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A los Accionistas de
Tubacex, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Tubacex, S.A. (la Sociedad) y sociedades dependientes
(en adelante el Grupo o el Grupo Tubacex) que comprenden el balance de situacién consolidado al 31 de
diciembre de 2006, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria de cuentas anuales consolidada
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de la sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas en Espaiia que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacion,
de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no ha incluido la
auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2006 de determinadas sociedades en las que participa el Grupo
Tubacex, que se mencionan en el Anexo adjunto, cuyos activos representan un 29% y cuyos resultados netos
M. suponen una aportacion positiva del 48% de las correspondientes cifras consolidadas. Las mencionadas cuentas
cm 00 anuales han sido auditadas por otros auditores y nuestra opinién expresada en este informe sobre las cuentas

anuales consolidadas de Tubacex, S.A. y sociedades dependientes se basa, en lo relativo a dichas sociedades,

P unicamente, en los informes de los auditores mencionados en el citado Anexo.
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De acuerdo con la legislacién mercantil los Administradores de la sociedad dominante presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién consolidado, de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, del estado de flujos de
efectivo consolidado y de la memoria de las cuentas anuales consolidadas, ademas de las cifras del ejercicio
2006, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere, exclusivamente, a las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2006. Con fecha 20 de marzo de 2006 emitimos nuestro informe de auditoria
acerca de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005 en el que expresamos una opinién con una
excepcion por la falta de uniformidad derivada de la no aplicacién de las Normas Internacionales de
Contabilidad 32 y 39 a las cifras comparativas del ejercicio 2004 al haberse acogido el Grupo Tubacex a la
excepcion contenida en la NIIF 1 adoptada por 1a Unién Europea.

En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de los otros auditores, que se mencionan en el
Anexo de la memoria consolidada, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Tubacex, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2006 y de los resultados
consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de sus flujos de efectivo
consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria
y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en el
ejercicio anterior.

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2006 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién del Grupo Tubacex, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2006. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Tubacex, S.A. y sociedades dependientes.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
Consolidados
(Junto con el Informe de Auditoria)

KPMG AUDITORES, S.L.

Julio Mir Roma
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BALANCE

TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 y 2005

(Expresados en miles de euros)

ACTIVO

Inmovilizado material

Activos intangibles

Inversiones inmobiliarias

Inversiones contabilizadas aplicando
el método de la participacion

Activos financieros

Instrumentos financieros derivados

Activos por impuestos diferidos

Otros activos no corrientes

Total activos no corrientes

Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Otros activos corrientes

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Total activos corrientes

Total activo

~N o O

N
o> © oo

10
1

12

89.585
22.958
3.513

1.049
5.596
1.078
20.463

144.242

201.926
166.772
132
26.543

395.373

539.615

92.976
23.857
3.813

998
8.589

23.647
26

153.906

1569.721
122.001

21.302

303.024

456.930

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 y 2005.
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PATRIMONIO NETO

Capital

Prima de emision

Otras reservas
Acciones propias
Reserva de conversion
Ganancias acumuladas

Total patrimonio neto

Préstamos y otros pasivos remunerados
Prestaciones a los empleados

Ingresos diferidos

Otras provisiones

Pasivos por impuestos diferidos

Otros pasivos financieros no corrientes

Total pasivos no corrientes

Préstamos y otros pasivos remunerados
Acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar
Otras provisiones
Pasivos por impuestos sobrelas las
ganancias corrientes

Total pasivos corrientes

Total patrimonio neto y pasivo

/3

14

16
19

20

13
17

18
20

23

59.840 59.840
17.108 17.108
63.203 61.817
(2.519) (2.519)

1.153 2.501
86.433 67.275
225.218 206.022

6.689 12.295
13.260 13.867
153 181
9.169 13.945
1.407 1.140
1.457 2.791
32.135 44.219
190.660 135.038
79.711 67.634
6.605 -
5.286 4.017
282.262 206.689
539.615 456.930



GRUPO TUBACEX
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS (METODO INDIRECTO)
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

(Expresadas en miles de euros)

TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PARA LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EN
31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005 (Expresadas en miles de euros)

Flujos de efectivo de actividades de explotacion

lngres,OS ordinarios 539.073 430497 Beneficios del ejercicio antes de impuestos 41.221 33.256
Otros ingresos Ty21 905 3.979 Ajustes por :
Variacion de existencias de productos Amortizaciones 16.746 15.645
terminados y en curso de fabricacion 6.951 28.895 Variacion de provisiones 7.070 5.854
Trabajos efectuados por el Grupo para Ingresos financieros (7.441) (6.614)
activos no corrientes 195 151 Gastos financieros - 13.013 10.437
Consumos de materias primas y consumibles (321.650) (264.599) Participacion en los resultados de las inversiones
Gests e prsoal 2 5357 (2559 Sl el ) g
8?;?;:;;:”‘”“““0” y deterioro 56y7 ggggg; Eég%gi Subvenciones oficiles diferidas (28) (524)
47.286 37.004 Cambios en el capital circulante 70.706 57.979
Ingresos financieros 6.686 6.614 Aumento en deudores comerciales (44.771) (23.319)
Gastos financieros (12.794) (10.437) Aumento en existencias . (42.205) (38.425)
Participacion en beneficios de las A”?Zﬂtt‘;:g ?,Z;e:rdores comerciales y ofras 207 1276
sociedades contabilizadas aplicando cuentas s ; ;
i o Disminucién de provisiones (4.892) (624)
el método de la participacion 43 75 Disminucion de prestaciones a los empleados (1.034) (495)
. i Otros conceptos - 3.433
Beneficios antes de impuestos 41.221 33.256
Efectivo generado por las operaciones (10.119) 9.825
Gasto por impuesto sobre las ganancias 23 (10.274) (7.832)
Intereses pagados (13.013) (10.437)
Beneficios del ejercicio 30.947 25.424 Impuesto sobre las ganancias pagado (5.554) (3.343)
Efectivo neto generado por las actividades de explotacion (28.686) (3.955)

Ganancias por accion basicas

(expresado en euros) 15 0,236 0,134 Flujo de efectivo de actividades de inversion

Procedente de la venta de inmovilizado material 683 521
Procedentes de la venta inversiones inmobiliarias 294 -
Procedente de la venta de activos financieros 2.490 451
Intereses recibidos 6.363 6.614
Adaquisicién de inmovilizado material (13.887) (15.857)
Adquisicion de activos intangibles (344) (1.469)
Adaquisicion de otros activos financieros - (92)
Otros (95) (1.115)

Efectivo neto generado por actividades de inversion (4.496) (10.947)

Flujo de efectivo de actividades financieras

Procedente de otros pasivos financieros no corrientes (1.427) 27
Procedente de préstamos y otros pasivos remunerados 50.016 31.706
Dividendos pagados (10.166) (6.756)
Otros - (377)

Efectivo neto generado por actividades financieras 38.423 24.600
Aumento neto de efectivo y otros medios liquidos equivalentes 5.241 9.698
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al efectivo a 1 de enero 21.302 11.604

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al 31 de diciembre 26.543 21.302

Lamemoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 y 2005.
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TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
PARA EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

(Expresado en miles de euros)

Prima de Acciones
Capital emision propias

Saldo al 1 de enero de 2006 59.840 17.108 (2.519)

Otras
reservas

Reserva
de conversion

Ganancias
acumuladas

Total
patrimonio
neto

Efecto de las diferencias de cambio en moneda extranjera - -
Otros movimientos - -

Beneficios del ejercicio > -

Total ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio - -

Aplicacion de ganancias acumuladas - -
Dividendos pagados - -

TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
PARA EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

(Expresado en miles de euros)

Prima de Acciones
Capital emision propias

61.817 2.501 67.275 206.022
(1.348) (1.348)

- (237) (237)

- 30.947 30.947

(1.348) 30.710 29.362

1.286 - (1.286) -
- - (10.166) (10.166)

(0]1¢:13
reservas

Reserva
de conversion

Ganancias
acumuladas

Total
patrimonio
neto

Saldo al 1 de enero de 2005 59.840 17.108 - 61.430 (932) 49.371 186.817
Adopcion de la NIC 32y 39 - - (2.519) - - - (2.519)
Saldo al 1 de enero de 2005 reexpresado 59.840 17.108 (2.519) 61.430 (932) 49.371 184.298
Efecto de las diferencias de cambio en moneda extranjera - - 3.433 3.433
Otros movimientos - - - (377) (377)
Beneficios del ejercicio - - - 25.424 25.424
Total ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio - - 3.433 25.047 28.480
Aplicacién de ganancias acumuladas - - 7.143 - (7.143) -
Dividendos pagados - - (6.756) - - (6.756)
La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 y 2005.
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MEMOR

TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas 31 de diciembre de 2006
Preparadas de conformidad con lus Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Union Europea

(1)

(2)

NATURALEZA, ACTIVIDADES Y COMPOSICION DEL GRUPO

Tubacex, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyd como sociedad anénima el 6 de junio de 1963 y tiene su domicilio social en Llodio (Alava).

Su objeto social es, entre otros, la fabricacion y venta de tubos especiales de acero sin soldadura, basicamente inoxidables, asi como cualquier
otra modalidad de la industria siderometallrgica u otras actividades similares que se acuerde explotar. No obstante, a partir del 1 de enero de
1994, la Sociedad quedo convertida en una sociedad tenedora de participaciones y cabecera del Grupo Tubacex, sin actividad productiva, ya
que ésta es desarrollada por sus sociedades dependientes.

