Europa de los 25 la inflacion se situd en el 2,1% siendo Espafia el segundo pais mas inflacionista
con un 2,7%. |

Los tipos de interés se situaron a 31 de diciembre en el 3,5% tras realizar el Banco Central Europeo

durante ¢l afio cinco subidas consecutivas previendo la mayoria de los analistas estar en entornos del
4% a tinales del 2007,

Durante un ejercicio mas el mercado de la vivienda ha continuado siendo el motor de la economia con
crecimento en los precios de un 9.1% alcanzando los 1.990,5 euros metro cuadrado y siendo el primer
aflo después de cinco consecutivos en los que crecid por debajo del 10%. El crecimuento mas
moderado ha sido el registrado en la vivienda usada, un 8,6% demostrando la vivienda nueva un
comportamiento mas estable llegando al 9,6%.

El volumen de viviendas imciadas ascendio por encima de las 798.000 visandose 820.100 nuevos
proyectos, contrastando ¢l dinamismo de la actividad con una menor demanda reflejada sobre todo en
el alargamiento de los plazos de venta.

Las previsiones para el 2007 son de un crecimiento mas moderado de precios continuando con un
ajuste gradual y ordenado del sector debido entre otros factores a la progresiva subida de tipos de

interés del BCE que junto con el aumento de los precios hayan endurecido la accesibilidad a la
vivienda.

Resumen de cifras

Milesde euros 2006 2005 Variacion %
Total ingresos 139.102 146.445 (5.0)%
Rtdo. Explotacion 56.090 61.293 (8,5)%
Resultado neto 25227 44 501 (43,41)%

Margen de explotacion 40% 42%
Margen neto 18% 30%

Media de empleados 20 19




Evolucion de los negocios

En 2004 la cifra de negocios estaba basada principalmente en al entrega de promociones, 332
viviendas en 2005 disminuyendo durante el ejercicio 2006 hasta las 60 viviendas. Las entregas de

ambos  afios corresponden viviendas situadas en Madnd, principalmente en las Tablas y
Montecarmelo y una promoction en Tres Cantos.

Durante el 2006 ¢l grupo Martinsa ha vendido suelo por importe de 101 mullones de curos ubicado en
LLas Tablas, Arganda y Mostotes (Madrid) asi como en Bétera (Valencia) siendo un total de 30.620

mZ. bEsta actividad ha sido residual en los afios anteriores y en 2006 se ha realizado para poder afrontar
el proceso de OPA sobre Fadesa.

[.as preventas a final del ejercicio ascendian a 704 unidades lo que supondran unos ingresos de 193
millones de euros, quedando a final de afio 66 unidades pendientes de venta de las puestas en
comerciahizacion.

Hechos destacados

Con fecha 2 de noviembre Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A. junto con Huson Big , S.L.
lanzaron una oferta publica de adquisici6n sobre el 100% de las acciones de Fadesa Inmobiliaria, S.A.
al precio de 35,70 euros por accion.

En el marco de dicha operacion se procediod el 28 de diciembre a una ampliacion de capital mediante
la compensacion de un préstamo participativo que ostentaba F.T. Consultores Inmobiliarios, S.A.U.
sobre Martinsa por 200 millones de euros, de los que 360,6 miles de euros fueron de ampliacién de
capital.

Con objeto de mcorporar todo ¢l negocio inmobiliario del grupo al ambito de Promociones y
Urbanizaciones Martin, S_A. se llevo a cabo otra amphacion del capital en Martinsa el 29 de diciembre
de 2006 mediante aportaciones no dineranas por parte de Femaral, S.L. y Almarfe, S.LL de las
sociedades Inomar, S. L. y Jafemafe, S.L. aumentando su capital social en 62,5 miles de euros y sus
tondos propios en un total de 34,8 millones de euros.

Investigacion vy desarrollo

Por las propias caracteristicas de la compaifiia y sus actividades no se realizan actividades de
mvestigacion y desarrollo.

Acciones Propias

Promociones y Urbamzaciones Martin, S.A. no posee mi ha realizado operaciones con acciones
propias. '
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Perspectivas de Futuro

El afio 2007 Martinsa continuara con su politica de crecimiento, estando esta muy marcada por el
proyecto de fusion con Fadesa Inmobihania.

Hechos posteriores al cierre del eiercicin 2006

La oferta antenormente descrita fue aprobada por 1a Comision Nacional del Mercado de Valores ¢l dia
6 de tebrero de 2007 su resultado positivo fue anunciado el 12 de marzo obtemiendo un 86,48% de

aceptacion, hquidandose el 14 de marzo de 2007.

Antes de la hqudacion de la OPA se han llevado a cabo dos operaciones societarias mas, una
mediante la aportacién no dineraria en Martinsa de Huson Big lo que ha supuesto unos fondos propios
de 507, mullones de euros y otra llevada a cabo en el marco de lo exigido por las entidades
financiadoras de 463 millones de euros.

[.a financiacidn obtemida, 2.920,9 millones ha contado como entidades coordinadoras con Ahorro
Corporacidon Financiera S.V., S.A., Caixa D’Estalvis 1 Pensions de Barcelona, Caja de Ahorros y
Monte de Piedad de Madnd y Morgan Stanley Bank Internacional Limited.




Consejo de Admimistracion de Promociones y Urbanizaciones Martin, S.A. y Sociedades
dependientes, formulan este informe de gestion consolidado de dicha Sociedad y sus sociedades
dependientes correspondientes a los ejercicios 2004, 2005 y 2006. FEl resto de las hojas las firma
unicamente el Secretano del Consejo de Admimstracion en representacion de los Admimstradores.

CONSEJO
FEMARAL, S , Repfésentada pﬁf ' I CADY NA ARepresentada por
D. Fernando Martin Alvarez D. Javier Lacleta
Presidente ’
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de los Coleglios Notariales de Espara, ' PP, terminada en el del
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