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TESTA INMUEBLES EN RENTA

Testa, compafifa lider en el sector del patrimonio
inmobiliario en Espafia, cuenta con una cartera de
activos de primer nivel, situados en los mejores
emplazamientos y alquilados a grandes compafifas
y clientes significativos, esto le permite mantener
los niveles de ocupacién que le caracterizany que
se aproximan al 100%, dotando a los mismos de la
necesaria estabilidad.

Las oficinas en alquiler y las ciudades de Barcelona,
Madrid, centran en estos momentos la mayor parte de
actividad de la patrimonialista de Sacyr; que cuenta con
una superficie en explotacién de mas de 1,4 millones
de m2.

Testa alcanzd una cifra de negocio en 2014 de 188
millones de euros, y un Ebitda, sin tener en cuenta los
resultados por ventas de activos, de 141 millones de
euros.

La cartera de alquileres alcanza los 1.193 millones de
euros, lo que permite a la compafiia alcanzar un Ebitda
latente de 947 millones de euros que suponen un
margen del 79%.

MAGNITUDES PRINCIPALES TESTA

Millones de Euros 2014 2013*
Cifra de negocio 188,0 216,6
EBITDA 141 170
Beneficio Neto 72,6 77,7
Cartera Alquileres 1.193 1.421

* Importes reexpresados por aplicacién de la NIIF 11.

Valoracién de activos

El valor de los activos de Testa a 31 de diciembre de
2014, segun las firmas especializadas CB Richard Ellis y
Tasaciones Hipotecarias, asciende a 3.180 millones de
euros, con unas plusvalias latentes de 1.054 millones
de euros. Las oficinas, con una valoracién conjunta

de 1.695 millones de euros, los centros comerciales
valorados en 342 millones y los hoteles, valorados en
430 millones de euros, ocupan las primeras posiciones
en el ranking de activos.

VALORACION DE ACTIVOS

Millones de Euros 2014 2013
Oficinas 1.695 1.806
Centros comerciales 342 316
Viviendas alquiler 276 290
Hoteles 430 427
Centros logfsticos 113 113
Residencias 8 21
Otros* 49 49
TOTAL 3.180 3.287
PLUSVALIAS LATENTES 1.054 996

* Aparcamientos, Parking Palau y Palacio de Congresos de Vigo.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA

Resumen de actividad

Testa mantiene en la actualidad 1.387.040 m? en
explotacion. De ellos, 475.131 m? corresponden a
oficinas. Cuenta también, con 11.305 plazas de garaje,
de las que 8.120 pertenecen a los edificios de oficinas.

Gescentesta, sociedad creada para la administracion y
gestion de centros comerciales, cuenta con 103.983 m?
en su cartera de gestion para este tipo de activos.

Con respecto al arrendamiento de viviendas, Testa
tiene un total de 1.519 viviendas y 1.324 plazas de
aparcamiento propias, que suponen 124.330 m? mas.

Cifra de negocios

Testa alcanzé unos ingresos a 31 de diciembre de 2014
de 188 millones de euros, lo que ha permitido generar
un Ebitda, sin tener en cuenta los resultados por venta
de activos, de 141 millones de euros. Esto sitla el
margen de Ebitda sobre cifra de negocios en el 75%. El
nivel de ocupacion se establecié en el 96,8% (Rentas).

La superficie alquilable a final del periodo asciende
hasta los 1.387 miles de m?.

CIFRA DE NEGOCIOS POR TIPO DE PRODUCTO

La Compafifa gestiona, ademds, 636.012 m? de 7.026 (Millones de euros) 2014 2013
viviendas con 11.132 plazas de garajes, pertenecientes Viviendas 11,6 12,3
a fondos inmobiliarios. Oficinas 109,8 1349
Testa cuenta con 11 hoteles en propiedad con una Centros Comerdiales 262 26/
capacidad de 2.155 habitaciones. Esta parte de activos Centros logisticos 89 8,6
aflade 129.656 m?. Se trata de establecimientos de 4 Hoteles 23,6 29,5
y 5 estrellas, que se encuentran arrendados a las mas ‘ ‘
. Residencias 13 19
conocidas cadenas hoteleras.
Aparcamientos 1.3 1.2
Uso mixto - 0,5
SUPERFICIE POR TIPO DE PRODUCTO TOTAL 182,6 215
(m?) 2014 2013* Ingresos servicios 54 4,7
Viviendas 124.330 125.994 TOTAL 188,0 219,7
Oficinas 475.131 475.131
Centros Comerciales 72.104 72.104
Centros logisticos 209.616 209.616
Hoteles 129.656 129.656
Residencias 5.829 9.429
Aparcamientos con rentas 50.019 50.019
Uso mixto 18.523 18.523
Aparcamientos sin rentas 301.833 302.470
TOTAL 1.387.040 1.392.941

*Se han ajustado metros tras DD (CBRE) e incluido superficie
inversiones financieras.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA

ALQUILERES POR MERCADO GEOGRAFICO

GRADO DE OCUPACION POR TIPO DE PRODUCTO

(Millones de euros) 2014 2013 % Ocup. m?
Madrid 121,8 1312 Oficinas* 91,6 475131
Catalufia 27,7 309 Centros comerciales 97,8 72.104
Andalucfa 12,6 12,6 Hoteles 100,0 110.843
Baleares 9,2 9 Viviendas 94,6 124.330
Resto 113 11,4 Centros logfsticos 98,1 209.616
Paris (Francia) - 16,6 Residencias 100,0 5.829
Miami (EE.UU.) - 33 Aparcamientos 100,0 46.048
TOTAL 182,6 215 TOTAL* 95,0 1.043.901
otros i 47 * Oficinas y Total (95,5% y 96,8% respectivamente sin C.Naciones
TOTAL 182,6 219,7 (Partendn,12) vacio y en rehabilitacion desde Sept'14).

ALQUILERES POR TIPO DE PRODUCTO

%

Oficinas
58%

Viviendas Centros Hoteles
6% Comerciales 12%
14%
Residencia Centros Aparcamientos
ISZ%\TC?Z? 1% logfsticos 1%
3% 5%
r_l T ful D 0 6o
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Oficinas

El distrito central de negocios de las principales
ciudades es el emplazamiento elegido para los activos

INMUEBLES OFICINAS

Testa administra y gesti

ona

una superficie de 299.331m?

pertenecientes a fondos
inmobiliarios.

de alquiler de oficinas de Testa. Madrid
355.695 m?y Barcelona con 94.597 m?,

cuenta con

Oficinas M?2superficie Plazas parking
Ed. Ribera del Loira, 60 Edificio Endesa 54.960 1.253
Ed. Avenida del Partenén Campo de las Naciones 37.632 663
Ed. Avenida de Bruselas, 33 Edificio Indra 33.718 853
Complejo Princesa Complejo Princesa 33.668 -
Ed. Juan Esplandid, 11-13 Edificio O 'Donnell 28.008 436
Parque Empresarial Atica Atica 7 23.406 502
Ed. Castellana 259 Torre Sacyr 21.390 631
Ed. Alcalg, 45 Alcala, 45 18.655 40
Ed. Avenida de Bruselas, 24 Edificio Procter 9.164 243
Ed. Avenida de Bruselas, 26 Edificio Codere 8.895 214
Ed. Costa Brava, 2 -4 Raqueta 16.000 335
E. Castellana, 83 - 85 Castellana 83-85 15.254 271
Ed. Eucalipto, 25 - 33 Los Jacintos 14.553 256
Ed. Principe de Vergara, 187 Principe de Vergara, 187 10.732 165
Ed. Pedro Valdivia, 10 Pedro Valdivia, 10 6.721 89
Ed. Juan de Mariana, 17 Juan de Mariana, 17 3.046 60
Ed. Josefa Valcércel, 48 Josefa Valcércel, 48 19.893 357
MADRID 355.695 6.368
Ed. Muntadas | Muntadas | 24.380 640
Ed. Avenida de Vilanova, 12-14 Edificios Endesa 16.494 94
Ed. Sant Cugat | Sant Cugat 15.379 219
Ed. Diagonal 605 Diagonal 605 14.795 217
Ed. Sant Cugat Il 10 San Cugat 10.102 251
Ed. Avenida Diagonal, 514 Diagonal 514 9.664 76
Ed. Muntadas Il Muntadas |l 3.783 82
BARCELONA 94.597 1.579
RESTO ESPANA 24.840 173
TOTAL 475.131 8.120

11
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TESTA INMUEBLES EN RENTA

Centros comerciales

La cartera de centros comerciales de Testa esta
compuesta por 4 centros, mas los fondos inmobiliarios
que también administra y que se encuentran todos
ellos en las mejores zonas comerciales de capitales y
ciudades en clara expansion.

CENTROS COMERCIALES

Centro comercial Localidad M?2superficie N° de locales
Porto Pi Palma de Mallorca 26.559 171
Larios Malaga 21.504 152
Complejo Princesa Madrid 13.202 51
Centro Oeste Madrid 10.839 66
TOTAL 72.104 438

Testa administra y gestiona
una superficie de 44.626 m?
pertenecientes a fondos

inmobiliarios.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA

Hoteles

Testa tiene entre sus clientes a las mejores cadenas

hoteleras. Los hoteles propiedad de la compafiia estan
en edificios singulares bien situados y con excelentes

comunicaciones.

HOTELES

Hotel Ciudad Cadena M2 superficie Habitaciones Categoria
Eurostars Madrid Tower Madrid Hotusa 31.800 474 &k kK k
Eurostars Grand Marina Barcelona Hotusa 20.030 274 * koK k
AC Forum Barcelona AC 13.768 184 * k&
NH Sanvy Madrid NH 12.182 149 * kK k
Puerta Castilla Madrid Silken 13.180 262 * k&
Tryp Barcelona Aeropuerto Barcelona Sol Melid 10.125 205 * k&
Tryp Oceanic Valencia Sol Melia 9.308 197 * k&
Tryp Alameda Malaga Sol Melia 6.000 136 * k&
Tryp Jerez Jerez Sol Melia 4.637 98 * k&
Eurostars Gran Madrid Madrid Hotusa 3.581 100 * k&
Costa Ballena Cadiz Barceld 5.045 76 * kK
TOTAL 129.656 2.155

Residencias de tercera edad

La creciente necesidad de servicios de atencién a
la tercera edad hace pensar que el negocio de las
residencias para mayores tendera a ganar estabilidad y

negocio se centra en la promocion de las residencias,
que son luego alquiladas a un operador especializado,

proyeccién en el futuro. La presencia de Testa en este

RESIDENCIAS DE LA TERCERA EDAD

por lo que se elimina el riesgo de gestion.

Residencia Ciudad M2 superficie Habitaciones Camas
Faro de Hércules A Corufia 5.829 93 138
TOTAL 5.829 93 138
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Viviendas

Los nuevos planes de promocién de vivienda en
alquiler, tanto a nivel estatal como autonémico, y las
medidas econdmicas y fiscales implantadas por el
Gobierno estan ayudando a reactivar este mercado.

Testa ha sido el primer operador privado en Espafia
en crear una filial especifica para este segmento, Testa

Residencial.

VIVIENDAS

Inmueble M2 superficie Plazas parking Viviendas
Plaza Castilla 20.573 302
Valdebernardo 9.310 100 94
Alcorcon 14.797 182 159
Pavones Este 10.461 115 104
MADRID LIBRE 55.141 397 659
Usera 12.074 148 148
Leganés 7.193 103 80
Méstoles | 7.138 109 104
Mdstoles |I 5.795 92 75
MADRID VPO 32.200 452 407
Alameda de Osuna 9318 95 95
VIVIENDA LIBRE REG. ESPECIAL 9.318 95 95
Sta. Marfa Benquerencia 10.327 103 103
TOLEDO LIBRE 10.327 103 103
Benta Berri 17.344 277 255
SAN SEBASTIAN CONCESIONES 17.344 277 255
TOTAL 124.330 1.324 1.519

15
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B TESTA INMUEBLES EN RENTA

Centros logisticos

La actividad de centros logisticos y naves industriales
ha seguido registrando un nivel de ocupaciéon muy alto,
confirmando las buenas perspectivas que este negocio
tiene para Testa. La compafifa, centrada en el corredor
Madrid-Barcelona y especialmente en el corredor del
Henares, sigue aumentando su rentabilidad en este
segmento. Los centros logisticos de Testa suman una
superficie de 209.616 m? en Barcelona, Zaragoza,
Guadalajara y Coslada en Madrid.

CENTROS LOGISTICOS

Inmueble Ciudad M2 superficie
Centro logfstico Cabanillas del Campo (Guadalajara) 70.134
Centro logfstico Alovera (Guadalajara) 38.763
Centro logistico Coslada (Madrid) 36.234
Centro logistico Azuqueca de Henares (Guadalajara) 27.995
Centro logistico Pedrola (Zaragoza) 21.579
Centro logistico Llica de Vall (Barcelona) 14.911
TOTAL 209.916
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VALORACION DE ACTIVOS GRUPO TESTA

Los activos han sido valorados como en ejercicios anteriores por CBRE
para activos en explotacién y por Tasaciones Hipotecarias para terrenos
y obras en curso.

Valoracién Importe
CBRE 2.912.740.156
TH 267.334.589
TOTAL VALORACION 3.180.074.745

21



INFORME DE VALORACION DE ACTIVOS

INFORME DE VALORACION

Testa Inmuebles en Renta, S.A.
P° de la Castellana 83-85
28046 Madrid

Fecha de valoracién: 31/Dicembre/2014
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INFORME DE VALORACION - TESTA INMUEBLES EM RENTA, 5.A. 3

INFORME DE VALORACION

Fecha del Informe

Destinatario

La Propiedad

Descripcion de la
Propiedad

Destino de la
Propiedad

Instrucciones

Fecha de Valoracién

CBRE

CBRE Valuation Advisory 5.A.
Edificio Costellana 200

P® de la Castellana, 202 8°
28044 Madrid

Switchboord +34 91 598 19 00
Fax + 34 91 556 96 90

18/Febrero/2015

Consejo de Administracién

TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
P° de la Castellana 83-85

28046 Madrid

A la atencién de D. Fernande Lacadena, Consejero
Delegado.

Patrimonio Inmobiliario de TESTA INMUEBLES EN RENTA
y de sus Sociedades Participadas, compuesto por 82
activos inmobiliarios.

Cartera de inmuebles ubicados en Espafia, de los que
gran parte de ellos son en plena propiedad de Testa
Inmuebles en Renta y otros son inmuebles propiedad de
compafias participados por la misma. la cartera
valorada estdé compuesta concretamente por 82
inmuebles.

lnversién, Promocién y Uso Propio.

Hemos sido instruidos para llevar a cabo la valoracion
de lo cartera de Activos Inmobiliarios de TESTA
INMUEBLES EN RENTA, compuesta por patrimonio en
renta, en base a las instrucciones acordadas en fecha 17
de septiembre de 2012. Seg0n instrucciones y normativa,
no hemos realizado la inspeccién de todos los inmuebles,
si bien hemos seguido el plan de inspecciones a 3 afos
segun instruccién de valoracién regular.

31 de Diciembre 2014

CBRE
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INFORME DE VALORACION DE ACTIVOS

INFORME DE VALORACION - TESTA INMUEBLES EN RENTA, 5.A. 4
Calidad del Externo

Valorador

Objeto de la Efectos contables: valoracién periédica  anual y

Valoracién

Valor de Mercado

publicacién en cuentas anuales.

2.912.740.156 €

(DOS MIL NOVECIENTOS DOCE MILLONES
SETECIENTOS CUARENTA MIL CIENTO CINCUENTA'Y
SEIS EURQOS) excluido IVA,

TESTA INMUEBLES EN RENTA

Tipo de Activos Valor de Mercado y
participacion

Inmuebles en Renta 2.855.635.000
Cdlculo de participacion de
Inmuebles en sociedades
paricipadas* 57.105.156

Total Cartera 2.912.740.156

Nuestra opinién acerca del Valor de Mercado se basa en
el Ambito de Trabajo y Fuentes de Informacién y en las
Condiciones Estandar de Valoracion adjuntas en el
presente informe, y se ha bosado en el estudio detallado
de transacciones libres e independientes realizadas «
precios de mercado.

Hemos valorade las propiedades de manera individual, y
no hemos considerado ningin descuento o prima que
pudiese negociarse en el mercado de llevarse a cabo, de
manera simultdnea, la comercializacién de parte o de la
totalidad del porfolio, bien en lotes, bien de manera
completa.