La actividad principal de Tubacex, S.A. se concentra en la tenencia de participaciones y en la prestacion a las empresas del Grupo de
determinados servicios de caracter centralizado y de arrendamiento que son objeto de facturacion.

Tubacex, S.A. es la sociedad dominante de un Grupo formado por las sociedades dependientes que se relacionan en el Anexo adjunto, el cual
forma parte integrante de esta nota. Tubacex, S.A. y sociedades dependientes (en adelante el Grupo) tienen como actividades principales la
fabricacion y venta de tubos especiales de acero sin soldadura, basicamente inoxidables.

Tubacex, S.A. tiene sus acciones admitidas a cotizacion en el mercado continuo de la Bolsa espafiola.

BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales consolidadas se presentan, en miles de euros, y han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad de acuerdo
con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE) de forma que muestran
laimagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada al 31 de diciembre de 2006, de los resultados consolidados de
sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de los flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha. El Grupo adopt6 las NIIF-UE al 1 de enero de 2004 y aplicé en dicha fecha laNIIF 1 "Adopcién por primera vez de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera" (NIC 1.14).

Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006, que han sido formuladas el 23
de marzo de 2007, seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificacion alguna.

2.1 Basesde elaboracion de las cuentas anuales

Estas cuentas anuales consolidadas se han preparado utilizando el principio de coste histdrico con la excepcion de los instrumentos financieros a
valor razonable con cambios en resultados y los activos financieros disponibles para la venta que se han registrado a valor razonable.

2.2 Juiciosy estimaciones contables relevantes utilizadas

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas de acuerdo con NIIF-UE requiere que la Direccidn del Grupo realice juicios, estimaciones e
hipotesis en el proceso de aplicacion de las politicas contables del Grupo.

Si bien las citadas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2006 sobre los hechos
analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacién en los proximos ejercicios. El efecto
en cuentas anuales consolidadas de las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios se
registraria de forma prospectiva.

Durante el ejercicio 2006 no se han producido cambios significativos en los juicios y estimaciones contables utilizados por la Sociedad en
ejercicios anteriores.

2.3 Normas einterpretaciones emitidas no aplicadas

Determinadas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas y adoptadas por la Unién Europea no son vigentes para el gjercicio finalizado
en 31 dediciembre de 2006 y no han sido aplicadasenla preparacién de las cuentas anuales. Un detalle de estas normas es el siguiente:

Se han emitido y han sido adoptadas por la UE nuevas normas contables (NIIF) e interpretaciones (CINIIF) cuya fecha de entrada en vigor esta

prevista para los ejercicios contables iniciados el 1 de enero de 2007 o con posterioridad a dicha fecha. La evaluacién por parte de la Direccion
del Grupo delimpacto de estas nuevas normas se resume a continuacion:

/8

(3)

NIIF 7, Instrumentos financieros: informacion a revelar

Durante el mes de agosto de 2005, el IASB emiti6 la NIIF 7 Instrumentos financieros: informacion a revelar, y una enmienda complementaria a
NIC 1, Presentacion de estados financieros—informacion a revelar sobre el capital. La NIIF 7 y la modificacién a la NIC1 introducen nuevos
requerimientos para mejorar la informacion revelada sobre los instrumentos financieros presentada en los estados financieros y sustituyen a la
NIC 30, Informacién a revelar en los estados financieros de bancos y entidades financieras similares, y algunos de los requisitos de la NIC 32,
Instrumentos financieros: informacion a revelary su presentacion. La enmienda a NIC 1 introduce requisitos de revelacion sobre el capital de una
entidad. LaNIIF 7 es aplicable a los periodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2007 o posteriores a dicha fecha. El Grupo no ha adoptado
anticipadamente esta norma. La aplicacion de la misma no sera significativa en relacion con los estados financieros consolidados del Grupo e
implicara larevelacion de informacion adicional respecto a los instrumentos financieros del Grupo y a su capital social.

CINIIF 8, Alcance de la NIIF 2— Pagos basados en acciones

El mes de enero de 2005, el CINIIF emiti¢ la CINIIF 8 relativa a situaciones en las que una entidad realiza pagos basados en acciones en contra-
prestacion de bienes o servicios que no pueden ser identificados especificamente. Las sociedades aplicaran esta interpretacion para periodos
anuales que empiecen el 1 de mayo de 2006 o posteriores a dicha fecha. EIl Grupo no realiza en la actualidad operaciones de pagos basados en
acciones por lo que esta interpretacion no afectara a los estados financieros del Grupo.

CINIIF 9, Reevaluacion de derivados implicitos

En el mes de marzo de 2006 el CINIIF emitio la CINIIF 9 relativa a la reevaluacion de cuando un derivado implicito incluido en un instrumento
financiero debe ser separado del contrato principal no derivado. Esta interpretacion se aplicara para periodos anuales que empiecen el 1 de junio
de 2006 o posteriores a dicha fecha. El Grupo no mantiene instrumentos financieros hibridos y en consecuencia esta interpretacion no afectara a
los estados financieros del Grupo.

CINIIF 11, NIIF 2- Transacciones entre entidades del grupo y en acciones propias (pendiente de adopcion porla UE)

En noviembre de 2006 el CINIIF emiti6 la CINIIF 11 que desarrolla el tratamiento de las transacciones con pagos basadas en acciones entre
empresas del grupo en las cuentas individuales. Es de aplicacién para periodos anuales que empiecen el 1 de marzo de 2006 o posteriores a
dicha fecha. El Grupo no realiza en la actualidad operaciones de pagos basados en acciones por lo que estima que esta interpretacion no
afectara alos estados financieros del Grupo.

CINIIF 12, Acuerdos de concesiones de servicios (pendiente de adopcion porla UE)

En el mes de noviembre de 2006 el CINIIF emiti6 la CINIIF 12 que regula la contabilizacion de los acuerdos de concesiones de servicios. La
CINIIF 12 es de aplicacion para ejercicios anuales que empiecen el 1 de marzo de 2007 o posteriores a esa fecha. El Grupo no mantiene ningun
acuerdo dentro del alcance de esta interpretacion, en consecuencia estima que no tendraimpacto alguno en los estados financieros del Grupo.

NIIF 8, Segmentos operativos (pendiente de adopcion porla UE)

En el mes de noviembre de 2006 el IASB emiti la NIIF 8 , norma que entrara en vigor el 1 de enero de 2009 aunque se admite su aplicacion
anticipada, y que sustituye a la norma actualmente en vigor NIC 14 Informacion por segmentos. Esta norma modifica el enfoque de identificacion
de segmentos que pasan a definirse como los componentes en los que se subdivide una entidad, a efectos de prepararla informacion interna que
utiliza la Direccién del Grupo para tomar decisiones operativas. EI Grupo todavia no ha decidido si aplicara esta norma con caracter anticipado y
suimpacto en los estados financieros sera la modificacion de los segmentos sobre los que se informa asi como la informacién que se da de los
mismos.

DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion de resultados de Tubacex, S.A. del ejercicio 2006, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por
la Junta General de Accionistas, asi como la distribucion aprobada del ejercicio 2005, son las siguientes:

Miles de euros

2006 2005

Dividendo activo de 0,093 euros por accion ordinaria
(0,076 euros en 2005) 12.379  10.166
Reservas voluntarias 1.304 1.409
Otras reservas 466 1.286
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MEMOR

(4)

PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

Un resumen de los mas significativos se presenta a continuacion:
4.1 Entidades dependientes

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

Las cuentas anuales o estados financieros de las entidades dependientes se incluyen en las cuentas anuales consolidadas desde la fecha de
adquisicion, que es aquella en la que el Grupo obtiene efectivamente el control de las mismas. Las entidades dependientes se excluyen de la
consolidacion desde la fecha en la que se ha perdido control.

El Grupo aplicé la excepcion contemplada en la NIIF 1 "Adopcidn por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera" por
lo que sdlo las combinaciones de negocios efectuadas a partir del 1 de enero de 2004, fecha de transicion a las NIIF-UE, han sido registradas
mediante el método de adquisicion. Las adquisiciones de entidades efectuadas con anterioridad a dicha fecha se registraron de acuerdo con los
PCGA anteriores, una vez consideradas las correcciones y ajustes necesarios en la fecha de transicion.

El coste de la combinacion de negocios se determina en la fecha de adquisicion por la suma de los valores razonables de los activos entregados,
los pasivos incurridos 0 asumidos y los instrumentos de patrimonio neto emitidos por el Grupo a cambio del control de la entidad adquirida
incluyendo, con caracter adicional, cualquier coste directamente atribuible a la adquisicion. Asimismo los ajustes al coste de la combinacién de
negocios que dependen de hechos futuros, forman parte del mismo siempre que su importe fuese probable y pudiera ser valorado de forma
fiable.

El coste de la combinacion de negocios se distribuye entre los valores razonables de los activos adquiridos, pasivos y pasivos contingentes
asumidos (activos netos identificables) de la entidad adquirida. Se exceptla de la aplicacion de este criterio a los activos no corrientes o grupos
enajenables de elementos que se clasifiquen como mantenidos para la venta que se valoran por su valor razonable, menos los costes de venta.