*Para los inmuebles incluidos en sociedades participadas,
el resultado incluide en la tabla anterior no se
corresponde con el valor de mercado de cada uno de
ellos, sino que hemos hecho el siguiente céleulo: primero
hemos estimado el valor de mercado de cada inmueble y
lo hemos multiplicado por el % de participacién que
Testa posee de la sociedad.

CBRE
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INFORME DE VALORACION - TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. 5

Limitaciones No hemos redlizado inspecciones inferiores de los
inmuebles si bien hemos seguido el plan de inspecciones
a 3 afios segln instruccién de valoracion regular,

A efectos de valoracion hemos asumide que los
inmuebles presentan un buen estado de conservacién
general acorde con su antigliedad y que no precisan de
obvras significativas de renovacién o mejora.

No hemos realizado mediciones in situ o sobre planos a
escala de las propiedades objeto de valoracién por lo
que hemos asumido como correctas las superficies
facilitadas por el cliente.

No hemos realizado investigaciones independientes sobre
la situacién urbanistica de los aclives objeto de
valoracién.

Con respecto al suelo valorado, a efectos de valoracién
hemos confiado plenamente en la veracidad de la
informacién verbal y documental facilitada por el cliente
respecto a los hitos urbanisticos ya alcanzados y
pendientes de alcanzar antes de que los activos
adquieran la condicién de suelos urbanos finalistos.

A efectos de valoracidn hemos asumido que los
inmuebles disponen de todas las licencias necesarias
para su uso actual o proyectado.

No se han facilitado copias de los titulos de propiedad
de los inmuebles de referencia. A efectos de valoracién
hemos asumido que los inmuebles son propiedad del
cliente y se encuentran registrados libres de cargas o
gravémenes que puedan afectar negativamente a su
valor o comercializacién.

Conformidad con La valoracién se ha realizado de acuerde con las los

los estdndares de Professional Standards de Valoracion de la Royal

valoracién Institution of Chartered Surveyors de enero de 2014 “Red
Book”.

CBRE
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INFORME DE VALORACION DE ACTIVOS

INFORME DE VALORACION - TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A., 6

Hipétesis adoptadas
en la valoracién

Consideraciones

Variaciones sobre
los Estandares de
Valoracién

Condiciones del
Mercado

Confirmamos que tenemos suficiente conocimiento del
Mercado Inmobiliario tanto a nivel local, como nacional,
y que poseemos las aptitudes y capacidades necesarias
para llevar a cabo la presente valoracion. En el caso de
que la valoracién haya sido llevada a cabo por mas de
un valorader en CBRE, podemos confirmar que dentro de
nuestros archivos guardomos un listado de estas
personas involucradas en el proyecto, conforme a las
indicaciones del Red Book.

n/a

Hemos redlizado hipétesis relacionadas  con o
ocupacién, la comercializacién, el urbanismo, el estado y
las reparaciones de los edificios y solares — incluyendo
contaminacién del terreno y aguas subferrdneas - como
se expone mds adelante.

Por lo tanto, si la informacién o las estimaciones sobre
las que se basa la valoracién se probasen incorrectas, las
cifras de valor podrTon ser, consecuentemente, erréneas y
deberian ser reconsideradas.

Hemos asumido como cierta las fuentes de informacién
aportadas por nuestro cliente.

Los valores indicados en el presente informe representan
nuestra opinién acerca del Valor de Mercado de la
propiedad conforme a la definicion del término a fecha
de valoracién. Entre ofras cosas, esto supcne que se
comercializacién  adecvada  de  las
y la formalizacién  del

asume una
propiedades
compraventa a fecha de valoracién.

contrato  de

Ademds, queremos destacar el hecho de que la actual
volatilidad del sistema financiero global ha supuesto un
grado significativo de turbulencias en los mercades
inmobiliarios de todo el mundo. La carencia de liquidez
del mercado de capitales conlleva que sea dificil
conseguir la venta de los actives a corto plozo. Debido a
esto, recomendamos a nuestros clientes que las
valoraciones sean actualizadas de manera regular, y se
solicite asesoramiento especializade en el caso de
realizar la venta de la propiedad.

CBRE
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INFORME DE VALORACION

- TESTA INMUEBLES EN RENTA, 5.A, 7

...... I, R,

Valorador

Independencia

Revelacién

Conflicto de Interés

Fiabilidad

Lo propiedad ha sido valorada por un valorador
cudlificado para los efectos de la valoracién de acuerdo
con los Estandares de Valoracién y Tasacién de la RICS,

Los honorarios fotales ingresados por CBRE Valuation
Advisory S.A. (U ofras compaiias que formen parte del
mismo grupo de compaiias en Espafia) de parte del
destinatario (u ofras compafias que formen parte del
mismo grupo de compaiias), incluidos los relativos a
esta instruccién, son menores al 5.0% del total de los
ingresos fotales de la compafia.

El firmante principal del presente informe ha firmado de
manera continuada los informes de valoracién para este
mismo propésito y destinatario desde el afio 2008. CBRE
Valuation Advisory S.A. ha venido realizando la presente
valoracién para el destinatario de este informe desde ese
mismo afio.

CBRE ha prestade al destinatario de este informe
servicios de Valoracién, Profesionales y Agencio durante
hace mads de 15 ofios.

No existe

El presente Informe debe ser empleade tan solo por la
parte a la que se dirige y ol efecto especificado, por lo
que no se acepta responsabilidad alguna frente o
terceras partes en relacion a lo totalided o parte de sus
contenidos.

CBRE
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INFORME DE VALORACION - TESTA INMUEBLES EN RENTA, 5.A.

Publicacién

Atentamente

27

Fernando Fuente

MRICS

Vicepresidente

RICS Registered Valuer
En nombre de:

CBRE Valuation Advisory 5.A.

T: +34 91 514 39 32

E: fernando.fuente@cbre.com

CBRE Valuation Advisory, 5.A.
T: +34 91514 39 32

Fi+ 34 91 556 96 90

W; www,cbre,es

Project Reference: VA14-0284
Report Version: 2014

Les recordamos que no esté permitida la inclusién de la
totalidad, parte o referencia alguna o este informe en
ninguna publicacién, documenta, circular o comunicado,
ni su publicacién, sin la previa autorizacién escrita por
parte de CBRE Valuation Advisory tanto en cuante al
contenido como a la forma o contexto en que se

publicaré.

R e

Pable Carnicero

MRICS

Director

RICS Registered Valuer

En nombre de:

CBRE Valuation Advisory 5.A.

T: +34 91514 38 46

[ s

Sandra Lépez
Director

En nombre de:

CBRE Valuation Advisary S.A.

T: +34 91 514 38 96

E:pablo.carnicero@cbre.com E: sandra.lopez@cbre.com

CBRE
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INFORME DE VALORACION - TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. 9

AMBITO DE TRABAJO Y FUENTES DE

INFORMACION

Fuentes de
Informacién

La Propiedad

Revaloracién sin
Inspeccién

Superficies

Tal como hemos detallado anteriormente, TESTA
INMUEBLES EN RENTA desde su Departamento de
Administracion y Control nos ha aportade aquella
informacién necesaria para realizar la veloracién. En
este caso, detallamos a continuacién dicha informacién
verificada:

Cuadro de Superficies construidas de cada
inmueble en renta.

—~ Panel de arrendomientos actualizado para los
inmuebles en renta a fecha de valoracién.

— Copias de nuevos contratos firmados o
renovaciones de contratos vigentes.

Se trata de 82 propiedades, de las que 78 son en
plena propiedad y las restantes 4 son inmuebles en
explotacién por parte de compafiias parficipadas por
Testa Inmuebles en Renta.

Hemos sido instruidos para no llevar a cabo de nuevo
la inspeccién de las propiedades incluidas en la
valoracién, conforme al uso de la valoracién. Para ello,
hemos recibido confirmacién por parte de nuestro
cliente de que no tiene conocimiento de ningdn cambio
material en los inmuebles que afecte a la naturaleza
fisica de las propiedades, o o su emplazamiento desde
la dltima inspeccién. Hemos asumido que estas
indicaciones son correctas.

Con respecto a las inspecciones de los inmuebles,
hemos seguido el plan de inspecciones a 3 afios segin
instruccién de valoracién regular.

No hemos realizado mediciones sobre la propiedad,
sino que hemos asumido los facilitadas por el cliente,
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Cuestiones
Medioambientales

Estado de
Conservacion

Urbanismeo

Titulos, Tenencia y
Alquileres

No nos ha sido facilitado ningin informe

medicambiental referido a la propiedad:

No hemos realizado, ni tenemos constancia de la
existencia o del contenido de ninguna auditoria
medicarmbiental, investigacién, o estudio de suelos que
se haya llevade a cabo en la propiedad y que pueda
hacer patente la existencia de algdn tipo contaminacién
en la misma.

No hemos llevado a cabo estudios sobre la propiedad,
puesto @  prueba  sus realizado
investigaciones, inspeccionado la carpinteria, las partes
expuestas de la estructura que han sido cubiertas, no
expuestas, o inaccesibles, ni realizado investigaciones
encaminadas a determinar si se han empleado en la
construccién  del
peligrosas, o si existen evidencias de ellas en alguna
parte de lo propiedad. De esta manera, no podemos
asegurar que la propiedad se encuentre libre de
defectos.

servicios,

inmueble materiales o técnicas

No hemos realizado investigaciones urbanisticas.

Los detalles de titulos y tenencia bajo los que se
encuenira la propiedad, asi como los posibles
contratos de arrendamiento, son segin nos han sido
aportades. La informacién que aparezca en el Informe
referente a escrituras, contratos de arrendamiento u
otro documento, representa nuestro entendimiento de
los mismos. Sin embargo, queremos hacer constar que
la interpretacién de los documentos de fitulos
(incluyendo escrituras, contratos de arrendamienfo y
permisos urbanisticos) es responsabilidad de sus
osesores legales.

No hemos llevado a cabo investigaciones
extraordinarias sobre el estado financiero de ningin
inquiline, reflejando en su caso, nuestro enfendimiento
general de la percepcién del estado financiero de los
mismos.
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CONSIDERACIONES ESTANDAR DE

VALORACION

Valores

Rentas

La Propiedad

La propiedad ha sido valorada bajo la hipdlesis de
“Valor de Mercado”, que se define como:

Cuontia estimada por la que un bien o deuda podria
intercambiarse en la fecha de lo Valoracién entre un
comprador dispuesto o comprar y un vendedor
dispuesto a vender, en una fransaccién libre fras una
comercializacion adecuada, en las que las partes hayan
actuado con la informacion suficiente, de manera
prudente y sin coaccién.

En la valoracién no se incluyen los gastos que
normalmente inciden en las operaciones de compra-
venta ni los posibles impuestos que pudiesen ser
aplicados en el momento de la venta. Los costes de
adquisicién no se han incluido en nuestra valoracion.

A efectos de valoracién, no han sido fenidos en cuenta
contratos de arrendamiento o acuerdos privades entre
compaiias del mismo grupo, asi como hipotecas,
obligaciones u ofras cargas que pudiesen afectar a las
propiedades.

No hemos tenide en cuenta ninguna posible
subvencién de ningdn gobierno europeo.

Los valores de renta indicados en nuestre Informe son
los considerados apropiados con el fin de asesorar
sobre nuestra opinién de valor de una propiedad, no
siendo necesariomente apropiados a otros efectos ni
obligatoriamente acordes con la definicién de Renta
de Mercado.

Donde fuese necesario, hemos considerado los
escaparates y salas de venta como partes infegrales del
inmueble valorado.

Instalaciones  del propietaric  como  ascensores,
escaleras mecdnicas, nicleos de climatizacién vy
cualquier otro servicio comdn, se han tratado como
partes integrales del inmueble y han sido incluidas en
nuestra valoracién.
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INFORME DE VALORACION - TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. 12

Cuestiones
Medioambientales

Estado de
Conservacién

Plantas  procesadoras, maquinaria y  cualguier
instalacién particular del inquiline han side excluidas

de la valoracién.

Todas las mediciones, superficies y edades indicadas
en nuestro informe son aproximadas.

En ausencia de cualquier informacién que indigue lo
contrario, hemos asumide que:

(a) la propiedad no estd contaminada ni se encuentra
afectada por ninguna ley medioambiental actual;

(b} cualquier proceso llevado a cabo en la propiedad
que esté sujeto a regulacién medioambiental estd
consentido por las autoridades competentes.

En el entorno de la propiedad pueden existir
equipamientos eléctricos de alto voltaje. Lo Sociedad
Espaficla de Proteccién Radiolégica establece que
pueden existir riesgos para la salud en circunstancias
particulares. Debido a esto, la percepcién piblica
puede afectar a la comercializacién y el valor futuro de
la propiedad. Nuestra valoracion refleja  nuestra
opinién actual del mercado y no hemos efectuado
ningdn descuente debido a la posible presencia de este

equipamiento.

En ausencia de cualquier informacién que indigue lo
contrario, hemos asumido que:

(a) el terreno no presenta condiciones extraordinarias,
ni hay presencia de restos arqueolégicos que puedan
ofectar la ocupacién presente o futura de las
propiedades, su desarrollo o su valor;

(b) la propiedad esta libre de podredumbre, plagas y
defectos estructurales o vicios ocultos;

() no se han empleado en la construccién de la
propiedad, ni  en posteriores alferaciones o
ampliaciones, materiales actualmente conocidos como
peligrosos o deteriorados ni técnicas sospechosas,
incluyendo, pero no limitando, “Composite Panelling”;
Y
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(d) Los servicios, y cualquier control o software
asociade estdn en funcionamiento y libres de defectos.

De cuclquier manera, hemos tfenido en cuenta la
antigiiedad y el estado de conservacién aparente de la
propiedad, si bien los comentarios sobre estos aspectos
mencionades en el Informe no pretenden expresar una
opinién o asesoria acerca del estado de las partes gue
no se han inspeccionado, y esos comentarios no se
deberfan tomar como si se hiciera una descripcidn
implicita © una ofirmacién sobre dichas partes no
inspeccionadas.

Titulos, Tenencia, En ausencia de cualquier informacién que indigue lo
Alquiles y Urbanismo  contrario, hemos asumido que:

(a) Las propiedades disponen de titulos de propiedad
adecuados para su comercializacién y se encuentran
libres de cargas y gravémenes;

(b) todos los inmuebles se han promovido bien con
anterioridad a  cualquier regulacién urbanistica, bien
acorde con los actuales parametros de aplicacién, y se
benefician de una situacién acorde con la ordenacién
o de derechos de uso adquiridos para el uso actual;

(c) las propiedades no se encuentran afectadas
negativamente por futuras actuaciones urbanisticas o
trazados de carreteras;

(d) todos los inmuebles cumplen con los requisitos
legales referentes o proteccién contra incendios,
salubridad y cualquier otra medida de seguridad;

(e) los ocupantes de la propiedad sélo deberan incurrir
en costes menores o intrascendentes a fin de cumplir
con las disposiciones derivadas de la Ley de Integracion
Social para los Minusvélidos Fisicos.

(f) en las revisiones de renta o nuevos alquileres no se
tienen en cuenta las mejoras llevodas a cabe por los
inquilinos;

(g) los inquilinos harén frente o las condiciones de sus
contratos;
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(h) no hay restricciones sobre el tipo de inquilines que
pueda ocupar un inmueble que afecte negafivamente
sobre el valor;

(i) cuando fuese necesario, el traspaso de un contrato
por parte de un inquilino a ofro de similar condicién no
serd rechazado por el propietario; y

(i} la superficie que se encuentre libre o alquilada entre
empresas del mismo grupo puede ser considerada
como susceptible de ser alquilada.
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1. ANTECEDENTES Y DATOS PREVIOS

FECHA DEL INFORME

DESTINATARIO

PROPIEDADES VALORADAS

INSTRUCCIONES

FECHA DE VALORACION

FINALIDAD DE LA VALORACION

POSICION DEL VALORADOR

CONDICION DEL VALORADOR

INDEPENDENCIA

VALOR DE MERCADO

6 de febrero de 2015

Consejo de Administracion de TESTA INMUEBLES EN
RENTA S.A.

Varios activos dentro de la cartera de TESTA INMUEBLES
EN RENTA S.A. en Espafa.

Determinar el valor de mercado de las distintas propiedades,
sin inspeccionarlas, segin la informacién y documentacion
proporcionada por TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A. y
sus participadas, y sin realizar consultas complementarias
ante Ayuntamientos u otros organismos oficiales.

31 de diciembre de 2014

Efectos internos de la Compafia y publicacién en la Memoria
Anual.

Externo

Las propiedades han sido valoradas por profesionales
cualificados a tal efecto y de acuerdo con los estandares de
valoracién de la RICS.

Los honorarios totales ingresados por TASACIONES
HIPOTECARIAS S.A. de parte de TESTA INMUEBLES EN
RENTA S.A. u otras compafias que formen parte del mismo
grupo, incluyendo los honorarios de este informe, son
inferiores al 5% de los ingresos totales de TASACIONES
HIPOTECARIAS S. A

267.334.589,27 Euros

Doscientos sesenta y siete millones trescientos treinta y
cuatro mil quinientos ochenta y nueve euros con
veintisiete céntimos.

excluido IVA, que se desglosa de la siguiente forma:

las propiedades se han valorado de forma individual,
considerando su venta por separado y no como parte de una
cartera, por lo que no se han tenido en cuenta eventuales
deducciones o valores adicionales asociados a la venta
conjunta de una parte o de la totalidad de la cartera. La
valoracién se basa en lo expuesto en el apartado de ambito
de trabajo, documentacién y fuentes de informacion. La cifra
dada es la suma del total de los valores de mercado de los
diferentes inmuebles de la cartera no deberia ser
considerada como el valor del conjunto
e

TASAGIDNES
HAPOTECARALS
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ESTANDARES DE VALORACION

ADVERTENCIAS

INFORME DE VALORACION PARA TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A.

La valoracion se ha realizado de conformidad con los
Estandares de valoracién y tasacion vigentes de la Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) del Reino Unido y
del Comité Internacional de Estandares de Valoracion
(IVSC).

En el anejo correspondiente se especifican los detalles y
caracteristicas de cada propiedad que fundamentan las
respectivas valoraciones.

El informe debe ser considerado en su conjunto, con todas
las informaciones, suposiciones y estimaciones que lo
condicionan y que en los puntos correspondientes se indican
expresamente. Si se demostraran incorrectas, habria que
reconsiderar los valores calculados.

Es recomendable que previamente a la aplicacion de este
informe a las finalidades para las que esta previsto, se
verifiquen las informaciones en que se basan y se
compruebe la validez de las estimaciones y suposiciones
realizadas.

Las valoraciones de suelo se han realizado en el supuesto
de cumplimiento de los plazos de desarrollo marcados por la
legislacion en cada caso, de acuerdo con su situacién
urbanistica en la fecha de valoracion. En el caso de que
alguno de los terrenos valorados se viera inmerso en alguna
de las situaciones expropiatorias que contempla la Ley
8/2007 del Suelo, los valores calculados no serian vélidos,
siendo necesaria una nueva valoracién de acuerdo a los
métodos reflejados por dicha Ley.

La responsabilidad de Tasaciones Hipotecarias frente a
TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A. derivada de la
presente valoracion se limita a un importe maximo de TRES
MILLONES DE EUROS (3.000.000,00 €), equivalente al
limite por valoracion que establece su seguro de
responsabilidad civil profesional.

o
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FIABILIDAD

PUBLICACION

INFORME DE VALORACION PARA TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A.

El presente informe ha sido realizado para la finalidad
concreta que se indica en el mismo y sélo debe ser
empleado por la parte a la que se dirige. TASACIONES
HIPOTECARIAS S. A. no se responsabiliza de su utilizacién
parcial o total para una finalidad distinta o por parte de
terceros.

Sin una aprobacién previa por parte de TASACIONES
HIPOTECARIAS S. A., en cuanto a la forma y el contexto, no
pueden ser incluidos en publicaciones, circulares u otros
documentos ni el informe de valoracion, completo o parcial,
ni referencias al mismo.

TASACIONES HIPOTECARIAS S. A.

P

fdo.: Gustavo Saiz Robres, Presidente

Fdo.: Francisco Ramirez-Montesinos Herran
MRICS — member n? 1252210

"'ﬂ-,s

TASAGIDNES
MAPOTECARALS

45



46

INFORME DE VALORACION DE ACTIVOS

INFORME DE VALORACION PARA TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A.

2. AMBITO DE TRABAJO, DOCUMENTACION Y FUENTES DE INFORMACION

FUENTES DE INFORMACION

PROPIEDADES

COMPROBACION DE SUPERFICIES

FACTORES MEDIOAMBIENTALES

CONDICIONES URBANISTICAS

TITULARIDAD Y TENENCIA

El informe se basa en la informacién proporcionada por
TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A. o su Departamento de
Administracion, por lo que su fiabilidad y exactitud determina
la de la valoracion. Si con posterioridad dicha informacion se
probara incorrecta o surgiera informaciéon adicional,
TASACIONES HIPOTECARIAS se reserva el derecho de
modificar consecuentemente el informe y la valoracion.

Propiedades no inspeccionadas se han asumido los datos
aportados por TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A. como
buenos. En el informe se incluyen las fichas
correspondientes a cada propiedad, en las que se detallan
sus caracteristicas especificas y los datos relevantes
considerados para su valoracién.

No se ha efectuado una medicion de las distintas
propiedades y para su valoracién se ha adoptado en cada
caso la superficie indicada por TESTA INMUEBLES EN
RENTA S.A..

Por parte de TASACIONES HIPOTECARIAS no se ha
realizado ningln estudio medioambiental o geolégico de las
diversas propiedades, ni se tiene constancia de que haya
sido realizado por otras instancias. Tampoco se han
investigado los usos pasados o presentes de las
propiedades o de los terrenos o edificios adyacentes o
cercanos para establecer si hay riesgo de contaminacién, por
lo que se ha asumido que ésta no se da en ninguno de los
casos.

No se han realizado consultas ante los organismos oficiales
competentes sobre la situacion urbanistica de cada
propiedad y el estado de las gestiones pendientes, por lo que
para las valoraciones se ha asumido la informacion
proporcionada al respecto por TESTA INMUEBLES EN
RENTA S.A..

No se ha dispuesto de ninguna documentacién relativa a la
titularidad o tenencia de las propiedades, por lo que las
valoraciones se han realizado asumiendo que sobre las
mismas no hay restricciones al dominio u otras limitaciones a
la propiedad que pudieran afectar a su valor.

TRSACIDMES
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3. CALCULO DE VALORES

TERRENOS Para calcular el valor de los terrenos, en sus diversos
estados de desarrollo urbanistico y destinados a futuras
promociones, se ha aplicado el método residual dinamico en
todos los casos.

La valoracién se basa en el principio del valor residual,
segun el cual el valor atribuible a cada uno de los factores de
produccién de un inmueble sera la diferencia entre el valor
total de dicho activo y los valores atribuibles al resto de los
factores. Esquematicamente puede resumirse con la
siguiente expresion:

(I')—(C +B) =S, donde:

| = valor total de la promocién terminada
C= coste total de la promocién

B= beneficio del promotor

S= valor del suelo

El esquema indicado corresponde a un modelo estatico, es
decir, a un proceso en el que no se considera relevante la
incidencia del factor tiempo, lo cual so6lo es aplicable en
contados casos de suelos finalistas y para periodos breves
de construccion.

En los casos mas frecuentes de desarrollos de suelos y
promociones es ineludible aplicar el modelo del método
residual dinamico.

El método residual dinamico se basa en un descuento de
flujos de caja a lo largo de un periodo, en el que se aplica
como tasa de descuento la tasa interna de retorno esperada
en cada caso (TIR), que iguala a cero el Valor Actual Neto
(VAN) de toda la operacién inmobiliaria y en el que figura
como incégnita el coste de adquisicion del terreno (como
gasto) en su estado actual, con lo que asi se obtiene su valor
de mercado.

En éste método el beneficio del promotor se considera
subsumido en la propia tasa de descuento, que mide la
rentabilidad y el riesgo de la operacion.

Los flujos de caja se establecen sobre la previsién de
ingresos y gastos asociados a la promocién inmobiliaria méas
probable que podria desarrollarse sobre el terreno segun el
principio de mejor y mayor uso, calculando el periodo
previsible de desarrollo de toda la operacién, segun los
multiples factores que inciden en su duracion, entre otros la
fluctuante situacién de mercado en cada caso.

VALOR CALCULADO Con el método de célculo indicado se obtiene el valor total
de mercado de cada suelo en su estado actual, y a partir de
ello se deduce su valor unitario de repercusion.

Em
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En la valoracién de los diferentes suelos se ha tenido en
cuenta cuando se ha producido coincidencia en una misma
ciudad o entorno la capacidad de dicho nicleo en la
absorcion del producto terminado, fijando unos escenarios
posibles y probables, siempre dentro de las condiciones
racionales de prevision, en las cuales irse a horizontes de
mas de 10 afos supone un ejercicio demasiado arriesgado.
Asi mismo, se ha considerado la conformacién de nuevos
ciclos econémicos no asimilables a los ciclos pasados en
cuanto a desarrollos en tiempo.

Para estas valoraciones no se han tenido en cuenta
transacciones realizadas por so motivos fundamentales. El
primero es la poca transparencia de dichas transacciones.
El segundo es que el valor de los suelos en desarrollo
depende intrinsecamente en la capacidad de gestion de
cada agente urbanizador, del porcentaje de suelo que posee
en cada actuacion, y de la ubicacién exacta de cada suelo,
asi como del producto que se puede desarrollar sobre él.
Estas circunstancias hacen que cada uno de los suelos
tenga singularidad que hace que no sea posible establecer
una comparativa con operaciones realizadas en el entorno.

Los célculos se hacen en moneda constante, no nominal,
por lo que en las tasas aplicadas se descuenta el efecto de
la inflacion proyectada. Las tasas incluyen en cada caso el
factor del riesgo de la operacion, que depende de diversos
factores concurrentes. En general, para los suelos de uso
residencial y comercial se aplica un rango de tasas de entre
el 9y el 13%, para el uso terciario un rango en torno al 13%
y para el uso industrial en torno al 15%. En cada caso
concreto, las tasas aplicadas vienen indicadas en la
correspondiente hoja de calculo.

e
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GASTOS DE PLANEAMIENTO,

GESTION URBANISTICA Y OBRAS

DE URBANIZACION En el apartado de gastos de urbanizacién se han
considerado todos los gastos de planeamiento, gestion
urbanistica y obras de urbanizacién pendientes en el
momento de realizar la valoracion

Todos ellos estan agrupados en un solo epigrafe dado
que en muchos casos aparece como Unico gasto sin
especificar su desglose, por tanto este gasto en las
hojas de calculo se ha tomado como Unico y suma de
todos ellos.

OBRAS EN CURSO

Para las obras en curso se calcula su valor actual
también con un método residual dinamico.,

Para ello los flujos de caja se establecen segun la
previsién de ingresos y gastos pendientes, teniendo en
cuenta el periodo a transcurrir hasta la finalizacion de
dicho flujo. Al resultado de dicho célculo se suma el
conjunto de ingresos de efectivo que se han
considerado como ya realizados previamente a la fecha
de la valoracién, obteniendo asf el valor total.

La estimacién de los plazos de obra se hace en funcion
del volumen total de cada promocion.

Los tiempos de venta restantes se han basado en el
ritmo real de ventas de cada promocién segin la
informacion facilitada.

Se han considerado ingresos por venta proporcionales
al desarrollo modal en que la inmobiliaria ha ido
vendiendo sus promociones.

Para el calculo de costes pendientes de promocién se
han adoptado importes de acuerdo con los datos
facilitados por el solicitante del informe.

La tasa aplicada en cada caso estd en funcién del
mercado, de los usos del inmueble y del estado actual
de la obra y se corresponden con el factor de riesgo de
la promocién.

TASACIONES
HIPOTECARIAS
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INMUEBLES EN RENTA

VALORES EN RENTA

PROPIEDADES

CUESTIONES MEDIOAMBIENTALES

ESTADO DE CONSERVACION

INFORME DE VALORACION PARA TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A.

Cada propiedad ha sido valorada bajo la Hipétesis de “Valor
en el Mercado Libre”, que se define como.-

“el mejor precio que razonablemente se podria obtener por la
venta de un inmueble de haber sido realizada sin
condiciones y al contado a la fecha de valoracion,
suponiendo:
1.- un vendedor dispuesto a vender
2.- que, teniendo en cuenta la naturaleza del inmueble y
la situacién de mercado, haya habido, con antelacion a la
fecha de valoracion, un periodo de tiempo razonable
para la adecuada comercializacion del inmueble, para
llegar a un acuerdo sobre precio y condiciones, y para
realizar la venta.
3.- que la situacién del mercado, el nivel de precios y
otras circunstancias, en cualquier fecha anterior
supuesta para la realizacion de la venta, fueran los
mismos que en la fecha de valoracion.
4.- que no se tenga en cuenta cualquier oferta superior
de un comprador con un interés especial en la
adquisicion, y
5.- que las partes contratantes en la transaccion hayan
actuado con conocimiento de causa, prudentemente y
sin coaccién.”

Los valores en renta indicados en nuestro informe son los
considerados apropiados con el fin de asesora sobre nuestra
opinién de valor de una propiedad, no teniendo porque
coincidir con el valor en renta en el mercado libre, ni en los
valores en renta para otras finalidades distintas de las del
presente informe.

Las instalaciones propias del inquilino, no se han tenido en
cuenta en la valoracion.

Las cifras referidas a superficies y antigledad de los
inmuebles sefnaladas en los informes son aproximadas.

En la realizacién de nuestros trabajos hemos recibido
instrucciones para asumir que las propiedades no estan
contaminadas y que ningdn wuso contaminante o
potencialmente contaminante ha sido alguna vez
desarrollado sobre las mismas.

En ausencia de cualquier informacién que indique lo
contrario hemos asumido que:

a.el terreno no presenta condiciones extraordinarias ni hay
presencia de retos arqueolégicos que puedan afectar la
ocupacién presente o futura de las propiedades, su
desarrollo o su valor.

th 10

TRSACIDMES
IPOTECARLLS:



Testa 2014

INFORME DE VALORACION PARA TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A.

b.Las propiedades estan libres de podredumbres, plagas y
defectos o vicios estructurales y

c.No se han utilizado en la construccion de la propiedad, ni
en las posteriores alteraciones, materiales que actualmente
sean conocidos como peligrosos o deteriorados, ni técnicas
sospechosas.

En los inmuebles no visitados se ha asumido el estado de
conservacioén indicado por el solicitante, en todo caso se ha
previsto un coste de mantenimiento de acuerdo con la
antigledad y suelo de cada inmueble, asi mismo se han
asumido las cantidades que en cierto tipo de inmuebles ha
facilitado EL CLIENTE

TITULOS DE PROPIEDAD, TENENCIA,
ALQUILERES Y URBANISMO. En ausencia de cualquier informacion que indique lo
contrario se ha asumido.-

Las propiedades disponen de titulos de propiedad
adecuados para su comercializacion, y se encuentran libres
de cargas y gravamenes.

Todos los inmuebles se han promovido acordes a la
regulacién urbanistica vigente en el momento de su
promocion.

Las propiedades no se encuentran afectas negativamente a
futuras actuaciones urbanisticas.

Todos los inmuebles se encuentran adecuados a las
diferentes normativas de incendios o las que fuesen
necesarias para su funcionamiento correcto y legal.

En las revisiones de renta o nuevos alquileres no se han
tenido en cuenta las mejoras realizadas por los inquilinos.
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INFORME DE VALORACION DE ACTIVOS

INFORME DE VALORACION PARA TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A.

4. CONDICIONES GENERALES DE VALORACION Y ADVERTENCIAS

VALORES

DOCUMENTACION

FINALIDAD

INSPECCION

CONDICIONES DE MERCADO

De cada propiedad se ha determinado su “valor de mercado”:
“Valor estimado que deberia obtenerse por la propiedad en una
transaccion efectuada en la fecha de valoracion entre un
vendedor y un comprador dispuestos e independientes entre si,
tras un periodo de comercializacion razonable y en la que
ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin
coaccion alguna’”.

TASACIONES HIPOTECARIAS S. A. no se responsabiliza de la
veracidad de la documentacion aportada por el solicitante de la
valoracion o por terceros.

En aquellos casos en que se han observado discrepancias entre
la realidad y algunos documentos, o entre estos mismos, se han
aceptado los datos que se han considerado mas ajustados a la
finalidad del informe, siempre que no haya sido posible
conciliarlos entre si.

El informe ha sido realizado con la finalidad concreta que se
indica en el mismo, TASACIONES HIPOTECARIAS S. A. no se
responsabiliza de la utilizacion de este informe con finalidad
distinta de aquella para la que se emitid.