El exceso existente entre el coste de la combinacion de negocios y la participacion del Grupo en el valor razonable de los activos netos
identificables de la entidad adquirida se registra como fondo de comercio, mientras que el defecto, una vez debidamente reconsiderado el coste
de lacombinacién y los valores razonables de los activos netos adquiridos, se reconoce en resultados .

EnelAnexo de estas notas se detallan las sociedades dependientes, asi como la informacion relacionada con las mismas.

Aunque se mantiene una posicién de dominio efectivo sobre determinadas sociedades dependientes del subgrupo Schoeller — Bleckmann
Edelstahlrour GmbH y sociedades dependientes (en adelante SBER) (véase Anexo), dada la no relevancia de su efecto, éstas se valoran por el
"método de la participacion” es decir, por el porcentaje del neto patrimonial que representa la participacion del Grupo en su capital, una vez
minorados los dividendos percibidos de las mismas y menos cualquier deterioro de valor. La participacion del Grupo en los beneficios o pérdidas
de estas sociedades dependientes se registra como un aumento o disminucién de la inversion cuya contrapartida se reconoce en el epigrafe
"Participacion en beneficios de las sociedades contabilizadas aplicando el método de la participacion”, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. La participacion del Grupo en el total de ingresos y gastos reconocidos por la sociedad dependiente, directamente en su patrimonio
neto desde la fecha de adquisicion, se registra, en su caso, como un aumento o disminucion de la inversion en la sociedad dependiente con
contrapartida en una linea separada en cuentas de patrimonio neto.

Otros aspectos relacionados con la consolidacion de entidades dependientes.

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

Los estados financieros de las entidades dependientes utilizados en el proceso de consolidacion estan referidos a la misma fecha de
presentacion y mismo periodo que los de la Sociedad dominante.
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4.2 Transaccionesy saldos en moneda extranjera
421 Monedafuncional y monedade presentacion

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las sociedades del Grupo se valoran utilizando la moneda del entorno
econémico principal en que la Sociedad opera («moneda funcionaly). Las cuentas anuales consolidadas se presentan en euros, que
es lamoneda funcional y de presentacion de la Sociedad.

4.2.2 Transacciones, saldosy flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio de contado vigentes en
las fechas en que se efectian las transacciones.

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

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en moneda extranjera y en la conversion a euros de
activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en resultados. No obstante, las diferencias de
cambio surgidas en partidas monetarias que forman parte de la inversion neta de negocios en el extranjero se registran como
diferencias de conversion en cuentas de patrimonio neto.

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

4.2.3 Conversionde negocios en el extranjero

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

- Los activos y pasivos de cada balance presentado se convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha de cada balance;

- Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten a los tipos en la fecha de las transacciones y

- Todas las diferencias de cambio resultantes de la aplicacion de los criterios anteriores se reconocen como un componente
separado del patrimonio neto.

El Grupo presenta el efecto de la conversion de activos y pasivos por impuestos diferidos denominados en moneda extranjera
conjuntamente con el impuesto sobre las ganancias diferido en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Las diferencias de conversion relacionadas con negocios en el extranjero registradas en patrimonio neto, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada en el momento en que se reconocen los resultados relacionados con la enajenacién de los
mencionados negocios.
4.3 Inmovilizado material

431 Reconocimientoinicial

El inmovilizado material se reconoce a su coste de adquisicion menos su correspondiente amortizacion acumulada v, si la hubiere,
menos cualquier pérdida acumulada por deterioro. El coste del inmovilizado material construido por el Grupo se determina
siguiendo los mismos principios que si fuera un inmovilizado adquirido. La capitalizacion del coste de produccion del mismo se realiza
mediante el epigrafe “Trabajos efectuados por el Grupo para activos no corrientes”, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El Grupo se acogié al 1 de enero de 2004 a la exencion de la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las NIIF” relativa al valor razonable o
revalorizacion como coste atribuido.
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4.3.2 Amortizaciones

La amortizacion de los elementos de inmovilizado material se realiza distribuyendo su importe amortizable de forma sistematica a lo
largo de su vida util. A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de adquisicidn o coste atribuido menos su valor
residual. El Grupo determina el gasto de amortizacion de forma independiente para cada componente de un elemento de inmovilizado
material que tiene un coste significativo en relacién al coste total del elemento.

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

Afos de vida

util estimada
Construcciones 25-48
Instalaciones técnicas y maquinaria 5-20
Otras instalaciones, utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 5-10

El Grupo revisa, al cierre de cada ejercicio, el valor residual, la vida util y el método de amortizacion de los distintos activos materiales.
Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

4.3.3. Costes posteriores

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

Las sustituciones de elementos delinmovilizado material susceptibles de capitalizacion suponen la reduccién del valor contable de los
elementos sustituidos. En aquellos casos en los que el coste de los elementos sustituidos no ha sido amortizado de forma
independiente y no sea factible determinar el valor contable de los mismos, se utiliza el coste de la sustitucién como indicativo del
coste de los elementos en el momento de su adquisicion o construccion.

4.3.4. Deteriorodel valorde los activos

El Grupo evalla y determina las pérdidas y las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor del inmovilizado material de acuerdo
conlos criterios que se mencionan enlanota4.11.

4.4 Activosintangibles

441 Fondode comercio

Elfondo de comercio (véase nota4.1) procedente de las combinaciones de negocios efectuadas a partir de la fecha de transicion (1 de
enero de 2004), se valora en el momento inicial por un importe equivalente a la diferencia entre el coste de la combinacion de negocios
y la participacion del Grupo en el valor razonable de los activos, pasivos y pasivos contingentes de la entidad dependiente o negocio
conjunto adquirido.

El fondo de comercio no se amortiza, sino que se analiza su deterioro con una periodicidad anual o con una frecuencia mayor en el
caso en el que se hubieran identificado acontecimientos indicativos de una potencial pérdida del valor del activo. A estos efectos, el
fondo de comercio resultante de las combinaciones de negocios se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo (UGE)
o grupos de UGEs que se espera se vayan a beneficiar de las sinergias de la combinacién. Después del reconocimiento inicial, el
fondo de comercio se valora por su coste menos las pérdidas por deterioro de valor acumuladas.

Elfondo de comercio generado internamente no se reconoce como un activo.

4.4.2 Derechos de emision de gases de efecto invernadero

Los derechos de emisidn se registran cuando nacen para el Grupo los derechos que los originan y figuran contabilizados por su valor
de coste minorado en el importe de las amortizaciones y pérdidas por deterioro acumuladas. Los derechos adquiridos a titulo gratuito

0 por un precio sustancialmente inferior a su valor razonable, se registran por su valor razonable. La diferencia entre dicho valory, en
su caso, el importe de la contraprestacion entregada se reconoce con abono al epigrafe de “subvenciones oficiales”.
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El reconocimiento en resultados de los importes que se muestran en las cuentas de subvenciones oficiales se determina en funcion de
las emisiones realizadas en proporcidn a las emisiones totales previstas para el periodo completo para el cual se hubieran asignado.

Los derechos de emision no son objeto de amortizacion.
443 Otrosactivosintangibles

El resto de los activos intangibles adquiridos por el Grupo se presentan en el balance de situacion consolidado por su valor de coste,
minorado en el importe de las amortizaciones y pérdidas por deterioro acumuladas.

444 Vidautily amortizaciones

El Grupo evalua para cada activo intangible adquirido si la vida util es finita o indefinida. A estos efectos se entiende que un activo
intangible tiene vida util indefinida cuando no existe un limite previsible al periodo durante el cual va a generar flujos netos de efectivo.

Los activos intangibles con vidas Utiles indefinidas no estan sujetos a amortizacién sino a comprobacion de su deterioro que se
realizan, al menos, con una periodicidad anual.

Laamortizacién de los activos intangibles con vidas Utiles finitas se realiza distribuyendo el importe amortizable de forma sistematica a
lolargo de su vida Util estimada en cinco afios mediante la aplicacidn del método lineal.

Aestos efectos se entiende porimporte amortizable el coste de adquisicion o coste atribuido menos su valor residual.

El Grupo revisa el valor residual, la vida Util y el método de amortizacién de los activos intangibles al cierre de cada ejercicio. Las
modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

4.4.5 Deteriorodevalordelos activos

El Grupo evallia y determina las pérdidas y las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor de los activos intangibles de acuerdo
con los criterios que se mencionanenlanota4.11.

4.5 Inversiones inmobiliarias
Las inversiones inmobiliarias son terrenos y edificios destinados total o parcialmente a la obtencion de rentas, plusvalias 0 ambas, en lugar de
para su uso en la produccién o suministro de bienes o servicios, para fines administrativos del Grupo o con destino a su venta en el curso

ordinario de las operaciones.

Las inversiones inmobiliarias corresponden, principalmente, a un centro comercial en Torrejon de Ardoz (Madrid), propiedad del Grupo, las
cuales se mantienen parala obtencién de rentabilidad a través de rentas a largo plazo y no estan ocupadas por el Grupo.

Sevaloraninicialmente al coste, incluyendo los costes asociados a la transaccion.

Con posterioridad al reconocimiento inicial la Sociedad aplica los mismos criterios de coste o coste atribuido establecidos para el inmovilizado
material (véase nota4.3). Los métodos de amortizacion y las vidas Utiles son los reflejados en dicha nota.

Los ingresos por arrendamiento se reconocen siguiendo lo expuesto en la nota 4.16.