En el estudio y toma de datos para emitir el informe de
valoracioén, el valorador se ha limitado a la inspeccién ocular del
inmueble, no habiéndose realizado ninguna comprobacion sobre
el estado y capacidad portante del terreno ni de sus
caracteristicas fisicas. La posible existencia de patologias, o su
aparicion posterior, alteraria el valor expresado.

En la determinacion del valor se han tenido en cuenta las
circunstancias actuales de mercado inmobiliario y sus precios de
venta al contado, especialmente las referentes a la financiacion
habitualmente obtenible por los potenciales adquirentes del
inmueble que se valora. La alteracion de estas circunstancias
debe incidir en los equilibrios del mercado y, en consecuencia,
en los valores calculados.
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CARGAS Y AFECCIONES

LIMITACIONES AL DOMINIO

PROTECCION DE DATOS

INFORME DE VALORACION PARA TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A.

La valoracion se ha realizado considerando que el inmueble se
encuentra libre de cargas, cesiones, arrendamientos o
cualesquiera otras limitaciones en su precio de venta distintas de
las consideradas en el presente informe. Del valor calculado se
deberan descontar todas las cargas y afecciones que no hayan
sido reflejadas en el mismo.

No se han considerado limitaciones al dominio de las
propiedades distintas de las sefialadas en el informe, por lo que,
en el caso de existir alguna, debera estudiarse su incidencia en
los valores respectivos.

Proteccion de datos:

De acuerdo con lo establecido en la Ley Organica 15/1999, de 13
de diciembre, sobre Proteccion de datos de caracter personal.
(B.O.E. 14.12.1999), los datos de caracter personal contenidos
en el presente informe, asi como todos los almacenados en la
base de datos de TASACIONES HIPOTECARIAS S. A., se
dedican unica y exclusivamente al soporte y la conservacion de
las valoraciones de acuerdo con la normativa vigente. La
Propiedad de dichos datos puede ejercitar la totalidad de sus
derechos de acceso, rectificacion, cancelacion y oposicion.

th 13
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I CUENTAS ANUALES

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

EY

Building 3 better
warking workd

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
A lps accionistas de Testa Inmuetles en Renta, 5 A.:

Inferme sobre las cugntas anuales consolidadas

Hemos auditade las cuentas anuales consalidadas adjunias de Testa Inmuebles en Renta,
5.4, {la Sociedad dominante) y sociedades dependientes (el Grupa), que comprenden el
estado de situacion financiera consolidado a 21 de diciembre de 2014, la cuenta de
resultados separada consolidada, el estade del resultado global consclidado, el estado de
flujos de efectivo consolidada, 2l estadae de cambios en el patrimonio neto consolidado v la
memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,

Responsabitidad de tos administradores en relacion con las cuentas anuales consofidadas

Las administradores de 1a Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adiuntas de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacidn financiera vy de los resultados consalidados de Testa Inmuebles en Renta, 5.4,y
sociedades dependigntes, de conformidad con las Norrmas Internacionales de tnformacisn
Financiera, adoptadas por la Unidr Europea, y demas disposiciones del marco normativo de
informacidn financiera aplicable al Grupo en Espafia, v del control interno que consideren
necesario para parmitir la preparacién de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccidn material, debida a fraude o errar.

Fesponsabifidad del auditor

MNuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, basada en nuesira auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de
conformidad con la normativa requladora de |a auditoria de cuentas vigente en Espafia,
Dicha normativa exige que cumplamos |03 requerimientos de ética, asi come que
pianifiguernos y ejecuternos 13 auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de
que las cuentas anuales consolidadas estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere |a aplicacion de procedimientes para cbtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida |3 valoracidn de los
riesgos de incerreccion material en las cuentas anuales consclidadas, debida a fraude o
error. Al efectuar dichas valaraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno relevante para la formulacian por parte de los administradores de la Sociedad
dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuades en funcidn de las circunstancias, v no con la finalidad de
expresar una opinidn sobre la eficacia del eontrol interno de la entidad. Una auditoria
también incluye la evaluacidn de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por fa direccidn, asi comao la
evaluacidn de 1a presentacidn de las cuentas anvales consolidadas tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente v adecuada para nuestra opinién de auditoria.
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Opinidn

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas cxpresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado v de (a situacidn financiera
consolidada de Testa Inmuebles en Renta, S.A. y sociedades dependientes a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados conzolidados y flujos de efectivo
consolidados carrespondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
¢on lag Normas Internacionales de Informacicén Financiera, adoptadas por 13 Unidn Europea,
y demas disposiciones del marco normativo de informacidn financiera que resultan de
aplicacién en Espafia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Elinforme de gestidn consalidade adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicacioncs que
los sdministradores de la Sociedad dominante consideran oportunas scbre la situacion del
Grupo, ia evolucidn de sus negocios y sabre otros asuntos v no forma parte integrante de
fas cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado gue la informacién contable que
contiene el citado informe de gestion consolidado concuerda con la de tas cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2014, MNuestro trazajo comoe auditeres se limita a |a verilicacion
del informe de gestidn consolidade con el alcance menzionada en este misma parrafo y no
incluys la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de 1os regiztros contables
de Testa Inmuebles en Renta, S.A, y sociedades dependientes.

Hln ERNST & YOUNG, S.L.
& . {Inscrita en el Registro Olicial de Auditores
Audlt0r95 e Cuentas con ol MY SO5300

Kb sa et 1nm le
ERMST & ¥OUNG, 3.0
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Maria Teresa Pérez Bartolomé

24 de abril de 2015
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CUENTAS ANUALES

GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO PARA LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Miles de euros)

2014 2013 2012

ACTIVO Nota Reexpresado(*) Reexpresado(*)
A. ACTIVOS NO CORRIENTES 3.118.892 3.088.687 3.601.228
I Inmovilizado intangible 3 0 81 0
Il Proyectos concesionales 4 46.930 58.161 59.476
lIl. Inversiones inmobiliarias 5 2.020.315 2.029.257 2.656.944
IV. Inversiones contabilizadas por el método de participacion 6 30.383 30.484 35.840
V. Activos financieros no corrientes 7 1.003.714 964.474 843.799
VI. Activos por impuestos diferidos 22 17.550 6.230 5.169
B. ACTIVOS CORRIENTES 48.170 182.826 192.601
I Activos no corrientes mantenidos para la venta 8 0 75.005 0
Il. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 12.163 22413 43.370
- Clientes por ventas y prestacion de servicios 8.432 11.756 12.579

- Empresas del grupo y asociadas deudoras 18 1.294 9.639 20911

- Personal 9 8 17

- Administraciones Publicas deudoras 239 723 7.652

- Deudores varios 3.912 2.142 4.602

- Correcciones valorativas (1.723) (1.855) (2.391)

IIl. Activos financieros corrientes 14.075 10.713 17.047
IV. Efectivo y equivalentes al efectivo 9 21.932 74.695 132184
TOTAL ACTIVO 3.167.062 3.271.513 3.793.829

Las Notas adjuntas numeros 1 a 29 descritas en la Memoria Consolidada y el Anexo forman parte integrante de este Estado de Situacion Financiera Consolidado.

(*) Importes reexpresados a efectos comparativos por aplicacién retrospectiva de la NIIF 11. Ver nota 2.a.1
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO PARA LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2013

(Miles de euros)

2014 2013 2012

PASIVO Nota Reexpresado(*) Reexpresado(*)
A. PATRIMONIO NETO 1.383.118 1.356.476 1.320.437
PATRIMONIO NETO DE LA DOMINANTE 1.383.118 1.356.476 1.320.384

I Capital suscrito 10 692.855 692.855 692.855
Il Prima de emisién 10 93.781 93.781 93.781
lll. Reservas 10 593.607 563.260 552.823
IV. Resultado atribuible a la sociedad dominante 72.593 77.683 60.562
V. Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio 11 (20.786) (20.786) (25.058)
VI. Operaciones de cobertura 10 (7.872) (8.231) (12.060)
VII. Diferencias de conversion 10 (41.060) (42.086) (42.519)
PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS 10 0 0 53

B. PASIVOS NO CORRIENTES 1.604.654 1.610.153 1.757.183
I Ingresos diferidos 12 0 3.572 66
Il. Provisiones para riesgos y gastos 13 15.560 6.444 8.887
lIl. Deudas con entidades de crédito no corrientes 14 1.550.253 1.557.350 1.690.836
IV. Acreedores no corrientes 15 26.231 27.595 31.301
V. Instrumentos financieros de pasivo 15 8335 9.147 14.475
VI. Pasivos por impuestos diferidos 22 4.275 6.045 11.618
C. PASIVOS CORRIENTES 179.290 304.884 716.209
I. Deudas con entidades de crédito corrientes 14 160.536 288.521 697.101
Il. Acreedores corrientes 6.558 10.074 10.724
- Proveedores 5.877 9.490 9.032

- Personal 211 86 603

- Administraciones Publicas Acreedoras 470 498 1.089

IIl. Deudas corrientes con empresas asociadas 18 9.669 3.401 5353
IV. Instrumentos financieros derivados 15 2.250 2.611 2.754
V. Provisiones para operaciones de trafico 277 277 277
TOTAL PASIVO 3.167.062 3.271.513 3.793.829

Las Notas adjuntas numeros 1 a 29 descritas en la Memoria Consolidada y el Anexo forman parte integrante de este Estado de Situacion Financiera Consolidado.

(*) Importes reexpresados a efectos comparativos por aplicacién retrospectiva de la NIIF 11. Ver nota 2.a.1
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CUENTAS ANUALES

GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA CONSOLIDADA PARA LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Miles de euros)

CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA CONSOLIDADA Nota 2014 Reexpresaggg*zi
Cifra de negocios 16 187.977 216.609
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 519 486
Otros ingresos de explotacion 1.547 4.184
Resultado por venta de activos 21 4.492 45.109

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 194.535 266.388
Gastos de personal (5.931) (5.463)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 3,4y5 (30.352) (37.365)
Variacién de las correcciones valorativas por deterioro (7.797) 83
Correcciones valorativas por deterioro del inmovilizado 5 13.615 (17.990)
Otros gastos de explotacion (42.711) (46.037)

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (73.170) (106.772)

RESULTADO DE EXPLOTACION 121.365 159.616

RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS 8 (11.816) 0

RESULTADO DE ASOCIADAS 6 799 (3.980)
Ingresos de participaciones en capital 3.684 0
Otros intereses e ingresos asimilados 29.578 29.985

TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 19 33.262 29.985
Gastos financieros y gastos asimilados (40.960) (47.792)
Correcciones valorativas por deterioro de invers.financieras 6 (1.344) (2.921)

TOTAL GASTOS FINANCIEROS 19 (42.304) (50.713)

RESULTADO FINANCIERO 19 (9.042) (20.728)

RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 101.306 134.908
Impuesto sobre sociedades 22 (28.713) (57.225)

RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 72.593 77.683

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 72.593 77.683

INTERESES MINORITARIOS 0 0

SOCIEDAD DOMINANTE 72.593 77.683

Ganancias por accién basicas (euros) 17 0,63 0,67

Ganancias por accion diluidas (euros) 17 0,63 0,67

Las Notas adjuntas numeros 1 a 29 descritas en la Memoria Consolidada y el Anexo forman parte integrante de esta Cuenta de Resultados Separada Consolidada.
(*) Importes reexpresados a efectos comparativos por aplicacién retrospectiva de la NIIF 11. Ver nota 2.a.1
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

ESTADO DE RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Miles de euros)

2014 2013
Nota Reexpresado(*)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 72.593 77.683
Ingresos y gastos reconocidos directamente al patrimonio neto a reclasificar en
el futuro a la cuenta de resultados
Por coberturas de flujos de efectivo 10.d (2.569) 743
Global y proporcional (3.010) 1.062
Efecto impositivo 22 441 (319)
Diferencias de conversién 10.e 1.026 433
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO NETO
A RECLASIFICAR EN EL FUTURO A LA CUENTA DE RESULTADOS (1.543) 1.176
Transferencias a la cuenta de resultados separada
Por coberturas de flujos de efectivo 2.928 3.086
Global y proporcional 4.183 4.408
Efecto impositivo 22 (1.255) (1.322)
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA 2.928 3.086
TOTAL RESULTADO GLOBAL 73.978 81.945
Atribuidos a la entidad dominante 73.978 81.945
Atribuidos a intereses minoritarios 0 0

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 29 descritas en la Memoria Consolidada y el Anexo forman parte integrante de este Estado de Resultado Global Consolidado.
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CUENTAS ANUALES

GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Miles de euros)

2014 2013

Nota Reexpresado(*)

Resultado antes de impuestos de actividades continuadas e interrumpidas 101.306 134.908
Amortizaciones 3,4y5 30.352 37.365
Provisiones (5.824) 17.907
Resultado de sdades. contab. por participacion 6 (799) 3.980
Resultado financiero 19 9.042 20.728
Resultado por venta de activos 21y7 7324 (45.109)
Fondos Generados por las Operaciones 141.401 169.779
Capital Circulante (5137) 2743
Variacién del Capital Circulante Neto (5.137) 2.743
Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Explotacion 136.264 172.522
Inversiones en inmovilizado material e intangible 3 (84) (81)
Inversiones en proyectos inmobiliarios 5 (10.974) (11.934)
Inversiones en proyectos concesionales 4 (5) M
Inversiones en inmovilizado financiero 7y8 (167.998) (478.597)
Desinversiones en proyectos inmobiliarios 5 6.865 590.204
Desinversiones en proyectos concesionales 4 12.209 0
Desinversiones en inmovilizado financiero 7y8 191.924 282.794
Intereses cobrados 19 29.578 29.985
Dividendos recibidos 3.684 0
Inversién neta en inmovilizado 65.199 412.370
Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Inversion 65.199 412.370
Variacién de endeudamiento financiero (143.043) (542.066)
Intereses pagados (40.960) (50.713)
Variacién del Endeudamiento Financiero (184.003) (592.779)
Dividendos pagados 11 (41.572) (45.844)
Variacion de la Financiacién Propia (41.572) (45.844)
Otras Fuentes de Financiacion (28.651) (3.758)
Otras Fuentes de Financiacion (28.651) (3.758)
Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Financiacién (254.226) (642.381)
VARIACION DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LiQUIDOS EQUIVALENTES (52.763) (57.489)
Saldo al inicio del periodo 74.695 132.184
Saldo al final del periodo 9 21.932 74.695

Las Notas adjuntas numeros 1 a 29 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de este Estado de Flujos de Efectivo Consolidado.
(*) Importes reexpresados a efectos comparativos por aplicacién retrospectiva de la NIIF 11. Ver nota 2.a.1
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

Patrimonio neto atribuido a la entidad dominante

Fondos propios
Total

Resultado del i Intereses . :
. ejercicio __Otros Ajg:tniagor minoritarios pat;lr’rgonlo
Capital Prima de Reservas atribuido a la instrumentos de val =0
p emision ! de patrimonio BRI
entidad neto
(Miles de euros) dominante
SALDO INICIAL A 31-DIC-13 692.855 93.781 563.260 77.683 (20.786) (50.317) 0 1.356.476
SALDO INICIAL AJUSTADO 692.855 93.781 563.260 77.683 (20.786) (50.317) 0 1.356.476
Total ingresos/(gastos)
reconocidos 0 0 0 72.593 0 1.385 0 73.978
Operaciones con socios
o propietarios 0 0 (20.786) 0 (20.786) 0 0 (41.572)
Distribucién de dividendos
(Nota 11) 0 0 (20.786) 0 (20.786) 0 0 (41.572)
Otras variaciones de
patrimonio neto 0 0 51.133 (77.683) 20.786 0 0 (5.764)
Traspasos entre partidas
de patrimonio neto 0 0 56.897 (77.683) 20.786 0 0 0
Otras variaciones 0 0 (5.764) 0 0 0 0 (5.764)
SALDO FINAL A 31-DIC-14 692.855 93.781 593.607 72.593 (20.786) (48.932) 0 1.383.118

Patrimonio neto atribuido a la entidad dominante

Fondos propios

Intereses Total

Resultado del Otros Ajustes por e i S patrimonio
Prima de gerciclo instrumentos cambio de neto
Capital emision Reservas atribuido a la de patrimonio valor
entidad
(Miles de euros) dominante neto
SALDO INICIAL A 31-DIC-12 692.855 93.781 552.823 60.562 (25.058) (54.579) 53 1.320.437
SALDO INICIAL AJUSTADO 692.855 93.781 552.823 60.562 (25.058) (54.579) 53 1.320.437
Total ingresos/(gastos)
reconocidos 0 0 0 77.683 0 4.262 0 81.945
Operaciones con socios o
propietarios 0 0 (25.058) 0 (20.786) 0 0 (45.844)
Distribucién de dividendos
(Nota 11) 0 0 (25.058) 0 (20.786) 0 0 (45.844)
Otras variaciones de
patrimonio neto 0 0 35.495 (60.562) 25.058 0 (53) (62)
g’aSpasfos entre partidas 0 0 35504 (60.562) 25.058 0 0 0
e patrimonio neto
Otras variaciones 0 Q0 9) 0 0 0 (53) (62)
SALDO FINAL A 31-DIC-13 692.855 93.781 563.260 77.683 (20.786) (50.317) 0 1.356.476

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 29 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de este Estado de cambios en el Patrimonio Neto consolidado.
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I CUENTAS ANUALES

Memoria consolidada del ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

64

Naturaleza y actividades principales

Testa Inmuebles en Renta, S.A., (la Sociedad dominante o la Matriz) se constituyd como sociedad andénima
en Espafia el 30 de septiembre de 1974 por un perfodo indefinido y tiene su domicilio social en el Paseo de
la Castellana 83-85 de Madrid.