4.6 Instrumentos financieros
4.6.1 Clasificacion de instrumentos financieros
Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un activo financiero, un pasivo
financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo econémico del acuerdo contractual y con las
definiciones de activo financiero, pasivo financiero o de instrumento de patrimonio desarrolladas en la NIC 32 “Instrumentos
financieros: informacion arevelar”.
Asimismo, y a efectos de su valoracion, los instrumentos financieros se clasifican en las categorias de activos y pasivos
financieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas a cobrar, inversiones mantenidas hasta el

vencimiento, activos financieros disponibles para la venta y pasivos financieros. La clasificacién en las categorias anteriores
se efectua atendiendo a las caracteristicas del instrumento y a la finalidad que determind su adquisicion.
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Las compras y ventas convencionales de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion, es decir, la fecha en
que el Grupo se compromete a comprar o vender el activo.

El Grupo adoptd las NIC 32 y NIC 39 al 1 de enero de 2005. Como consecuencia de ello, los activos y pasivos financieros
reconocidos bajo PCGA anteriores, fueron designados en dicha fecha como activos o pasivos financieros al valor razonable
con cambios en resultados o como activos financieros disponibles para la venta.

4.6.2  Principios de compensacion

Un activo financiero y un pasivo financiero son objeto de compensacién sélo cuando el Grupo tiene el derecho exigible,
legalmente de compensar los importes reconocidos y tiene la intencion de liquidar la cantidad neta o de realizar el activo y
cancelar el pasivo simultdneamente.

4.6.3  Activosy pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Los activos o pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados son aquellos que se clasifican como
mantenidos para negociar o que el Grupo ha designado al 1 de enero de 2005 y a partir de dicha fecha, desde el momento de
sureconocimiento inicial como tales. Un activo o pasivo financiero se clasifica como mantenido para negociar si:

Seadquiere oincurre principalmente con el objeto de venderlo o volver a comprarlo en un futuro inmediato.

Es parte de una cartera de instrumentos financieros identificados, que se gestionan conjuntamente y para la cual
existe evidencia de un patron reciente de obtencidn de beneficios a corto plazo o,

Se trata de un derivado, excepto un derivado que haya sido designado como instrumento de cobertura y cumpla las
condiciones para ser eficaz y un derivado que sea un contrato de garantia financiera.

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

Los activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados se reconocen inicialmente al valor razonable. Los
costes de transaccion directamente atribuibles a la compra o emisién se reconocen como un gasto en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

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

4.6.4 Préstamosy cuentasacobrar

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

4.6.5 Inversiones mantenidas hastael vencimiento

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y
vencimientos fijos que la Direccidn del Grupo tiene la intencién efectiva y la capacidad de conservar hasta su vencimiento,
distintos de aquellos clasificados en ofras categorias. Los criterios de valoracién aplicables a los instrumentos financieros
clasificados en esta categoria son iguales a los aplicables a los préstamos y cuentas a cobrar.

El Grupo no ha reclasificado ni ha vendido activos financieros clasificados como mantenidos a vencimiento durante el
ejercicio.

4.6.6 Activosfinancieros disponibles paralaventa

El Grupo registra bajo este concepto la adquisicion de instrumentos financieros no derivados que se designan
especificamente en esta categoria o no cumplen los requisitos que determinarian su inclusion en las categorias anteriores.

Los activos financieros disponibles para la venta se reconocen inicialmente al valor razonable més los costes de transaccion
directamente atribuibles ala compra.
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Con posterioridad al reconocimiento inicial, los activos financieros clasificados en esta categoria, se valoran a valor
razonable, reconociendo la pérdida o ganancia en cuentas de patrimonio neto consolidado, con excepcion de las pérdidas
por deterioro y de las pérdidas y ganancias por tipo de cambio segun se ha expuesto en la nota 4.2 (transacciones en moneda
extranjera). El valor razonable no se reduce por los costes de transaccion en que se pueda incurrir por su eventual venta o
disposicion por otra via. Los importes reconocidos en patrimonio neto, se reconocen en resultados en el momento en el que
tiene lugar la baja de los activos financieros. No obstante los intereses calculados por el método del tipo de interés efectivo y
los dividendos se reconocen en resultados siguiendo los criterios expuestos en la nota 4.15 (reconocimiento de ingresos).

4.6.7 Valorrazonable

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

En primer lugar el Grupo aplica los precios de cotizacion dentro del mercado activo mas ventajoso al cual tiene
acceso inmediato el Grupo, ajustado en su caso, para reflejar cualquier diferencia en el riesgo crediticio entre los
instrumentos habitualmente negociados y aquel que estd siendo valorado. A estos efectos se utiliza el precio
comprador para los activos comprados o pasivos a emitir y el precio vendedor para activos a comprar o pasivos
emitidos. Si el Grupo tiene activos y pasivos que compensan riesgos de mercado entre si, se utilizan precios de
mercado medios para las posiciones de riesgo compensadas, aplicando el precio adecuado a la posicion neta.

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

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

4.6.8 Costeamortizado

El coste amortizado de un activo o pasivo financiero es el importe al que fue valorado inicialmente el activo o pasivo, menos
los reembolsos del principal, mas o menos la imputacién o amortizacion gradual acumulada, utilizando el método del tipo de
interés efectivo, de cualquier diferencia existente entre el valor inicial y el valor de reembolso al vencimiento, menos cualquier
disminucion por deterioro del valor o incobrabilidad.

Asimismo, se entiende por tipo de interés efectivo el tipo de descuento que iguala, exactamente, los flujos de efectivo a
cobrar 0 a pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo
mas corto, con el valor contable del activo o pasivo financiero.

4.6.9 Deteriorode valor

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

El Grupo reconoce los deterioros de valor y la incobrabilidad de préstamos y otras cuentas a cobrar y de instrumentos de
deuda mediante el registro de una cuenta correctora de los activos financieros. En el momento en el que se considera que el
deterioro y la incobrabilidad son irreversibles se elimina el valor contable contra el importe de la cuenta correctora. Las
reversiones de los deterioros de valor se reconocen igualmente contra el importe de la provision.

Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado.

En el caso de activos financieros contabilizados a coste amortizado, el importe de la pérdida por deterioro del valor
es la diferencia entre el valor contable del activo financiero y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados, excluyendo las pérdidas crediticias futuras en las que no se ha incurrido, descontados al tipo de interés
efectivo original del activo. La pérdida por deterioro se reconoce con cargo a resultados y es reversible en ejercicios
posteriores, si la disminucién puede ser objetivamente relacionada con un evento posterior a su reconocimiento. No
obstante la reversion de la pérdida tiene como limite el coste amortizado que hubieran tenido los activos, si no se
hubiera registrado la pérdida por deterioro de valor.
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Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste.

En el caso de activos contabilizados a coste, el importe de la pérdida por deterioro de valor es la diferencia entre el
valor contable del activo financiero y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados descontados a la tasa
actual de rentabilidad del mercado para activos financieros similares. Estas pérdidas no son reversibles, por lo que
se registran directamente contra el valor del activo y no como provision correctora de su valor.

Deterioro de valor de activos financieros disponibles para la venta.

En el caso de activos financieros disponibles para la venta, el descenso en el valor razonable que ha sido registrado
directamente en cuentas de patrimonio neto consolidado, se reconoce en resultados cuando existe evidencia
objetiva de un deterioro de valor, aunque el activo financiero no haya sido dado de baja en el balance de situacion
consolidado. El importe de la pérdida por deterioro reconocida en resultados se calcula como la diferencia entre el
coste de adquisicion, neto de cualquier reembolso o amortizacién del principal y el valor razonable actual, menos
cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en el resultado del ejercicio.

Las pérdidas por deterioro del valor que corresponden a inversiones en instrumentos de patrimonio, no son
reversibles, por o que se registran directamente contra el valor del activo y no como provision correctora.

El aumento en el valor razonable de los instrumentos de deuda, que pueda ser objetivamente relacionado con un
evento posterior al reconocimiento del deterioro, se registra contra resultados hasta el importe de la pérdida por
deterioro previamente reconocida y el exceso, en su caso, contra patrimonio neto.

4.6.10 Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar, que no se clasifican al valor razonable
con cambios en resultados, se reconocen inicialmente por su valor razonable menos, en su caso, los costes de transaccion
que son directamente atribuibles a la emision de los mismos. Con posterioridad al reconocimiento inicial, los pasivos
clasificados bajo esta categoria se valoran a coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

4.6.11 Bajas de activos financieros

El Grupo aplica los criterios de baja de activos financieros a una parte de un activo financiero o a una parte de un grupo de
activos financieros similares 0 a un activo financiero 0 a un grupo de activos financieros similares.

Los activos financieros se dan de baja contable cuando los derechos a recibir flujos de efectivo relacionados con los mismos
han vencido o se han transferido y el Grupo ha traspasado sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de su titularidad.
Los criterios de reconocimiento de la baja de activos financieros en operaciones en las que el Grupo ni cede ni retiene de
manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad se basan en el anélisis del grado de control mantenido.

La baja de un activo financiero en su totalidad implica el reconocimiento de resultados por la diferencia existente entre su
valor contable y la suma de la contraprestacion recibida, neta de gastos de la transaccién, incluyéndose los activos
obtenidos o pasivos asumidos y cualquier resultado diferido en patrimonio neto.

Las transacciones en las que el Grupo retiene de manera sustancial todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de un activo financiero cedido se registran mediante el reconocimiento en cuentas de pasivo de la contraprestacion recibida.
Los gastos de la transaccion, se reconocen en resultados siguiendo el método del tipo de interés efectivo.

4.6.12 Bajas y modificaciones de pasivos financieros

El Grupo da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo en el momento en el que las obligaciones contempladas en el
correspondiente contrato han sido satisfechas, canceladas o han expirado.

El Grupo reconoce la diferencia entre el valor contable del pasivo financiero o de una parte del mismo cancelado o cedido a
un tercero y la contraprestacion pagada, incluida cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, con cargo o
abono ala cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

4.7 Contabilidad de coberturas
El Grupo usa instrumentos financieros derivados para cubrir sus riesgos de cambio de moneda extranjera derivados de su actividad. No
obstante, dichos instrumentos financieros derivados no cumplen con los criterios de la contabilidad de coberturas y, en consecuencia, se

clasifican y valoran como activos o pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados siguiendo los criterios expuestos en la nota
4.6 anterior.
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4.8 Acciones delaSociedad Dominante

La adquisicién por el Grupo de acciones de la sociedad dominante se presenta por el coste de adquisicion de forma separada como una
minoracion del patrimonio neto del balance de situacion consolidado, con independencia del motivo que justificd su adquisicién, no
reconociéndose resultado alguno como consecuencia de las transacciones realizadas con instrumentos de patrimonio propio.

La amortizacion posterior de las acciones de la Sociedad dominante, dara lugar a una reduccion de capital por el importe del nominal de dichas
acciones Y la diferencia positiva o negativa entre el precio de adquisicién y el nominal de las acciones se cargara o abonara a cuentas de
ganancias acumuladas.

4.9 Existencias

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

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

a. Existencias comerciales: Aprecio de adquisicion determinado de acuerdo con el método de coste medio ponderado.
b. Materias primas y bienes mantenidos para su transformacion: A coste medio ponderado.
C. Productos en curso y terminados: A coste medio ponderado de los consumos de materias primas y otros materiales,

incorporando los costes directamente relacionados con las unidades producidas y una parte calculada de forma sistematica
de los costes indirectos, variables o fijos incurridos durante el proceso de su transformacion. La incorporacion de los costes
indirectos fijos se efecttia en funcién de la capacidad normal de produccién o la produccion real.

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

- Materias primas y otros aprovisionamientos: su precio de reposicion. No obstante lo anterior el Grupo no
realiza ajuste alguno en aquellos casos en los que se espera que los productos terminados a los que se incorporen
las materias primas y otros aprovisionamientos vayan a ser enajenados por un valor equivalente a su coste de
produccion o superior al mismo;

- Mercaderias y los productos terminados: su precio estimado de venta, menos los costes necesarios para la venta;

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

Las correcciones a la valoracion de existencias y la reversion de las mismas se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
ejercicio. La reversion de los ajustes negativos efectuados sélo tiene lugar en el caso en el que las circunstancias que dieron lugar a su
reconocimiento hayan dejado de existir o cuando existe una clara evidencia que justifica un incremento en el valor neto de realizacién como
consecuencia de un cambio en las circunstancias econdmicas. La reversion de la reduccion del valor tiene como limite el menor del coste y el
nuevo valor neto realizable de las existencias. La reversion de las reducciones en el valor de las existencias se reconoce con abono a los
epigrafes “Variacién de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion” y “Consumos de materias primas y consumibles”.

410 Efectivoy otros medios liquidos equivalentes
El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depositos bancarios a la vista en entidades de crédito, otras inversiones a
corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original préximo en el tiempo, y que estan sujetos a un riesgo insignificante de cambios de valor. A

estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

A efectos del estado de flujos de efectivo consolidado se incluyen, asimismo, los descubiertos bancarios. No obstante, los descubiertos
bancarios se clasifican como recursos ajenos en el pasivo corriente del balance de situacion consolidado.

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

4.11 Pérdidas por deterioro del valor de activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacion
El Grupo sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de manifiesto el potencial deterioro de valor de los activos no

financieros sujetos a amortizacion o depreciacion, incluyendo el correspondiente a las entidades contabilizadas por el método de la
participacion, al objeto de comprobar si el valor contable de los mencionados activos excede de su valor recuperable.
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Asimismo, con independencia de la existencia de cualquier indicio de deterioro de valor, el Grupo comprueba, al menos anualmente, el deterioro
de valor de fondo de comercio, de cada activo intangible con una vida util indefinida, asi como a los activos intangibles que adn no se encuentran
disponibles para su uso.

411.1 Calculodelvalorrecuperable

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

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

Las pérdidas relacionadas con el deterioro de valor de las unidades generadas de efectivo (UGE's), se asignaran inicialmente a
reducir, en su caso, el valor del fondo de comercio atribuido a la misma y a continuacion a los demas activos de la UGE, prorrateando
en funcion del valor contable de cada uno de los activos, con el limite para cada uno de ellos del mayor de su valor razonable menos los
costes de venta, su valor de usoy cero.

411.2 Reversion de lapérdida por deterioro de valor

El Grupo evalta en cada fecha de cierre, si existe algun indicio de que la pérdida por deterioro de valor reconocida en ejercicios
anteriores ya no existe o pudiera haber disminuido. Las pérdidas por deterioro del valor del fondo de comercio no revierten en
ejercicios posteriores. Las pérdidas por deterioro del resto de activos distintos del fondo de comercio sélo se revierten si se hubiese
producido un cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el valor recuperable del activo.

La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada con el limite
del valor contable que hubiera tenido el activo, neto de amortizaciones, sino se hubiera registrado el deterioro.

Elimporte de la reversion de la pérdida de valor de una UGE, se distribuira entre los activos de la misma, exceptuando el fondo de
comercio, prorrateando en funcion de su valor contable y teniendo en cuenta el limite de la reversion al que se hace referencia en el
parrafo anterior.

4.13 Retribuciones alos empleados

4131 Obligaciones por pensiones

El Grupo ha asumido determinados compromisos con su personal que cumplen las condiciones para su clasificacion como
planes de aportacion definida que se instrumentalizan mediante el pago a una Entidad de Prevision Social Voluntaria. Otra parte de
estos compromisos se cubri6 en ejercicios anteriores suscribiendo una péliza de seguro con prima Unica.

4.13.2 Otras prestaciones alargo plazo alos empleados

De acuerdo con los compromisos asumidos por determinadas sociedades dependientes con sus empleados el Grupo debe
efectuar prestaciones en concepto de premios de antigliedad en el momento de su jubilacion, cuyo desembolso tiene lugar en un
plazo que excede doce meses contados a partir del cierre del ejercicio en el que se han devengado.

4.13.3 Planesde participacion en beneficios e incentivos

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

4.13.4 Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones a satisfacer en concepto de cese que no se encuentren relacionadas con procesos de reestructuracion en

curso se reconocen cuando el Grupo se encuentra comprometido de forma demostrable a discontinuar la relacién laboral con
anterioridad a la fecha normal de retiro.

4.14 Provisiones

4141 Criterios generales

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

4.12 Subvenciones oficiales de Administraciones publicas

Los importes reconocidos en el balance de situacion consolidado corresponden a la mejor estimacion a la fecha de cierre de los

Las subvenciones oficiales de Administraciones Publicas se reconocen cuando existe una seguridad razonable del cumplimiento de las desembolsos necesarios para cancelar las obligaciones presentes, una vez considerado los riesgos e incertidumbres relacionados

condiciones asociadas a su concesion y el cobro de las mismas.

4121 Subvenciones de capital

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

Eltratamiento contable de las subvenciones relacionadas con los derechos de emision se muestraenlanota4.4.2.

4.12.2 Subvenciones de explotacion

Las subvenciones de explotacion se reconocen como una reduccion de los gastos que financian.

Las subvenciones recibidas como compensacion por gastos o pérdidas ya incurridas, o bien con el propésito de prestar apoyo
financiero inmediato no relacionado con gastos futuros se reconocen con abono a cuentas de otros ingresos de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada.

4.12.3 Subvenciones de tipos de interés

Los pasivos financieros que incorporan ayudas implicitas en forma de la aplicacion de tipos de interés por debajo de mercado se
reconocen en el momento inicial por su valor razonable. La diferencia entre dicho valor, ajustado en su caso por los costes de emision

del pasivo financiero y el importe recibido, se registra como una subvencion oficial atendiendo a la naturaleza de la subvencion
concedida.
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con la provision y, cuando resulte significativo, el efecto financiero producido por el descuento, siempre que se pueda determinar con
fiabilidad los desembolsos que se van a efectuar en cada periodo.

Las provisiones noincluyen el efecto fiscal, nilas ganancias esperadas por la enajenacion o abandono de activos.

Las provisiones revierten en resultados cuando es menor la posibilidad de ocurrencia de que exista una salida de recursos que
incorporen beneficios econémicos futuros para cancelar tal obligacion que de lo contrario. La reversion se registra en el epigrafe de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el que se hubiera registrado el correspondiente gasto y el exceso, en su caso, se
reconoce en cuentas de otros ingresos de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

4.14.2 Provision por derechos de emision

Los gastos relativos a la emision de gases de efecto invernadero se dotan sistematicamente con abono a la provision por derechos de

emision que se cancela en el momento que tiene lugar la entrega de los correspondientes derechos concedidos por las

Administraciones Publicas a titulo gratuito y los adquiridos en el mercado.