Testa Inmuebles en Renta, S.A. desarrolla su actividad principal en el sector inmobiliario, fundamentalmente
mediante la explotacion de inmuebles en régimen de arrendamiento, asi como a través de la promocion y
desarrollo de proyectos urbanisticos, la compra, venta, arrendamiento y explotacion de todo tipo de fincas y
la realizacién de toda clase de operaciones inmobiliarias, directamente o a través de sociedades participadas.

Testa Inmuebles en Renta, S.A. es a su vez participada en un 99,5% por la sociedad Sacyr, S.A., pertenecien-
do a su vez a este grupo.

Con fecha 15 de julio de 2013 Sacyr, S.A. cambio su denominacion anterior de Sacyr Vallehermoso, S.A. por
la de Sacyr, S.A. mediante protocolo 1.398 ante el ilustre notario de Madrid don Rafael Monjo Carrié. Esta
modificacion fue posteriormente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en fecha 25 de julio de 2013.

Un detalle de las sociedades dependientes que forman el Grupo Testa (en adelante el Grupo), asi como
sus actividades y domicilios sociales, se incluye en el Anexo 1 de esta memoria consolidada, el cual forma
parte integrante de esta Nota. La actividad principal del Grupo se centra en el sector inmobiliario.

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios en la composicién del Grupo.

En el mes de julio de 2013, Testa Inmuebles en Renta, S.A. (Sociedad Matriz del Grupo), de acuerdo con
la estrategia marcada de centrarse en el mercado espafiol, enajend, a favor de una Sociedad francesa
de nueva creacién, Preim Defense 2, la participacién del 99,99% que ostentaba en Tesfran, S.A.. Al mis-
mo tiempo y debido a la dimensién de la operacién, Testa tuvo que suscribir, en una primera fase para
completar la desinversion, un 32,3% de la Sociedad Preim Defense 2, participacion que se clasificé como
activos no corrientes mantenidos para la venta a final del ejercicio 2013. Durante el ejercicio 2014 dicha
participacion del 32,3% ha sido enajenada en su totalidad.
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Bases de presentacion y consolidacion

Bases de presentacion

Los Administradores de la Sociedad dominante han preparado las presentes cuentas anuales
consolidadas de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por
la Unién Europea, (NIIF-UE), de conformidad con el reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento
y del Consejo Europeo.

a.1) Normas e interpretaciones aprobadas por la Unién Europea que son aplicables en este
ejercicio

Las politicas contables utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales consolidadas son
las mismas que las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2013, ex-
cepto por las siguientes normas, que requieren la reexpresion del estado de situacién financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2013y 2012, de la cuenta de resultados separada consolidada,
y del estado de flujos de efectivo consolidado del 31 de diciembre de 2013:

+ NIIF 11 Acuerdos conjuntos

Enrelacién a la aplicacion de la NIIF 11 Acuerdos Conjuntos en el presente periodo, el Grupo no estima
ningun impacto en el Patrimonio Neto de los estados financieros consolidados del Grupo. No obstante,
dicha aplicacién sf supone cambios significativos en los estados financieros consolidados del Grupo,
dado que hasta la fecha de las Ultimas cuentas anuales consolidadas, el Grupo estaba aplicando el
método de integracion proporcional a las participaciones en entidades de control conjunto (método
gue no es de aplicacién a partir del 1 de enero de 2014) bajo los criterios de la NIC 31 Participaciones
en Negocios Conjuntos. Este andlisis ha supuesto que cuatro Sociedades que se consolidaban por el
método de integracién proporcional pasen a integrarse por el método de participacion.

El Grupo ha llevado a cabo un andlisis de todos los acuerdos conjuntos a fin de clasificarlos como
operacion conjunta o como joint venture, y determinar las necesarias reclasificaciones de los epigrafes
del estado de situacion financiera consolidado y de la cuenta de resultados separada consolidada. En
este sentido, a continuacién se presenta el efecto del cambio de método de consolidacién aplicable en
la cuenta de resultados separada consolidada del periodo finalizado el 31 de diciembre de 2013y en el
estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2013y a 1 de enero de 2013:

(Miles de euros) Periodo anual
IMPACTO EN LA CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA CONSOLIDADA 31-dic-13
Disminucién importe neto de la cifra de negocios (3.076)
Disminucién gastos de explotacién 8.041
Disminucion Resultado de explotacién 4.965
Disminucién Resultado de asociadas (3.189)
Incremento Resultado financiero negativo (2.314)
Disminucion Impuesto sobre sociedades 538
Impacto neto en la cuenta de resultados 0
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(Miles de euros)

IMPACTO EN EL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO 31-dic-13 01-ene-13
Incremento en Inversiones contabilizadas por el Método de Paticipacion 28.037 32516
Disminucién de Proyectos concesionales (51.570) (58.505)
Disminucién de Inversiones inmobiliarias. (8.279) (8.498)
Disminucién de activos financieros no corrientes (1.646) (1.539)
Disminucién de activos por impuestos diferidos (745) (854)
Disminucion de efectivo y equivalentes al efectivo (2.204) (2.878)
Incremento/(disminucién) de otros activos corrientes 144 (1.048)
Disminucion de ingresos diferidos 11.949 12.167
Incremento de provisiones para riesgos y gastos (2.519) 0
Disminucién de deudas con entidades de crédito no corrientes 22.322 25.086
Disminucion de acreedores no corrientes 0 85
Disminucién de deudas con entidades de crédito corrientes 2.802 1.689
Disminucién en otros pasivos corrientes 1.709 1.779
Impacto neto en Patrimonio 0 0

La transicién no tiene impacto alguno en el resultado global total del periodo, ni en las ganancias basicas
o diluidas por accién, asimismo no hay impactos por importes materiales en el estado de flujos de efectivo
consolidado correspondiente al periodo terminado el 31 de diciembre de 2013.

NIIF 12 “Informacién a revelar sobre intereses en otras Entidades”: La NIIF 12 incluye todos los desgloses
que anteriormente aparecfan en la NIC 27 relativos a los estados financieros consolidados, asf como
todos los desgloses incluidos anteriormente en la NIC 31 y en la NIC 28. Estos desgloses se refieren a
las participaciones en Sociedades dependientes, acuerdos conjuntos, entidades asociadas y entidades
estructuradas. Los requerimientos de la NIIF 12 son mas detallados que los previamente existentes
para subsidiarias. Los desgloses de la NIIF 12 no tienen ningln impacto en la posicién financiera o en los
resultados del Grupo.

a.2) Normas e interpretaciones publicadas por el IASB y aprobadas por la Unién Europea, pero
no aplicables en este ejercicio

El Grupo tiene la intencién de adoptar las normas, interpretaciones y modificaciones emitidas por el IASB,
que no son de aplicacién obligatoria en la Unién Europea a la fecha de formulacién de estos estados finan-
cieros consolidados, cuando entren en vigor, si le son aplicables. El Grupo esta actualmente analizando su
impacto. En base a los analisis realizados hasta la fecha, el Grupo estima que su aplicacion inicial no tendra
un impacto significativo sobre las cuentas anuales consolidadas.
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Las cuentas anuales individuales de 2014 de las sociedades del Grupo, se propondran a la aprobacién de
sus respectivas Juntas Generales de Accionistas dentro de los plazos previstos por la normativa vigente.
Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que, como consecuencia de dicho proceso, no
se producirdn cambios que puedan afectar de manera significativa a las cuentas anuales consolidadas
de 2014. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2013 preparadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea fueron aprobadas en Junta
General de Accionistas de la Sociedad dominante de 2 de junio de 2014.

Comparacion de la informacion

El Grupo Testa presenta a efectos comparativos, la informacién financiera consolidada del ejercicio 2014 si-
guiendo los mismos criterios que los aplicados en la elaboracion de la informacion referida al ejercicio 2013.

Principio de empresa en funcionamiento

Al 31 de diciembre de 2014 el Grupo presenta un fondo de maniobra negativo de 131.120 miles de euros,
habiendo registrado un valor negativo de 122.058 miles de euros al 31 de diciembre de 2013. Este fondo
de maniobra negativo viene motivado fundamentalmente por la clasificacion a corto plazo de las deudas
que tienen su vencimiento durante el ejercicio 2015.

Dentro del fondo de maniobra negativo de finales del ejercicio 2014 destacaban vencimientos finales de
préstamos hipotecarios por importe aproximado de 53 millones de euros, los cuales tienen vencimiento
30 de abril de 2015y a la fecha de la formulacion de estas cuentas anuales consolidadas estan en proceso
de refinanciacion.

El calendario detallado de los pagos a efectuar por el Grupo Testa para cancelar los pasivos financieros
que vencen a corto plazo en el 2015 es el siguiente:

(Miles de euros) 1-3 meses 3-6 meses 6-12 meses TOTAL
Préstamos hipotecarios 48117 59.760 33.907 141.784
Leasing, créditos y préstamos 11.528 4.381 2.843 18.752
TOTAL 59.645 64.141 36.750 160.536

A fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas el Grupo ha atendido todos los
compromisos financieros incluidos en dichos desgloses.

En lo referente al fondo de maniobra negativo correspondiente al ejercicio 2013, dentro de los vencimien-
tos a corto plazo que se inclufan en el epigrafe de deudas con entidades de crédito, por importe de 289
millones de euros, cabian destacar, por su importancia, vencimientos finales de préstamos hipotecarios
por importe de 114 millones de euros y vencimientos finales incluidos dentro del epigrafe de leasing, cré-
ditos y préstamos por importe de 54 millones de euros.

En relacién con los préstamos hipotecarios mencionados en el parrafo anterior, con fecha 8 de abril de
2014 fueron refinanciados por importe de 61 millones de euros, por un plazo de 3 afios.

En relacion con el epigrafe de leasing, créditos y préstamos mencionados anteriormente 48 millones de
euros, correspondia en su totalidad al préstamo recibido y que financié la adquisicion de las participa-
ciones de la sociedad Preim Defense 2 y que fue amortizado anticipadamente durante el ejercicio 2014
principalmente como consecuencia de la enajenacion total de dicha participacion.
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El resto de vencimientos eran ordinarios y han sido atendidos con los recursos procedentes de las activi-
dades ordinarias del Grupo.

Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad dominante, consideran que por las propias peculia-
ridades del negocio esta situacién no afectara al desarrollo futuro del Grupo de acuerdo con las estima-
ciones de generacién de los flujos de caja y la capacidad de obtencién de nuevas lineas de financiacion,
basadas en los planes de negocio a largo plazo y calidad de los activos del Grupo. En consecuencia, los
Administradores de la Sociedad dominante han preparado las cuentas anuales consolidadas atendiendo
al principio de empresa en funcionamiento.
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Politicas contables

Las presentes cuentas anuales consolidadas, preparadas de acuerdo con NIIF-UE, estan presentadas en
miles de euros, redondeados al millar mas proximo, excepto que se indique lo contrario. Estan compues-
tas por el estado de situacion financiera consolidado, por la cuenta de resultados separada consolidada,
el estado del resultado global consolidado, por el estado de flujos de efectivo consolidado, el estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado y por la memoria consolidada que forman parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas. Estas cuentas anuales consolidadas estan presentadas de acuerdo
con el criterio de coste histérico excepto para activos financieros disponibles para su venta que han sido
valorados a su valor razonable. Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran tal y como se
establece en el apartado d.9.

Las politicas contables que se exponen a continuacion, han sido aplicadas uniformemente por todas las
sociedades del Grupo.

Los principales principios contables aplicados por el Grupo Testa en la preparacion de las cuentas anuales
consolidadas bajo NIIF-UE son los siguientes:

d.1) Uso de juicios y estimaciones

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, los Administradores de la Sociedad dominante
han realizado estimaciones para la determinacién de ciertas partidas, que se basan fundamentalmen-
te en la experiencia histérica y en otros factores cuya consideracion se entiende razonable de acuerdo
con las circunstancias. Estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.
- Lavida util de los activos intangibles y de las inversiones inmobiliarias.

+ Recuperabilidad de impuestos diferidos de activo.

+ Célculo de provisiones

El Grupo revisa sus estimaciones de forma continua. Sin embargo, dada la incertidumbre inherente a las
mismas, existe un riesgo importante de que pudieran surgir ajustes significativos en el futuro sobre los
valores de los activos y pasivos afectados, de producirse un cambio significativo en las hipétesis, hechos y
circunstancias en las que se basan. Los supuestos clave acerca del futuro, asi como otros datos relevantes
sobre la estimacion de la incertidumbre en la fecha de cierre del gjercicio, que llevan asociados un riesgo
importante de suponer cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en el proximo ejercicio
son los siguientes:

+ Deterioro del valor de los activos no corrientes, distintos de los financieros

El Grupo analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para los activos no financieros mediante
la realizacion de las oportunas pruebas de deterioro de valor cuando asf lo aconsejan las circunstancias.
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+ Activo por impuesto diferido

El reconocimiento de los activos por impuesto diferido se realiza sobre la base de las estimaciones
futuras realizadas por el Grupo relativas a la probabilidad de que se disponga de ganancias fiscales
futuras que permitan su recuperacion.

Provisiones

El Grupo reconoce provisiones sobre riesgos mediante la realizacion de juicios y estimaciones en relacién
con la probabilidad de ocurrencia de dichos riesgos, asi como para la determinacién de la cuantia de los
mismos, registrandose la correspondiente provisién cuando el riesgo se considera probable.

+ Calculo de los valores razonables, de los valores en uso y de los valores actuales

El célculo de valores razonables, valores en uso y valores actuales implica el calculo de flujos de efectivo
futuros y la asuncion de hipdtesis relativas a los valores futuros de los flujos asi como las tasas de
descuento aplicables a los mismos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en la
experiencia histérica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con
las circunstancias.

d.2) Bases de consolidacion

Las cuentas anuales consolidadas engloban los estados financieros de Testa Inmuebles en Renta, S.A.y
sociedades dependientes al 31 de diciembre. Los estados financieros de las sociedades dependientes
estan preparados para el mismo ejercicio contable que los de la Sociedad dominante, usando politicas
contables uniformes. Cuando resulta necesario, se realizan los ajustes necesarios para homogeneizar
cualquier diferencia entre politicas contables que pudiera existir.

La informacioén relativa a las sociedades dependientes, negocios conjuntos y asociadas se muestra en el
Anexo 1, el cual forma parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas.

d.2.1) Principios de consolidacién

Los estados financieros consolidados comprenden los estados financieros de la sociedad dominante y sus
sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2014.

d.2.2) Sociedades Dependientes

Se obtiene control cuando el Grupo se encuentra expuesto, o tiene derechos, a los rendimientos variables
derivados de su implicacién en una subsidiaria y tiene la posibilidad de influir en dichos rendimientos a
través del ejercicio de su poder sobre la subsidiaria. Concretamente, el Grupo controla una subsidiaria si,
y solo si, el Grupo tiene:

+ Poder sobrela subsidiaria (derechos existentes que le dan la facultad de dirigir las actividades relevantes
de la subsidiaria).

- Exposicion, o derechos, a los rendimientos variables derivados de su involucracién en la subsidiaria.