La provision se determina considerando que la obligacion sera cancelada:

- En primer lugar, mediante los derechos de emision transferidos a la cuenta de haberes de la empresa en el Registro nacional
de derechos de emision, a través de un Plan Nacional de asignacion. El gasto correspondiente a esta parte de la obligacion
se determina en funcion del valor contable de los derechos de emision transferidos.

- A continuacién, mediante los restantes derechos de emision registrados. El gasto correspondiente a esta parte de la

obligacion se determina, de acuerdo con el método del precio medio o coste medio ponderado de dichos derechos de
emision.

89



MEMOR

- En caso de que la emisidn de gases conlleve la necesidad de adquirir o producir derechos de emision, porque las emisiones
realizadas superen las que pueden ser canceladas bien mediante los derechos transferidos en un Plan Nacional de
asignacion que sean imputables a dichas emisiones, o bien mediante los restantes derechos de emision, adquiridos o
producidos, se procede a dotar adicionalmente el gasto que corresponda al déficit de derechos. El gasto se determina de
acuerdo con lamejor estimacion posible del importe necesario para cubrir el déficit de derechos.
4.15 Reconocimiento de ingresos ordinarios
Los ingresos ordinarios por la venta de bienes o servicios se reconocen por el valor razonable de la contrapartida recibida o a recibir derivada de
los mismos. Los ingresos ordinarios se presentan netos del Impuesto sobre Valor Afiadido y de cualquier otro importe 0 impuesto que, en
sustancia, corresponda a cantidades recibidas por cuenta de terceros.

Los descuentos por pronto pago, por volumen u otro tipo de descuentos, cuyo desembolso se considere probable en el momento del
reconocimiento del ingreso ordinario, se registran como una minoracion del mismo.

4151 Ventas de bienes
Losingresos ordinarios por la venta de bienes se reconocen cuando el Grupo:
Ha transmitido al comprador los riesgos y ventajas significativas inherentes a la propiedad de los bienes;

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

Es probable que se reciban los beneficios econdmicos asociados conla venta; y

Los costesincurridos o por incurrir relacionados con la transaccion se pueden medir de forma razonable.
4.15.2 Prestacion de servicios
Las ventas de servicios se reconocen en el gjercicio contable en que éstas han tenido lugar.
4.15.3 Ingresos pordividendos

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

4.16 Arrendamientos
El Grupo ha cedido el derecho de uso de determinadas inversiones inmobiliarias bajo contratos de arrendamiento.

Los contratos de arrendamientos en los que el Grupo transfiere a terceros de forma sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los activos se clasifican como arrendamientos financieros. En caso contrario se clasifican como arrendamientos operativos.

El Grupo Unicamente tiene operaciones de arrendamiento operativo.
416.1 Arrendamiento operativo: arrendador

Los activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento operativo se incluyen como inversiones inmobiliarias en el balance
de situacion consolidado resultando de aplicacion los principios contables que se desarrollan enlanota 4.5.

Los ingresos procedentes de los arrendamientos operativos, netos de los incentivos concedidos, se reconocen como ingresos de
forma lineal a lo largo del plazo de arrendamiento, salvo que resulte méas representativa otra base sistematica de reparto por reflejar
mas adecuadamente el patron temporal de consumo de los beneficios derivados del uso del activo arrendado.

Los costes iniciales directos del arrendamiento, se incluyen en el valor contable del activo arrendado y se reconocen como gasto a lo
largo del plazo de arrendamiento mediante la aplicacion de los mismos criterios que los utilizados en el reconocimiento de ingresos.

4.16.2 Arrendamiento operativo: arrendatario

El Grupo tiene cedido el derecho de uso de determinados activos bajo contratos de arrendamiento.
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Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos netas de los incentivos recibidos, se reconocen como un gasto de forma lineal
durante el plazo de arrendamiento, excepto que resulte mas representativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas
adecuadamente el patrén temporal de los beneficios del arrendamiento.

417 Impuesto sobre las ganancias
El gasto porimpuesto sobre las ganancias comprende tanto el corriente como el impuesto diferido.

Elimpuesto corriente, es el que se estima pagar o recuperar en el gjercicio, utilizando los tipos impositivos aprobados en la fecha del balance de
situacion consolidado, corregido en su caso por cualquier ajuste de impuesto a pagar o recuperar relativo a ejercicios anteriores.

Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en el futuro en concepto de Impuesto sobre Sociedades relacionados con las
diferencias temporarias imponibles, mientras que los impuestos diferidos activos son los importes a recuperar en concepto de Impuesto sobre
Sociedades debido a la existencia de diferencias temporarias deducibles, bases imponibles negativas compensables o deducciones pendientes
de aplicacion. A estos efectos se entiende por diferencia temporaria la diferencia existente entre el valor contable de los activos y pasivos y su
base fiscal.

Elimpuesto sobre las ganancias corriente o diferido se reconoce en resultados, salvo que surja de una transaccion o suceso econémico que se
ha reconocido en el mismo ejercicio o en otro diferente, contra patrimonio neto o de una combinacidn de negocios.

4171 Reconocimiento de pasivos porimpuestos diferidos
Los impuestos diferidos se reconocen en todos los casos excepto que:

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

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

4.17.2 Reconocimiento de activos porimpuestos diferidos

Se reconoce un activo por impuestos diferidos sélo en la medida en que sea probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras
para su compensacion, excepto en aquellos casos en las que las diferencias surjan del reconocimiento inicial de activos o pasivos en
una transaccion que no es una combinacion de negocios y en la fecha de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la base
imponible fiscal.

Las oportunidades de planificacion fiscal, sdlo se consideran en la evaluacion de la recuperacién de los activos por impuestos
diferidos, si el Grupo tiene laintencion de adoptarlas o es probable que las vaya a adoptar.

417.3 Valoracion

Los activos y pasivos porimpuestos diferidos se valoran por los tipos impositivos que vayan a ser de aplicacion en los ejercicios en los
que se espera realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la normativa y tipos que estan aprobados o se encuentren
practicamente aprobados y una vez consideradas las consecuencias fiscales que se derivaran de la forma en que el Grupo espera
recuperar los activos o liquidar los pasivos.

El Grupo revisa en la fecha de cierre del ejercicio, el valor contable de los activos porimpuestos diferidos, con el objeto de reducir dicho
valor en la medida que no es probable que vayan a existir suficientes bases imponibles positivas futuras para compensarlos. Los
activos porimpuestos diferidos que no cumplen las condiciones anteriores no son reconocidos en el balance de situacion consolidado.
Asimismo, el Grupo reconsidera al cierre del ejercicio, si se cumplen las condiciones para reconocer los activos por impuestos
diferidos que previamente no habian sido reconocidos.

417.4 Compensaciony clasificacion
Los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias corrientes sélo se compensan si existe un derecho legal frente a las
autoridades fiscales y la entidad tiene la intencion de liquidar las deudas que resulten por su importe neto o bien realizar los activos y

liquidar las deudas de forma simultanea.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en el balance de situacion consolidado como activos y pasivos no
corrientes, conindependencia de su fecha esperada de realizacion o liquidacion.
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4.18 Informacion financiera por segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable del Grupo que tiene por objeto suministrar un Unico producto o servicio o bien un
conjunto de productos 0 servicios que se encuentran relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de
naturaleza diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro del mismo Grupo. Los factores que el Grupo considera para
determinar silos productos o servicios estan relacionados son el riesgo y la rentabilidad del producto o servicio.

Un segmento geografico es un componente identificable del Grupo que tiene por objeto suministrar productos o servicios dentro de un entorno
econdmico especifico y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza distinta a los que corresponden a otros
componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos diferentes. Los factores que el Grupo considera para identificar segmentos
geograficos son el riesgo y la rentabilidad de los mercados a los que dirige sus productos.

4.19 Clasificacion de activos y pasivos entre corriente y no corriente

El Grupo presenta el balance de situacién consolidado clasificando activos y pasivos entre corriente y no corriente. A estos efectos son activos o
pasivos corrientes aquellos que cumplen los siguientes criterios:

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

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

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

4.20 Medioambiente

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

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como Otros gastos de explotacion en el ejercicio en el que se incurren.
No obstante el Grupo reconoce provisiones medioambientales y, en su caso, los derechos de reembolso mediante la aplicacion de los criterios
generales que se desarrollan enlanota4.14.

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de ser utilizados de forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal es
la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la
contaminacion futura de las operaciones del Grupo, se reconocen como activos mediante la aplicacion de criterios de valoracion, presentacion y
desglose consistentes con los que se mencionan enlanota4.3.