+ Puede influir en dichos rendimientos mediante el ejercicio de su poder sobre la subsidiaria.
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Generalmente, existe la presuncion de que la mayorfa de derechos de voto suponen el control. Para apoyar
esta presuncién y cuando el Grupo no dispone de la mayoria de los derechos de voto, o derechos similares,
de la subsidiaria, el Grupo considera todos los hechos y circunstancias relevantes para evaluar si tiene poder
sobre la misma, lo cual incluye:

- Acuerdos contractuales con otros propietarios sobre los derechos de voto de la subsidiaria.
Derechos surgidos de otros acuerdos contractuales.
- Derechos de voto potenciales del Grupo.

El Grupo realiza una reevaluacion sobre si tiene o no tiene control sobre una subsidiaria si los hechos y cir-
cunstancias indican que existen cambios en uno o mas de los elementos que determinan control. La consoli-
dacion de una subsidiaria comienza en el momento en que el Grupo obtiene control sobre la mismay finaliza
cuando el Grupo pierde el control sobre la subsidiaria. Los activos, pasivos, ingresos y gastos de una subsidia-
ria que se ha adquirido o enajenado durante el ejercicio se incluyen en los estados financieros consolidados
desde la fecha en la que el Grupo obtiene control o hasta la fecha en la que el Grupo pierde el control.

Los beneficios o pérdidas y cada uno de los componentes de otro resultado global son atribuidos a los
propietarios de las acciones de la Sociedad dominante del Grupo y a los socios externos incluso si ello
implica que los socios externos pasen a tener un saldo deudor. Cuando se considera necesario se realizan
ajustes a los estados financieros de las subsidiarias para que las politicas contables de las mismas sean
coincidentes con las aplicadas por el Grupo. Todos los activos, pasivos, patrimonio neto, ingresos, gastos y
flujos de efectivo derivados de transacciones entre sociedades del Grupo se eliminan de forma integra en
el proceso de consolidacion.

Una variaciéon en el porcentaje de participacion en una subsidiaria, sin pérdida del control, se registra como
una transaccién con instrumentos de patrimonio.

Cuando el Grupo pierde el control de una subsidiaria, da de baja los activos relacionados (incluyendo el fon-
do de comercio), los pasivos relacionados, las participaciones no dominantes y los otros componentes del
patrimonio neto, registrando cualquier beneficio o pérdida en el resultado del ejercicio. Cualquier inversion
que se mantenga en la antigua subsidiaria se reconocera a valor razonable.

d.2.3) Participaciones en asociadas y Negocios conjuntos

Una asociada es una entidad sobre la cual el Grupo tiene influencia significativa. Influencia significativa
es el poder de participar en las decisiones sobre las politicas financieras y operativas de la subsidiaria,
pero gue no supone control o control conjunto sobre esas politicas.

Un negocio conjunto es un tipo de acuerdo conjunto en el cual las partes tienen control conjunto sobre
los derechos de los activos netos del negocio conjunto. Control conjunto es el acuerdo contractual para
compartir el control, y existe tan solo cuando las decisiones sobre las actividades relevantes requieren el
consentimiento unanime de las partes que comparten el control.

Las consideraciones a realizar para determinar la existencia de influencia significativa o control conjunto
son similares a las que hay que realizar para determinar la existencia de control sobre una subsidiaria.

Las inversiones en la entidad asociada y en el negocio conjunto se contabilizan utilizando el método de
puesta en equivalencia.



Testa 2014

Segun el método de puesta en equivalencia, la inversién en una entidad asociada o en un negocio con-
junto se registra inicialmente al coste. A partir de la fecha de adquisicién, el valor en libros de la inversion
se ajusta en funcion de los cambios en la participacién del Grupo en los activos netos de la asociada o
del negocio conjunto. El fondo de comercio relativo a la entidad asociada o al negocio conjunto se inclu-
ye en el valor en libros de la inversion y no se realiza una prueba individual de deterioro.

El estado de resultados refleja la participacion del Grupo en los resultados de las operaciones de la
asociada o del negocio conjunto. Cuando haya un cambio que la entidad asociada o el negocio conjunto
reconocen directamente en su patrimonio neto, el Grupo reconoce su participacién en dicho cambio,
cuando sea aplicable, en el estado de cambios en el patrimonio neto. Se eliminan las ganancias y pér-
didas no realizadas resultantes de las transacciones entre el Grupo y la entidad asociada o el negocio
conjunto en base a la participacién en la asociada o el negocio conjunto que tiene el Grupo.

La participacion del Grupo en los resultados de la entidad asociada y del negocio conjunto se muestra
directamente en el estado de resultados y representa el resultado después de impuestos y de los socios
externos que haya en las sociedades dependientes de la asociada o del negocio conjunto.

Los estados financieros de la asociada y del negocio conjunto se preparan para el mismo periodo que
los del Grupo y se realizan los ajustes necesarios para homogeneizar cualquier diferencia que pudiera
existir respecto a las politicas contables del Grupo.

Después de aplicar el método de puesta en equivalencia, el Grupo determina si es necesario reconocer
pérdidas por deterioro respecto a la inversiéon neta que tenga en la entidad asociada o en el negocio
conjunto. El Grupo determina en cada fecha de cierre si hay una evidencia objetiva de que la inversién
en la entidad asociada o en el negocio conjunto se haya deteriorado. Si éste es el caso, el Grupo calcula
el importe del deterioro como la diferencia entre el importe recuperable de la entidad asociada o del
negocio conjunto y su valor en libros, y entonces reconoce este importe en el epigrafe de “Participacion
en el resultado de entidades asociadas y negocios conjuntos” del estado de resultados.

Cuando el Grupo deja de tener influencia significativa en una entidad asociada o un negocio conjunto,
el Grupo valora y reconoce la inversién que mantenga a su valor razonable. Cualquier diferencia entre
el valor en libros de la entidad asociada o del negocio conjunto en el momento de la pérdida de la
influencia significativa y el valor razonable de la inversion mantenida mas los ingresos por la venta se
reconocen en el estado de resultados.

Las sociedades del Grupo Testa que son integradas por el método de la participacion para los ejercicios
2014y 2013 son las siguientes; Bardiomar, S.L., Pazo de Congresos de Vigo, S.A., PK Inversiones 22, S.L,,
PK Hoteles 22, S.L., Parking del Palau, S.A. y Provitae Centros Asistenciales, S.A.

d.2.4) Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de la consolidacion
Las siguientes transacciones y saldos han sido eliminados en el proceso de consolidacion:
- Los débitos y créditos reciprocos y los gastos e ingresos por operaciones internas dentro del Grupo.

- Losresultados por operaciones de compra-venta de inmovilizado material y los beneficios no realizados
en existencias, en el caso de que su importe sea significativo.

- Los dividendos internos y el saldo deudor correspondiente a los dividendos a cuenta registrados en la
sociedad que los distribuy®.
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d.2.5) Fechas de cierre del ejercicio

La fecha de cierre de los estados financieros de las sociedades que componen el Grupo Testa es el 31 de
diciembre.

d.2.6) Conversién de estados financieros de sociedades extranjeras

Las partidas del estado de situacion financiera consolidado y de la cuenta de resultados separada conso-
lidada de las sociedades extranjeras incluidas en la consolidacién se convierten aplicando el método del
tipo de cambio de cierre segun el cual la conversién implica:

- Todos los bienes, derechos y obligaciones se convierten utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha
de cierre de las cuentas de las sociedades extranjeras.

- Las partidas de la cuenta de resultados separada consolidada se convierten utilizando un tipo de
cambio medio.

- La diferencia entre el importe del patrimonio neto de las sociedades extranjeras, incluido el saldo de
la cuenta de resultados conforme al apartado anterior, convertidos al tipo de cambio histérico vy la
situacion patrimonial neta que resulte de la conversion de los bienes, derechos y obligaciones conforme
al apartado primero anterior, se inscribe, con el signo negativo o positivo que le corresponda, en el
patrimonio neto del estado de situacién financiera consolidado en la partida “Diferencias de conversion”.

Las transacciones en moneda distinta a la moneda funcional de cada sociedad, se registran contable-
mente utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se realizan las transacciones en dichas
sociedades, para posteriormente convertir los importes de moneda funcional a euros tal y como se explica
en esta nota.

Las cuentas anuales de las sociedades nominadas en moneda funcional distinta al euro se han convertido
a euros utilizando el método del tipo de cambio de cierre, segln los siguientes tipos:

2014 2013

Tipo de cambio Medio Cierre Medio Cierre
Euro/USD (Délar Americano) 1,3289 1,2100 1,3284 1,3789

d.3) Inmovilizados intangibles

En este epigrafe se recogen las aplicaciones informaticas. Se contabilizan a su coste de adquisicién o pro-
duccién menos la amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro acumuladas existentes. Un activo
intangible se reconocera si y solo sf es probable que genere beneficios futuros al Grupo y que su coste
pueda ser valorado de forma fiable.

La cuenta de “Aplicaciones informaticas’, recoge el importe de los programas de ordenador, adquiridos
a terceros, y exclusivamente en aquellos casos en que esta prevista la utilizacién de los mismos durante
varios afios. Se amortizan en funcién de su vida Util, que habitualmente es de cuatro afios.

Las ganancias o pérdidas derivadas de la baja de un activo intangible se valoran como la diferencia entre
los recursos netos obtenidos de la enajenacion y el valor en libros del activo, y se registran en la cuenta de
resultados separada consolidada cuando el activo es dado de baja.
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d.4) Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias se valoran a precio de adquisicién que incluyen los costes directamente atri-
buibles que son necesarios para su puesta en funcionamiento y la estimacién inicial de los costes de des-
mantelamiento, incluyendo los costes asociados a la transaccién menos la amortizacién acumulada y cual-
quier pérdida por deterioro experimentado. Posteriormente al reconocimiento inicial, el Grupo contabiliza
las inversiones inmobiliarias a su valor de coste.

Los costes financieros directamente atribuibles a la adquisicién o desarrollo de las inversiones inmobi-
liarias se capitalizan, de acuerdo con el tratamiento contable permitido por la NIC 23 cuando los activos
requieran un periodo superior a un afio para estar en condiciones de uso.

Los costes de mejora que suponen un aumento en la rentabilidad de los inmuebles en alquiler, se incor-
poran cada afio como mayor valor de los mismos. Por el contrario, los gastos de mantenimiento y repara-
ciones que no mejoran su utilizacién o prolongan su vida Util, se cargan a la cuenta de resultados separada
consolidada en el momento en que se producen.

Las inversiones inmobiliarias se dan de baja cuando se enajenan o se retiran de forma permanente del
Usoy no se esperan beneficios econémicos futuros de su enajenacion.

Las ganancias o pérdidas por el retiro o la enajenacion de la inversion se reconocen en la cuenta de resul-
tados separada consolidada del periodo en que se produce dicho retiro o enajenacion.

El gasto de depreciacion se registra en la cuenta de resultados separada consolidada de forma lineal so-
bre la vida Util estimada de cada componente de las inversiones inmobiliarias. Los elementos son amorti-
zados desde el momento en el que estan disponibles para su puesta en funcionamiento.

La amortizacién de las inversiones inmobiliarias se realiza sobre los valores de coste siguiendo el método
lineal en funcién de la vida Util estimada revisada anualmente, que es de 50-68 afios.

El Grupo dota las oportunas correcciones valorativas por deterioro de sus inversiones inmobiliarias, cuan-
do el valor de mercado de los activos es inferior al valor neto contable de los mismos.

Los activos en alquiler en los que, de acuerdo con los términos contractuales, el Grupo asume sustancial-
mente todos los riesgos y beneficios que conlleva su propiedad, se clasifican como arrendamientos finan-
cieros. La propiedad adquirida mediante estos arrendamientos se contabiliza por un importe equivalente
al menor de su valor razonable y el valor presente de los pagos minimos establecidos al comienzo del
contrato de alquiler, menos la depreciacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro experimentada.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina con caracter periédico, el valor razonable de las inversiones
inmobiliarias, tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por externos independien-
tes de forma que, al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de los activos
a dicha fecha.

La determinacion del valor razonable de todos y cada uno de los activos fue realizada a fechas 31 de diciem-
bre de 2014y 2013, a partir de evidencias del mercado que son uniformes con las fuentes de informacion
externay no se han cambiado las técnicas de valoracion entre los ejercicios incluidos en la memoria.

El nivel de jerarqufa del valor razonable dentro del cual se clasifican las mediciones del valor razonable se
corresponde en su totalidad con Nivel 2.
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La valoracion realizada por los tasadores, tal y como se incluye en la nota 5 de la memoria consolidada, se
ha realizado de acuerdo con los Professionals Standards de Valoracion de la Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS) de Gran Bretafia (2014) “Red Book" y de acuerdo con los Estdndares Internacionales de
Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSQ).

La determinacién del valor de mercado, aplicando los estandares mencionados, es el resultado de la com-
binacién de diferentes métodos de valoracion; flujo de caja descontado, método comparativo y método
de capitalizacion de ingresos, que permiten verificar la consistencia de dichos valores. Para dichos calculos
se utilizan tasas de descuento aceptables para un potencial inversor y consensuadas con las aplicadas
por el mercado para activos de similares caracteristicas en cuanto a tipo de activo, ubicacién, antigliedad,
inquilinos, contratos, etc.

Las rentas netas que se contemplan en el método de valoracién incluyen los contratos de arrendamiento
existentes a la fecha de valoracion y la estimacion de rentas futuras, descontando un periodo de comercia-
lizacién para los edificios con superficies no alquiladas.

El valor residual de la inversién se calcula capitalizando la renta estimada a final del periodo proyectado a
una rentabilidad estimada (yield). El yield depende fundamentalmente del tipo de activo, de la ubicacion,
de los inquilinos, sus contratos y de la antigiedad del activo.

A continuacion se muestran las rentabilidades consideradas para la obtencion de la valoracion de los acti-
vos del Grupo Testa:

Exit Yields
2014 2013
Sector Minimo Maximo Minimo Maximo
OFICINAS 5,25% 7,95% 5,35% 7,95%
Madrid 5,25% 7,00% 5,35% 7,00%
Barcelona 5,25% 7,95% 5,50% 7,95%
INDUSTRIAL 7,50% 8,00% 7,75% 8,00%
COMERCIAL 6,00% 6,50% 6,15% 7,00%
HOTELES 5,50% 9,00% 5,60% 9,25%
PARKING 3,40% 5,00% 3,40% 5,00%
RESIDENCIAL 3,75% 4,75% 3,50% 4,75%
RESIDENCIAS 32 EDAD 9,00% 10,00% 9,00% 10,00%

La estimacién de crecimiento de flujos prevista en la valoracién recibida del 2014 ha sido del 2% para to-
dos los ejercicios objeto de valoracion al igual que la valoracién recibida para el ejercicio 2013. Los niveles
de ocupacion en ambas valoraciones se mantienen cercanos al 95%, promedio del nivel mantenido por el
Grupo en los Ultimos ejercicios. El horizonte temporal de la valoracién en ambos ejercicios es de 10 afios.

d.5) Proyectos Concesionales

En este epigrafe se recogen las concesiones administrativas y se contabilizan a su coste de adquisicion o
produccién menos la amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro acumuladas existentes. Un ac-
tivo intangible se reconocera siy solo si es probable que genere beneficios futuros al Grupo y que su coste
pueda ser valorado de forma fiable.
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Las concesiones administrativas se registran por el importe satisfecho por el Grupo en concepto de canon
de explotacion y se amortizan linealmente durante los afios de la concesion.

Las ganancias o pérdidas derivadas de la baja de un proyecto concesional se valoran como la diferencia
entre los recursos netos obtenidos de la enajenacién y el valor en libros del activo, y se registran en la
cuenta de resultados separada consolidada cuando el activo es dado de baja.

d.6) Inversiones contabilizadas por el método de participacion

Esta rubrica del estado de situacion financiera consolidado adjunto recoge, al 31 de diciembre de
2014y 2013, el importe correspondiente al porcentaje de los fondos propios de la sociedad partici-
pada que corresponde a la Sociedad dominante y sobre el que se aplica el método de participacion.
Adicionalmente, y tras la aplicacion del citado método, el Grupo determina si es necesario reconocer
una pérdida por deterioro adicional respecto a la inversion neta del Grupo en la asociada.

d.7) Activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente a valor razonable, que generalmente coincide con su cos-
te de adquisicion, ajustado por los costes directamente atribuibles a la operacion, excepto en el caso de
activos financieros negociables, que se imputan al resultado del ejercicio.

Los activos financieros del Grupo se califican en la siguiente tipologfa:

- Créditos a empresas del grupo contabilizadas por el método de la participacién: recoge los créditos
concedidos por las distintas empresas del Grupo a sociedades que se integran en el perimetro de
consolidacién por el método de la participacion.

- Activos financieros disponibles para la venta: corresponden a inversiones financieras de capital que
no cumplen los requisitos contemplados en las NIIF para ser consideradas como una inversion en la
sociedad dependiente, ni en una asociada como negocio conjunto. Se registran en el estado de situacion
financiera consolidado a valor razonable. Los beneficios y pérdidas procedentes de las variaciones en
el valor razonable se reconocen directamente en el patrimonio neto hasta que el activo se enajena o se
determina que ha sufrido un deterioro de valor, momento en el que se lleva directamente a la cuenta de
resultados separada consolidada.

- Otros créditos: tras su reconocimiento inicial atendiendo al valor razonable del derecho de cobro
producido, se registran a su coste amortizado, constituido por el valor inicialmente contabilizado
menos las devoluciones de principal recibidas, mas los intereses devengados no cobrados, asi como las
potenciales reducciones por deterioro o impago. Los intereses devengados se reconocen en el estado
de resultados consolidado e incrementan el importe de la cuenta a cobrar siempre que dichos intereses
no se hagan efectivos a medida que se produce su devengo.

- Activos financieros negociables: son aquellos adquiridos con el objeto de beneficiarse a corto plazo de
las variaciones que experimenten sus precios. Se valoran a valor razonable.

- Instrumentos financieros a valor razonable: el Grupo utiliza instrumentos financieros derivados tales
como swaps de tipos de interés para la cobertura del riesgo de tipo de interés. Su explicacién se
encuentra detallada en la nota 2.d.18.

- Depositos y fianzas constituidos: representa el efectivo entregado como depdsito o como garantia del

cumplimiento de una obligacion respectivamente. Se valoran a valor razonable.
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Los activos financieros son dados de baja del estado de situacion financiera consolidado en los siguientes
Casos:

- Alexpirar los derechos contractuales sobre flujos de efectivo del activo en cuestion.

- Sise han transferido dichos derechos y se transmiten sustancialmente los riesgos y ventajas inherentes
a su propiedad.

No existen diferencias significativas entre el valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos
financieros del Grupo Testa.

En el estado de situacion financiera consolidado adjunto, los activos financieros y, en general, todos los ac-
tivos y pasivos, se clasifican en funcién de su vencimiento, contractual o previsto. A estos efectos, se clasifi-
can como corrientes aquellos con vencimientos igual o inferior a 12 meses y como no corrientes aquellos
con vencimiento superior a dicho plazo.

d.8) Deterioro
d.8.1) Deterioro de activos no financieros

Las pérdidas por deterioro se reconocen para todos aquellos activos o, en su caso, de sus unidades gene-
radoras de efectivo, cuando su valor contable excede el importe recuperable correspondiente. Las pérdi-
das por deterioro se contabilizan dentro de la cuenta de resultados separada consolidada.

El valor contable de los activos no financieros del Grupo se revisa a la fecha del estado de situacion finan-
ciera consolidado a fin de determinar si hay indicios de la existencia de deterioro. En caso de existencia de
estos indicios se estima el valor recuperable de estos activos.

El importe recuperable es el mayor entre el valor de mercado minorado por el coste necesario para su
venta y el valor en uso. A fin de determinar el valor en uso, los flujos futuros de tesorerfa se descuentan a
su valor presente, utilizando un tipo de descuento antes de impuestos que reflejen las estimaciones actua-
les del mercado, de la valoracién temporal del dinero y de los riesgos especificos asociados con el activo.
Para aquellos activos que no generan flujos de tesorerfa altamente independientes, el importe recupera-
ble se determina para las unidades generadoras de efectivo a las que pertenecen los activos valorados.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en relaciéon con las unidades generadoras de efectivo se asignan,
en primer lugar, a la reduccién de los fondos de comercio asignados a estas unidades y, en segundo lugar,
a minorar el valor contable de otros activos, en base al anélisis individual de aquellos que muestren indi-
cios de deterioro.

Las pérdidas por deterioro se revierten, excepto en el caso del fondo de comercio, siempre que se produz-
can cambios en las estimaciones utilizadas para determinar el importe recuperable, aumentando el valor
del activo con abono a resultados.

Las pérdidas por deterioro sélo pueden ser revertidas hasta el punto en el que el valor contable del activo
no exceda el importe que habrfa sido determinado, neto de amortizaciones, si no se hubiera reconocido la
mencionada pérdida por deterioro.
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De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina con cardacter periddico, el valor razonable de las inversiones
inmobiliarias, tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por externos independien-
tes de forma que, al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de los activos
a dicha fecha.

La determinacion del valor razonable de todos y cada uno de los activos fue realizado a fechas 31 de di-
ciembre de 2014y 2013, a partir de evidencias del mercado, son uniformes con las fuentes de informacion
externa y no han cambiado las técnicas de valoracion entre los ejercicios incluidos en la memoria objeto
del presente requerimiento.

El nivel de jerarqufa del valor razonable dentro del cual se clasifican las mediciones del valor razonable se
corresponde en su totalidad con Nivel 2.

El deterioro de los activos inmobiliarios se reconoce como diferencia entre los valores netos contables
de los activos y la valoracion realizada por un experto independiente. Esta valoracion ha sido realizada
de acuerdo con los Professional Standards de Valoracion de la Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS) de Gran Bretafia (2014) “Red Book" y de acuerdo con los Estandares Internacionales de Valoracion
(IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valoracién (IVSC). Las valoraciones recibidas
incluyen la totalidad de los activos inmobiliarios pertenecientes al Grupo Testa.

d.8.2 Deterioro de activos financieros

Cuando la disminucién del valor razonable de un activo financiero disponible para la venta se ha reco-
nocido directamente con cargo a patrimonio y hay evidencia objetiva de que el activo esta deteriorado,
las pérdidas acumuladas que han sido registradas con cargo a patrimonio se reconocen en la cuenta de
resultados separada consolidada del ejercicio. El importe de las pérdidas acumuladas que se han recono-
cido en la cuenta de resultados separada consolidada, es la diferencia entre el coste de adquisicion y el
valor razonable actual.

Una pérdida por deterioro de una inversién en un instrumento de capital clasificado como disponible para
Su venta revierte a través de abonos al patrimonio, no registrandose en la cuenta de resultados separada
consolidada.

Si el valor razonable de un instrumento financiero de renta fija clasificado como disponible para su venta
se incrementa y estos incrementos pueden ser objetivamente relacionados con un hecho ocurrido con
posterioridad al momento en el que la pérdida por deterioro fue reconocida en la cuenta de resultados
separada consolidada, esta pérdida se revierte en la cuenta de resultados separada consolidada.

El importe recuperable de las inversiones para ser mantenidas hasta su vencimiento y las cuentas a co-
brar a su valor amortizado se calcula como el valor presente de los flujos futuros de tesorerfa estimados,
descontados utilizando el tipo de interés efectivo original. Las inversiones a corto plazo no se descuentan.

Las pérdidas por deterioro correspondientes a inversiones financieras para ser mantenidas hasta su ven-
cimiento o de cuentas a cobrar contabilizadas a su valor amortizado, revierten en el caso de que el incre-
mento posterior del importe recuperable pueda ser relacionado de forma objetiva a un hecho ocurrido
con posterioridad al momento en el que la pérdida por deterioro fue reconocida.
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d.9) Activos no corrientes mantenidos para la venta y pasivos vinculados

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta si su importe en libros se re-
cuperara a través de una operacién de venta y no a través de un uso continuado de los mismos. Esta
condicién se considera cumplida cuando la venta es altamente probable y el activo esta disponible para
la venta inmediata en su estado actual. La venta previsiblemente se completara en el plazo de un afio
desde la fecha de clasificacion.

Estos activos se presentan valorados por el menor importe entre el valor en libros y el valor razonable
menos los costes de su venta, o0 en los casos en que sea de aplicacion la NIC 39, a valor razonable sin
deducir los costes de transaccién en los que se pudiera incurrir.

En el pasivo del estado de situacién financiera consolidado, en el epigrafe “Pasivos vinculados con acti-
VOS NO corrientes mantenidos para la venta” figuran los pasivos vinculados con los activos que cumplen
la definicién descrita en los parrafos anteriores.

d.10) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

En los estados de situacion financiera consolidados adjuntos, en el epigrafe de deudores, se incluyen los
saldos de clientes por ventas y prestaciones de servicios y los efectos descontados pendientes de venci-
miento al 31 de diciembre, figurando su contrapartida como deudas con entidades de crédito.

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de deteriorar aquellos deudores en los que se considera que
existen problemas de cobrabilidad por superar los plazos establecidos contractualmente.

d.11) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al efectivo

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes comprenden el efectivo en caja, en bancos y los depdsitos
a corto plazo con una fecha de vencimiento original de tres meses o inferior y que no estan sujetos a varia-
ciones significativas en el tipo de interés.

d.12) Costes de ampliacién de capital

Los gastos incurridos en relacién con los incrementos de capital se contabilizan como una reduccién de
los fondos obtenidos en capitulo de fondos propios, neto de cualquier impacto impositivo.

d.13) Provisiones

Las provisiones se reconocen en el estado de situacion financiera consolidado cuando el Grupo tiene una
obligacién presente (ya sea legal o implicita) como resultado de sucesos pasados y que es probable que se
requiera la salida de recursos que incorporen beneficios econdémicos futuros para el pago de las mismas.
Los importes reconocidos como provisiones representan la mejor estimacion de los pagos requeridos para
compensar el valor presente de estas obligaciones a la fecha del estado de situacion financiera consolidado.

Las provisiones se revisan a la fecha de cierre de cada estado de situacion financiera consolidado y son ajus-
tadas con el objetivo de reflejar la mejor estimacion actual del pasivo correspondiente en cada momento.

La politica seguida respecto a la contabilizacién de provisiones para riesgos y gastos consiste en registrar
el importe estimado para hacer frente a responsabilidades probables o ciertas, nacidas de litigios en curso
y por indemnizaciones u obligaciones pendientes, avales y otras garantias similares. Su dotacién se efectla
al nacimiento de la responsabilidad o de la obligacion que determina la indemnizacion o pago.
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La provisién para terminacién de obras, incluida en el Pasivo del estado de situacién financiera consolida-
do, corresponde al importe estimado de las posibles obligaciones de pago por terminacién de obras cuyo
pago no es auin determinable en cuanto a su importe exacto o es incierto en cuento a la fecha en que se
producira, dependiendo del cumplimiento de determinadas condiciones.

d.14) Pasivos financieros
Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, en las siguientes categorias:
Préstamos y partidas a pagar

Incluyen los pasivos financieros originados por la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico
del Grupoy los débitos por operaciones no comerciales que no son instrumentos derivados.

En su reconocimiento inicial en el estado de situacion financiera consolidado, se registran por su valor ra-
zonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de
la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros se valoran por su coste amortizado. Los intereses
devengados se contabilizan en la cuenta de resultados separada consolidada, aplicando el método del
tipo de interés efectivo.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no
tengan un tipo de interés contractual cuyo importe se espera pagar a corto plazo, se valoran por su valor
nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

Derivados de cobertura
Incluye los derivados financieros clasificados como instrumentos de cobertura.

Los instrumentos financieros que han sido designados como instrumentos de cobertura o como partidas
cubiertas se valoran segln lo establecido en la nota correspondiente de la norma de registro y valoracion
de los mismos (Nota 2.d.18).

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacién correspondiente se liquida, cancela o vence.

Los pasivos con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha del estado de situacion
financiera consolidado, se clasifican como corrientes, mientras que aquellos con vencimiento superior se
clasifican como pasivos no corrientes.

d.15) Transacciones en moneda distinta del euro

Las transacciones en moneda distinta del euro son convertidas a euros al tipo de cambio en la fecha de
la transaccion. Las pérdidas o ganancias derivadas de las transacciones en moneda distinta del euro se
registran en la cuenta de resultados separada consolidada segiin se producen.

Las cuentas a cobrar y a pagar en moneda distinta del euro son convertidas a euros al tipo de cambio de
cierre del ejercicio. Las diferencias de cambio no realizadas provenientes de las transacciones son recogi-
das en la cuenta de resultados separada consolidada.
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d.16) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se registran cuando existe una razonable seguridad de que la subvencion sera
recibida y se cumpliran todas las condiciones establecidas para la obtencién de dicha subvencién. Cuan-
do se trata de una subvencién relacionada con una partida de gastos, el Grupo registra la subvencién
como ingresos en la cuenta de resultados separada consolidada en el periodo necesario para igualar la
subvencién, seglin una base sistematica, a los gastos a que ésta esta destinada a compensar. Cuando la
subvencién esta relacionada con un activo, el Grupo registra el valor razonable de la misma como un ingre-
so diferido y se imputa al resultado de cada ejercicio en proporcion a la depreciacion experimentada en el
mismo por los activos financiados con dichas subvenciones.

d.17) Impuesto sobre las ganancias

Durante los ejercicios 2014 y 2013 Testa inmuebles en Renta, S.A. ha tributado en régimen de conso-
lidacién fiscal, conjuntamente con aquellas sociedades participadas con domicilio fiscal en Espafia que
cumplen los requisitos establecidos en la legislacion vigente, formando parte del grupo consolidado 20/02,
cuya cabecera es la sociedad Sacyr, S.A.

El gasto por Impuesto sobre las ganancias de cada ejercicio se calcula como la suma del impuesto corrien-
te que resulta de la aplicacion del correspondiente tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio,
una vez aplicadas las bonificaciones y deducciones que sean fiscalmente admisibles, y de la variacién de
los activos y pasivos por impuestos diferidos que se reconozcan en las cuentas de resultados.

El gasto por impuesto sobre las ganancias se reconoce en la cuenta de resultados consolidada excepto
en aquellos casos en los que este impuesto esta relacionado con partidas directamente reflejadas en el
patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto se reconoce en este epigrafe.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar 0 a cobrar de la Admi-
nistracién Publica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del estado de situacion financiera
consolidado.

Elimpuesto sobre las ganancias diferido se contabiliza siguiendo el método de registro de los pasivos, para
todas las diferencias temporarias entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores en libros en las
cuentas anuales consolidadas.

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

+ Cuando el pasivo por impuestos diferidos se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de comercio o
de un activo 0 pasivo en una transaccion que no es una combinacion de negocios, y que en el momento
de la transaccién, no afectd ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

-+ Cuando se trate de diferencias temporarias asociadas a inversiones en sociedades dependientes y
asociadas, siempre que en el momento de la reversion de las citadas diferencias se ejerza el control por
parte de la Sociedad dominante y sea probable que la diferencia temporaria no revierta en un futuro
previsible.

El Grupo reconoce los activos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias deducibles,
créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la medida en que sea probable
que habra un beneficio fiscal contra el cual se podra utilizar la diferencia temporaria deducible, el crédito
fiscal o bien las bases imponibles negativas no utilizados, excepto:
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Cuando el activo por impuestos diferido relativo a la diferencia temporaria deducible se derive del
reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccién que no es una combinacion de negocios,
y que, en el momento de la transaccion no afectd ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Respecto a las diferencias temporarias deducibles asociadas con inversiones en sociedades
dependientes y asociadas, el activo por impuestos diferidos sélo se reconoce, en la medida en que es
probable que las diferencias temporarias revertiran en un futuro previsible y habra suficiente beneficio
fiscal disponible contra el cual aplicar las diferencias temporarias.

El Grupo revisa el valor en libros de los activos por impuestos diferidos en cada cierre de ejercicio y se
reducen en la medida en que ya no sea probable que se disponga de suficientes beneficios fiscales para
permitir que parte o todo el activo por impuestos diferido se pueda aplicar. Asimismo, el Grupo revisa en
cada cierre de ejercicio los activos por impuestos diferidos no contabilizados y los reconoce en la medida
en que se convierta en probable que el beneficio fiscal futuro vaya a permitir recuperar el activo por im-
puestos diferido.