INMOVILIZADO MATERIAL

La composicion de este epigrafe del balance de situacion consolidado y de su movimiento durante los ejercicios 2006 y 2005 se muestra a
continuacion:

Miles de euros

31.12.04 Traspasos
Coste
Terrenos 15.893 - - -
Construcciones 64.989 1.703 (8) 207
Instalaciones técnicas y maquinaria 268.187 10.450 (2.152) 1.027
Otras instalaciones, utillaje,
mobiliario y otro inmovilizado 17.241 1.556 (1.071) 570
Anticipos e inmovilizaciones
materiales en curso 1.255 2.148 (31) (1.804)
367.565 15.857 (3.262) -
Amortizacion acumulada
Construcciones (47.322) (1.805) - (132)
Instalaciones técnicas y maquinaria (206.664) (10.052) 2.152 (1.179)
Otras instalaciones, utillaje,
mobiliario y otro inmovilizado (13.547) (2.023) 589 1.311
(267.533) (13.880) 2.741 -
Deterioro acumulado (9.691) - - -
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Diferencias Diferencias

de cambio 31.12.05 Traspasos de cambio 31.12.06
18 15.911 - - - (13) 15.898

420 67.311 252 - 69 (358) 67.274
3.096 280.608 9.881 (2132 1.155 (2.499) 287.013
137 18.433 1.456 (1.332) 809 (107) 19.259

69 1.637 2.298 (285) (2.038) (16) 1.596
3.740 383.900 13.887 (3.749) (5) (2.993) 391.040
(154) (49.413) (1.832) 26 - 11 (51.108)
(276) (216.019) (11.878) 1.373 - 782 (225.742)
(642) (14.312) (1.601) 842 - 38 (15.033)
(1.072) (279.744) (15.311) 2.241 - 931 (291.883)
(1.489) (11.180) - 475 - 1.133 (9.572)
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(6)

5.1 Seguros

El Grupo consolidado tiene contratadas varias pdlizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los elementos del inmovilizado
material. La cobertura de estas polizas se considera suficiente.

5.2 Deterioro de valor
Dada la decision tomada a finales del ejercicio 2002 de interrumpir la actividad industrial de la sociedad dependiente Altx Inc. se procedio, en
dicho ejercicio, a dotar, con cargo a los resultados consolidados, una provision por importe de 14.000 miles de euros, al objeto de registrar el

inmovilizado de dicha sociedad a su valor recuperable conforme a la estimacion de un experto independiente. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005
el valor de las provisiones de inmovilizado material asciende a 9.572 y 11.180 miles de euros, respectivamente.

ACTIVOS INTANGIBLES

La composicion y el movimiento habido en las cuentas incluidas en los Activos Intangibles durante los ejercicios 2006 y 2005 han sido los
siguientes:

Miles de euros
Derechos de

Otros emision de
Obras activos Fondo de gases de efecto

de arte intangibles comercio invernadero Total
Al 1 de enero de 2005
Coste 5.711 9.118 18.275 - 33.104
Amortizacion acumulada y pérdida por deterioro (2.053) (7.073) - - (9.126)
Importe neto en libros 3.658 2.045 18.275 - 23.978
Diferencias de cambio - 4 - - 4
Altas - 1.469 - - 1.469
Cargo por amortizacion - (1.594) - - (1.594)
Al 31 de diciembre de 2005
Coste 5.711 10.591 18.275 - 34.577
Amortizacién acumulada y pérdida por deterioro (2.053) (8.667) - - (10.720)
Importe neto en libros 3.658 1.924 18.275 - 23.857
Diferencias de cambio - ©) - - (1)
Altas - 326 - 62 388
Bajas - - - (44) (44)
Reclasificaciones - (100) 100 - -
Traspasos de amortizacion - ® - - 6
Cargo por amortizacion - (1.247) - - (1.247)
Al 31 de diciembre de 2006
Coste 5.711 10.816 18.375 18 34.920
Amortizacion acumulada y pérdida por deterioro (2.053) (9.909) - - (11.962)

04

(a) Fondo de comercio

El fondo de comercio surgio, fundamentalmente, en la adquisicion de SBER y de SBER Inmobilien, y se ha asignado a las unidades generadoras
del efectivo del Grupo de acuerdo con el pais de la operacion y el segmento del negocio. El importe del fondo de comercio de 2006 y 2005,
generado en la adquisicion de las mencionadas sociedades, equivale a 17.281 miles de euros.

El importe recuperable de la UGE se determina en base a célculos del valor de uso. Estos calculos usan proyecciones de flujos de efectivo
basadas en presupuestos financieros aprobados por la Direccién que cubren un periodo de cinco afios. La Direccion determind el margen bruto
presupuestado en base al rendimiento pasado y sus expectativas de desarrollo del mercado. Las tasas de crecimiento medio ponderado son
coherentes con las previsiones incluidas en los informes de la industria. Los flujos de efectivo mas alla del periodo de cinco afios se extrapolan
usando una tasa de crecimiento a perpetuidad estimada del 2%. La tasa de descuento antes de impuestos aplicada a las proyecciones de flujos
deefectivohasidodel 6,08% y reflejalos riesgos especificos relacionados conla UGE.

Adicionalmente, existe un fondo de comercio generado en la adquisicion de Schoeller—Bleckmann Technisches Service GmbH, por importe de
644 miles de euros. Durante el ejercicio 2004 surgié un fondo de comercio en la compra de la sociedad francesa Métaux Inox Services, S.A.S. por
un importe de 350 miles de euros, que a su vez aportaba otro fondo de comercio existente desde el ejercicio 2002 sobre una de sus filiales por
importe de 100 miles de euros.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de que disponen los Administradores del Grupo, las previsiones de flujos netos de efectivo
atribuibles a estas UGEs soportan el valor de los fondos de comercio registrados.

(b) Derechos de emision

El valor razonable y el valor neto contable de las subvenciones no monetarias recibidas por las sociedades del Grupo en 2006 y 2005,
relacionadas con los derechos de emision se detalla a continuacion:

Miles de euros
2006 2005
Valor razonable  Valor contable Valor razonable  Valor contable

146 520 520 -

Los derechos de emisién por importe de 520 miles de euros forman parte de la agrupacién de instalaciones relacionadas con la actividad de
fundicion que se desarrolla en la Sociedad participada AceriadeAlava, S.A.

El detalle de los derechos de emision asignados durante el periodo de vigencia del Plan Nacional de asignacion y su distribucion anual es como
sigue:

Numero de derechos

2006 2005
Gratuitos Retribuidos Gratuitos Retribuidos
2005 - - 22.455 -
2006 22.455 1.487 22.455 -
2007 22.455 - 22.455 -

El movimiento habido en el niimero de derechos durante los ejercicios 2006 y 2005 han sido los siguientes:

Gratuitos Retribuidos Total
Saldos al 1 de enero de 2005 = =
Altas 22.455 - 22.455
Saldo al 31 de diciembre de 2005 22.455 - 22.455
Altas 22.455 5.000 27.455
Bajas (22.455) (3.513) (25.968)
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INVERSIONES INMOBILIARIAS

El detalle de este epigrafe del balance de situacién consolidado y de sumovimiento se muestra a continuacion:

Miles de euros

Al 1 de enero de 2005

Coste 5.676
Amortizacion acumulada y pérdida por deterioro (1.692)
Importe neto en libros 3.984
Cargo por amortizacion (171)

Al 31 de diciembre de 2005

Coste 5.676
Amortizacion acumulada y pérdida por deterioro (1.863)
Bajas netas (112)
Cargo por amortizacion 88)

Al 31 de diciembre de 2006
Coste 5.503
Amortizacion acumulada y pérdida por deterioro (1.990)

En ejercicios anteriores la Sociedad adquiri6 la propiedad de un centro comercial en Torrején de Ardoz (Madrid), cuyo valor neto contable al 31 de
diciembre de 2006 asciende a 3.513 miles de euros (en 2005 ascendia a 3.813 miles de euros). En el gjercicio 2002 se suscribié un contrato de
arrendamiento, con una opcidn de compra por un periodo de sesenta y tres meses, a contar desde el 1 de octubre de 2002, y cuyo importe varia
en funcién del momento en que se ejercite; antes del 31 de diciembre 2004, 4.207 miles de euros; 4.407 miles de euros entre el 31 de diciembre
de 2004 y de 2005; 4.608 miles de euros entre el 31 de diciembre de 2005 y de 2006; y 4.808 miles de euros entre el 31 de diciembre de 2006 y de
2007.

En el intervalo hasta que se ejercite la opcion de compra, es decir, entre 1 de octubre de 2002 y el 31 de diciembre de 2007 los locales
permaneceran en alquiler, satisfaciendo el tercero a la Sociedad un importe de 10 miles de euros mensuales. El total de ingresos devengados en
este ejercicio, incluidos otros conceptos, asciende a 120 miles de euros, y se encuentran registrados en el epigrafe de “Otros ingresos” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada al 31 de diciembre de 2006.

Con fecha 5 de febrero de 2007 la Sociedad ha procedido a la venta del inmovilizado afecto al centro comercial a su actual arrendatario. El precio
finalmente acordado ha ascendido a 4.607.760 euros. El valor neto contable de los activos vendidos a la fecha de la operacién asciende a
3.512.706 euros. Los costes adicionales estimados en que incurrira la Sociedad por razén de esta operacion se elevan a 1.500 euros,
aproximadamente.

Elvalorrazonable de las inversiones inmobiliarias al 31 de diciembre de 2006 asciende a, aproximadamente, 5.592 miles de euros.
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ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance de situacion consolidado es el siguiente:

Miles de euros

2006 2005
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento - 7.635
Activos financieros disponibles para la venta 5.358 213
Préstamos 212 741
Otros activos financieros 26 -

Los activos financieros incluidos como inversiones disponibles para la venta corresponden, principalmente, a 5.090 miles de euros de
inversiones financieras en fondos de inversion en renta fija a medio y largo plazo. Estas inversiones fueron clasificadas en ejercicios anteriores
como mantenidas hasta vencimiento. Parte de estas inversiones financieras garantizan los préstamos a largo plazo concedidos a dicha
sociedad (véase nota 16), y cuyo principal pendiente de vencimiento al 31 de diciembre de 2006 asciende a 609 miles de euros (2.323 miles de
euros en 2005).

El valor razonable de los mencionados fondos de inversion es de 5.194 miles de euros (7.833 miles de euros en 2005). El valor razonable esta
basado en el valor de mercado al 31 de diciembre de 2006.

Con fecha 23 de septiembre de 2002 Tubacex Taylor Accesorios, S.A. enajen6 la participacion del 40% que poseia en el capital social de
COTUSA por un importe de 2.734 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2006 el saldo pendiente de cobro asciende a 684 miles de euros,
figurando 228 miles de euros (684 miles de euros en 2005) en el concepto de préstamos de este epigrafe, al ser su vencimiento previsto en el
2008.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

9.1 Contratos de compra-venta a plazo de moneda extranjera

Para gestionar los riesgos de cambio el Grupo tiene contratadas diversas operaciones de compra y venta a futuro de divisas para sus
operaciones de importacion y exportacion respectivamente.

El importe nocional de todos los contratos de venta de divisa a plazo existentes es de 38.857 miles de euros (30.867 miles de euros en 2005) y
corresponden a la cobertura de saldos en divisas derivadas de facturaciones ya realizadas, asi como a cobros estimados futuros derivados de
pedidos cerrados con clientes. El valor de las divisas objeto de cobertura asciende a 28.863 miles de dolares de EE.UU., 10.452 miles de libras
esterlinasy 1.264 miles de délares canadienses.

El desglose al 31 de diciembre por plazo residual y por tipo de divisa de los valores nocionales de los contratos de venta a plazo de divisa es como
sigue:

Miles de euros

2006 2005
Délares de Libras Délares Délares de Libras Délares
EE.UU. esterlinas canadienses EE.UU. esterlinas canadienses
Hasta un afo 22.618 15.372 867 20.799 6.949 3.119

El importe nocional de todos los contratos de compra de divisa a plazo existentes es de 21.375 miles de euros (444 miles de euros en 2005) y
corresponden a la cobertura de parte de los flujos de caja de salida futuros estimados para la adquisicion de determinadas materias primas que
se adquieren en divisas y son pagaderas al contado. Las coberturas realizadas se refieren a las estimaciones de pagos por estos conceptos a
realizar en los primeros cuatro meses del ejercicio 2007 y su activo subyacente asciende a 27.015 miles de dolares de EE.UU.
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El desglose al 31 de diciembre de 2006 por plazo residual y por tipo de divisa de los valores nocionales de los contratos de compra a plazo es
como sigue:

Miles de euros
2006 2005
Délares de EE.UU. Délares de EE.UU.

Hasta un afio 21.375 444
Los valores razonables de estos contratos a plazo se han estimado mediante el descuento de flujos de tesoreria en base a tipos de cambio a
plazo disponibles en fuentes de informacion publicas.
9.2 Permutas de tipo deinterés

El Grupo utiliza permutas financieras sobre tipos de interés para gestionar su exposicidn a fluctuaciones de tipos de interés segun el siguiente
detalle:

Nocional en
miles de euros Fecha de inicio Fecha de finalizacion Tipo de interés

10.000 1.12.05 1.12.10 2,8025 %
6.000 30.06.03 31.12.07 3,20 %
6.000 1.09.05 1.09.09 3,0525 %
5.000 1.09.05 1.09.10 3,03 %
5.000 1.09.05 1.09.10 2,9925 %
4.000 1.03.05 1.03.09 3,03 %

Los valores razonables de estos contratos a plazo se han estimado mediante el descuento de flujos de tesoreria en base a tipos de interés a plazo
disponibles en fuentes de informacion publicas, y ascienden a 1.078 miles de euros, que han sido registrados en el activo del balance.

EXISTENCIAS

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance de situacion consolidado es el siguiente:

Miles de euros

2006 2005
Comerciales 19.369 15.147
Materias primas y bienes mantenidos para su transformacion 74.712 41.356
Productos en curso 43.126 38.602
Productos terminados 64.700 62.653
Otros conceptos 19 1.963
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El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance de situacion consolidado es como sigue:

Miles de euros

2006 2005

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 143.114 104.810
Créditos comerciales con entidades contabilizadas por

el método de la participacion 234 583

Deudores varios 1.355 884

Administraciones Publicas 23.478 17.250

168.181 123.527

Provisiones (1.409) (1.526)

Los saldos deudores con Administraciones publicas al 31 de diciembre son los siguientes:

Miles de euros

2006 2005

Hacienda Publica, deudor por diversos conceptos
Por IVA 22.291 14.152
Otros conceptos 1.187 481
Subvenciones oficiales - 18
Otros conceptos - 2.599

(12) EFECTIVOYOTROS MEDIOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle al 31 de diciembre de este epigrafe del balance de situacion consolidado es el siguiente:

Miles de euros

2006 2005
Caja y bancos 13.174 16.644
Depésitos en entidades de crédito a corto plazo 19 1.733
Imposiciones a corto plazo 13.350 2.925

Las imposiciones a corto plazo incluyen un importe de 1.728 miles de euros correspondiente al valor liquidativo de la participacion en Fondos de
Inversién en Activos del Mercado Monetario, con un tipo de interés efectivo que oscila entre el 1,68% y el 7,27% bruto anual.
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(13) IMPUESTOS DIFERIDOS Al'31 de diciembre de 2006 y 2005 ninguna entidad juridica poseia directa o indirectamente una participacion superior al 10% del capital social de
Tubacex, S.A.
El detalle al 31 de diciembre de activos y pasivos porimpuestos diferidos por tipos es como sigue:
Enla Junta General de accionistas de fecha 24 de mayo de 2006, en cumplimiento de la Ley de Sociedades Andnimas, se acordd la modificacion
de varios articulos de los estatutos sociales, entre ellos el articulo 13°, en el que se prohibia la emisién de mas del 5% del nimero total de votos

) Miles de euros ) por parte de un accionista, por lo que, como consecuencia del acuerdo de la Junta, dicho articulo establece que cada accién dara derecho aun
Activos Pasivos votoy los acuerdos se adoptaran por mayoria de votos, no admitiéndose el voto dirimente del Presidente.
2006 2005 2006 2005
- 14.2 Primade emision
Por provisiones 1.863 1.220 - -
Por otros conceptos 1.220 334 1.407 1.140 Estareserva es de libre disposicion.
Créditos por pérdidas a compensar 9.032 13.297 - -
Derechos por deducciones 14.3 Ofras reservas
y bonificaciones 8.348 8.796 -
Un detalle de otras reservas al 31 de diciembre de 2006 y 2005 es como sigue:
Miles de euros
2006 2005
El detalle de la variacion por tipos de activos y pasivos por impuestos diferidos que ha sido reconocida contra el gasto / (ingreso) por impuesto Reservalegal 11.502 10.216
sobre las ganancias diferido de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es como sigue: Reservas voluntarias
Otras reservas de la Sociedad dominante 45.317 45217
. Reserva para acciones propias 2.519 2.519
) Miles de euros _ Otras reservas 3.865 3.865
Activos Pasivos
2006 2005 2006 2005
Por provisiones (643) (68) - -
Por otros conceptos (886) 45 267 121
Creéditos por pérdidas a compensar 4.265 3.933 - - Reserva legal
Derechos por deducciones y
bonificaciones 448 (1.051) - - Lareservalegal ha sido dotada de conformidad con el Articulo 214 de la Ley de Sociedades Anénimas, que establece que, en todo caso, una cifra

igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social.

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

El detalle de los activos y pasivos porimpuestos diferidos cuyo plazo de realizacion o reversion es superior a doce meses es como sigue:
Otrasreservas de la Sociedad Dominante

Miles de euros Corresponde areservas voluntarias, las cuales son de libre disposicion.
2006 2005
14.4 Reservaporacciones propias
Créditos por pérdidas a compensar 5.164 4.202
Derechos por deducciones y bonificaciones 6.499 7.717 La reserva por acciones propias corresponde al coste de las acciones de la Sociedad mantenidas por el Grupo. Al 31 de diciembre de 2006 y
2005 el Grupo mantiene en cartera 1.915.306 acciones de la Sociedad.
Total activos 11.663 11.919
Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 la composicion de la cartera de acciones de la Sociedad dominante es como sigue:
Pasivos por impuestos diferidos (1.407) (1.140)
Euros
Precio
medio de
Sociedad Numero Nominal adquisicion
(14) PATRIMONIONETO Tubacex, SA. 1.915.306 045 13152
14.1 Capital
El capital social al 31 de diciembre de 2006 y 2005 esta representado por 132.978.782 acciones de 0,45 euros de valor nominal cada una, 14.5 Diferencias de conversion
totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos, excepto las acciones propias, . . ) . ) . . . ) ., )
cuyos derechos politicos quedan en suspenso y cuyos derechos econémicos son atribuidos proporcionalmente al resto de las acciones. La El Grupo se acogio a la exencion relativa a diferencias de conversion de la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las NIIF", como consecuencia de
totalidad del capital de la Sociedad cotiza en el mercado 