Los impuestos diferidos de activo y pasivo se calculan a los tipos impositivos que se espera que sean apli-
cables al ejercicio en el que los activos se realicen o los pasivos se liquiden, en base a los tipos impositivos
(v legislacion fiscal) aprobados o que estén practicamente aprobados a la fecha del estado de situacion
financiera consolidado.

d.18) Instrumentos financieros derivados y de cobertura

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados tales como contratos de swaps de tipos de interés
para la cobertura del riesgo de tipo de interés. Estos instrumentos financieros derivados son registrados
inicialmente por su valor razonable a la fecha en que se contrata el derivado y son posteriormente valora-
dos a su valor razonable. Los derivados se contabilizan como activos cuando el valor razonable es positivo
y como pasivos cuando el valor razonable es negativo.

Cualquier pérdida o ganancia proveniente de cambios en el valor razonable de los derivados que no cum-
plen los requisitos para contabilizarlos como de cobertura se llevan directamente a ganancia o pérdida
neta del gjercicio.

Para contabilizar las coberturas, éstas son clasificadas como:

- Coberturas del valor razonable, cuando cubren la exposicién a cambios en el valor razonable de un
activo o un pasivo registrados;

+ Coberturas de flujos de efectivo, cuando cubren la exposicién a la variacion de los flujos de efectivo que es
atribuible bien a un riesgo concreto asociado con un activo o pasivo, o bien a una transaccion prevista;

- Coberturas de una inversién neta en un negocio en el extranjero.

Al principio de la relacién de cobertura, el Grupo designa y documenta la relacion de cobertura a la que
se desea aplicar la contabilizacién de coberturas, el objetivo de gestion de riesgo y la estrategia para aco-
meter la cobertura. La documentacion incluye la identificacién del instrumento de cobertura, la partida o
transaccion cubierta, la naturaleza del riesgo que se esta cubriendo y como la entidad va a evaluar la efica-
cia del instrumento de cobertura para compensar la exposicion a los cambios en el valor razonable de la
partida cubierta o en los flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto. Se espera que dichas coberturas
sean altamente efectivas para compensar cambios en el valor razonable o flujos de efectivo, y se evallan
de forma continua para determinar si realmente han sido altamente efectivas a lo largo de los periodos
financieros para los que fueron designadas.
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Las coberturas que cumplen los estrictos criterios para la contabilizacion de coberturas se contabilizan del
siguiente modo:

- Coberturas del valor razonable

Las coberturas del valor razonable son coberturas de la exposicién del Grupo a los cambios del valor
razonable de un activo o pasivo reconocido, o de un compromiso en firme no reconocido, o de una parte
identificada de ese activo, pasivo o compromiso en firme, que es atribuible a un riesgo particular y puede
afectar al beneficio o pérdida. Para coberturas del valor razonable, el valor en libros de la partida cubierta
se ajusta por las ganancias y pérdidas atribuibles al riesgo cubierto, el derivado se vuelve a valorar a su
valor razonable, y las ganancias y pérdidas de los dos se registran en resultados.

Cuando un compromiso en firme no reconocido se designa como partida cubierta, los sucesivos cambios
en el valor razonable de la obligacién en firme atribuibles al riesgo cubierto se reconocen como un activo
0 pasivo con la correspondiente ganancia o pérdida reconocida en la cuenta de resultados separada con-
solidada. Los cambios en el valor razonable de los instrumentos de cobertura también se reconocen como
ganancia o pérdida.

El Grupo cesa la contabilizacién de la cobertura a valor razonable si el instrumento de cobertura vence o se
vende, se termina o se ejercita, ya no cumple los criterios para la contabilizacion de la cobertura o el Grupo
revoca la designacion.

- Cobertura de flujos de efectivo

Las coberturas de flujos de efectivo son coberturas de la exposicion a la variacion en los flujos de efectivo
que es atribuible a un riesgo concreto asociado a un activo o pasivo reconocido 0 a una transaccion previs-
ta altamente probable, y puede afectar a la ganancia o pérdida. La parte efectiva de la ganancia o pérdida
del instrumento de cobertura se reconoce directamente en el patrimonio neto, mientras que la parte in-
efectiva se reconoce en la cuenta de resultados separada consolidada.

Los importes registrados en el patrimonio neto se transfieren a la cuenta de resultados separada consoli-
dada cuando la transaccién cubierta afecta a ganancias o pérdidas, como cuando un ingreso o gasto finan-
ciero cubierto es reconocido, o como cuando se produce una venta o compra prevista. Cuando la partida
cubierta es el coste de un activo o pasivo no financiero, los importes registrados en el patrimonio neto se
traspasan al valor en libros inicial del activo o pasivo no financiero.

Siya no se espera que ocurra la transaccion prevista, los importes previamente registrados en el patrimo-
nio neto se traspasan a la cuenta de resultados separada consolidada. Si un instrumento de cobertura
vence o se vende, termina o Se ejercita sin reemplazarse o renegociarse, o si su designacion como cober-
tura se revoca, los importes previamente reconocidos en el patrimonio neto permanecen en el mismo
hasta que la transaccion prevista ocurra. Si no se espera que ocurra la transaccion relacionada, el importe
selleva a la cuenta de resultados separada consolidada.
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d.19) Partes relacionadas

El Grupo considera como partes relacionadas a sus accionistas directos e indirectos, a las sociedades
afiliadas y asociadas, a sus consejeros y directivos clave (alta direccién) que coinciden con los conseje-
ros, asf como a personas ffsicas o juridicas dependientes de los mismos.

d.20) Reconocimiento de ingresos y gastos

Con caracter general, los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando
se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del mo-
mento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Para el reconocimiento de los ingresos se deben cumplir los siguientes requisitos:
- Transferencia de los riesgos de la propiedad,
- Transferencia del control de los bienes,

- Los ingresos y los costes, tanto los incurridos como los pendientes de incurrir, pueden ser valorados
con fiabilidad, y

- Es probable que el Grupo reciba los beneficios econémicos correspondientes a la transaccion.

El Grupo contabiliza los riesgos previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otro an-
terior tan pronto son conocidas, siempre y cuando se cumplan los requisitos de materializacion del riesgo
impuestos por las NIIF-UE.

d.21) Indemnizaciones por despido.

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a sus empleados
contratados por obra o servicio cuando cesan en las obras para las que fueron contratados.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminaciéon anormal del empleo y dado que no
reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente en sus servicios,
los eventuales pagos por indemnizaciones se cargan a gastos en el momento en que se toma la decision
y ésta es comunicada al interesado. No existe intencion de efectuar despidos de personal fijo de plantilla
en un futuro préximo, por lo que no se ha efectuado provisidn alguna por este concepto en los ejercicios
2014y 2013.

d.22) Medio Ambiente

Los costes incurridos en la adquisicién de sistemas, equipos e instalaciones cuyo objeto sea eliminacion,
limitacion o el control de los posibles impactos que pudiera ocasionar el normal desarrollo de la activi-
dad del Grupo sobre el medio ambiente, se consideran inversiones en inmovilizado. El resto de los gas-
tos relacionados con el medio ambiente, distintos de los realizados para la adquisicién de los elementos
de inmovilizado, se consideran gastos del ejercicio.

Por lo que respecta a las posibles contingencias que en materia medioambiental pudieran producirse,
los Administradores de la Sociedad dominante consideran que éstas se encuentran suficientemente
cubiertas con las pdlizas de seguro de responsabilidad civil que tienen suscritas.
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d.23) Dividendos
Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho a recibir el pago.

La distribuciéon de dividendos a los accionistas de la Sociedad dominante se reconoce como un pasivo
en las cuentas anuales consolidadas del Grupo en el ejercicio en que los dividendos son aprobados por
laJunta de Accionistas.

d.24) Informacién por segmentos
El Grupo realiza la clasificacion por segmentos considerando los siguientes factores:
- Caracteristicas econémicas similares de los negocios.

- Facilitar a los usuarios de las cuentas anuales consolidadas la informacién financiera relevante sobre las
actividades de los negocios que el Grupo desarrollay en los entornos econémicos en que opera.

La direccién del Grupo controla los resultados operativos de los segmentos de explotacion de forma se-
parada, a efectos de la toma de decisiones sobre la distribucion de los recursos y la evaluacion de los re-
sultados y rendimiento. La evaluacién de los segmentos de explotacion se basa en el resultado operativo.
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Inmovilizado intangible

El detalle y movimientos de las inmovilizaciones intangibles a 31 de diciembre de 2014y 2013 es el siguiente:

Saldo al
EJERCICIO 2014 31/Dic/2013 Saldo a
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros 31/Dic/2014
Aplicaciones informaticas 81 84 (165) 0
Coste 81 84 (165) 0
Deterioro 0 0 0 0
Deterioro 0 0 0 0
Aplicaciones informaticas 0 (165) 165 0
Amortizacion Acumulada 0 (165) 165 0
INMOVILIZADO INTANGIBLE 81 (81) 0 0

Saldo al Saldo a
EJERCICIO 2013 01/Ene/2013 31/Dic/2013
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros (Reexpresado)
Aplicaciones informaticas 0 81 0 81
Coste 0 81 0 81
Deterioro 0 0 0 0
Deterioro 0 0 0 0
Aplicaciones informaticas 0 0 0 0
Amortizacion Acumulada 0 0 (1] 0
INMOVILIZADO INTANGIBLE 0 81 0 81

Durante los ejercicios 2014 Y 2013 se han reconocido los costes de implantacién de aplicaciones infor-
maticas para la gestién de activos por una sociedad del Grupo Testa. A fecha de cierre de 2014 han sido

dadas de baja.

A 31 de diciembre de 2014y 2013 no existen compromisos firmes de adquisicién de activos.
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Proyectos concesionales

Su detalle y movimiento para los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2014y 2013 es como sigue:

Saldo a
EJERCICIO 2014 31/Dic/2013 Saldo a
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros 31/Dic/2014
Proyectos concesionales 73.851 5 (11.529) 62.327
Coste 73.851 5 (11.529) 62.327
Deterioro 0 0 0 0
Correcciones por deterioro 0 0 0 0
Proyectos concesionales (15.690) (1.234) 1.527 (15.397)
Amortizacién Acumulada (15.690) (1.234) 1.527 (15.397)
PROYECTOS CONCESIONALES 58.161 (1.229) (10.002) 46.930

Saldo a saldo a
EJERCICIO 2013 01/Ene/2013 31/Dic/2013
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros (Reexpresado)
Proyectos concesionales 73.850 1 0 73.851
Coste 73.850 1 0 73.851
Deterioro 0 0 0 0
Correcciones por deterioro 0 0 0 (1]
Proyectos concesionales (14.374) (1.316) 0 (15.690)
Amortizacién Acumulada (14.374) (1.316) 0 (15.690)
PROYECTOS CONCESIONALES 59.476 (1.315) 0 58.161
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Como movimiento mas significativo en el epigrafe, durante el ejercicio 2014, cabe destacar, la cesion del
derecho de superficie de la residencia de la tercera edad localizada en la calle Rodriguez Marin en Madrid,
por un importe aproximado de 12,9 millones de euros, siendo el beneficio antes de impuestos generado
de aproximadamente 2,2 millones de euros (nota 21).

El valor razonable de los proyectos concesionales en funcion de las tasaciones realizadas por un experto inde-
pendiente a 31 de diciembre de 2014y 2013 asciende a 115.500y 123.200 miles de euros, respectivamente.

En el gjercicio 2014 se ha constituido una nueva deuda financiera por importe de 26.940 miles de euros,
garantizada con un activo cuyo valor razonable a 31 de diciembre de 2014 asciende a 47.500 miles de euros.

Durante los ejercicios 2014y 2013 no se han capitalizado gastos financieros en los costes de construccion
de los inmuebles. Existen gastos financieros capitalizados por importe de 553 miles de euros en ejercicios
anteriores.

El Grupo tiene adecuadamente asegurados todos los activos.

Al 31 de diciembre de 2014 no existen compromisos de inversién adicionales en proyectos concesionales
del Grupo.
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Inversiones inmobiliarias

Su detalle y movimiento para los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2014y 2013 es como sigue:

EJERCICIO 2014 31/DngIIg&g Variaciénes Efecto Saldo a
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros perimetro t. cambio 31/Dic/2014
Terrenos 265.714 314 0 0 0 266.028
Obras en curso 87 0 0 0 0 87
Construcciones para arrendamiento 2.167.747 10.660 (5.332) 0 0 2.173.075
Coste 2.433.548 10.974 (5.332) 0 0 2.439.190
Deterioro (81.176) (510) 14125 0 0 (67.561)
Deterioro (81.176) (510) 14.125 0 0 (67.561)
Construcciones para arrendamiento (323.115) (28.952) 753 0 0 (351.314)
Amortiz. Acumulada (323.115) (28.952) 753 0 0 (351.314)
INVERSIONES INMOBILIARIAS 2.029.257 (18.488) 9.546 0 0 2.020.315

Saldo Saldo a
EJERCICIO 2013 01/Ene/2013 Variaciénes Efecto 31/Dic/2013
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros perimetro t.cambio (Reexpresado)
Terrenos 320.579 4.567 (59.432) 0 0 265.714
Obras en curso 87 0 0 0 0 87
Construcciones para arrendamiento 2.864.649 7.367 (101.248) (598.491) (4.530) 2.167.747
Coste 3.185.315 11.934 (160.680) (598.491) (4.530) 2.433.548
Deterioro (139.741) (17.991) 0 76.556 0 (81.176)
Deterioro (139.741) (17.991) 0 76.556 0 (81.176)
Construcciones para arrendamiento (388.630) (36.049) 28.361 71.935 1.268 (323.115)
Amortiz. Acumulada (388.630) (36.049) 28.361 71.935 1.268 (323.115)
INVERSIONES INMOBILIARIAS 2.656.944 (42.106) (132.319) (450.000) (3.262) 2.029.257

Las principales variaciones del ejercicio 2014 corresponden principalmente a:

+ La disminucién habida en el epigrafe de “Construcciones para arrendamiento” durante el ejercicio 2014
estd motivada fundamentalmente por la venta de un edificio de viviendas en alquiler situado en la calle
Conde de Xiquena, de Madrid, por un importe aproximado de 7,4 millones de euros. La enajenacion
de las viviendas en alquiler mencionadas ha generado un beneficio de 2,3 millones de euros antes de
impuestos (Nota 21).

Las principales variaciones del ejercicio 2013 corresponden principalmente a:
- La disminucién habida en el epigrafe de “Inversiones en terrenos y bienes naturales” durante el ejercicio
2013 estuvo motivada fundamentalmente por la enajenacién de unas parcelas de edificabilidad para

residencial en Aguilas (Murcia) y en Alcorcén (Madrid). La enajenacion de los terrenos generd una
pérdida neta de 1,0 millones de euros antes de impuestos (Nota 21).
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- La disminucién habida en el epigrafe de “Construcciones para arrendamiento” durante el ejercicio 2013
estuvo motivada fundamentalmente por la venta de un edificio de oficinas uno sito en la Avenida Brickell
1111 de Miami (USA) y la salida del perimetro de consolidacion de un inmueble de oficinas sito en el distrito
de la Defense en Paris (Francia), producida por la venta de la totalidad de las acciones que la sociedad
matriz ostentaba en la sociedad Tesfran, S.A.

El precio de venta del edificio en Miami ascendié a 140,5 millones de euros y generd un beneficio de 53,0
millones de euros antes de impuestos, mientras que el precio de venta asignado al edificio de Paris fue
de 450,0 millones de euros, generando una pérdida en la operacién de 6,9 millones de euros antes de
impuestos (Nota 21).

- Lareduccién de las correcciones valorativas registrada en el ejercicio 2013 estuvo motivada principalmente
por la cancelacién de la correspondiente correccion valorativa del edificio Tour Adria de Francia, al salir del
perimetro de consolidacion del grupo con la venta de la participacion en Tesfran, S.A..

El incremento en “Construcciones para arrendamiento” de los ejercicios 2014 y 2013 se debe fundamental-
mente a las obras de mejoras realizadas en los edificios en explotacién, donde cabe destacar las obras remo-
delacion de un edificio de oficinas situado en Campo de las Naciones (Madrid) a finales del ejercicio 2014 y las
obras de implantacion de Habitat en un inmueble de oficinas en Diagonal 514 (Barcelona) durante el 2013.

El deterioro de los activos correspondientes a este epigrafe ha sido reconocido como diferencia entre los
valores netos contables de los activos y la valoracion realizada por el experto independiente.

Dentro de los movimientos de las correcciones por deterioro correspondientes al 2013 cabe destacar por
su importancia, las adiciones de la Torre Sacyr (3.316 miles de euros), un inmueble de oficinas situado en
Campo de las Naciones (Madrid) (3.639 miles de euros) y de los terrenos situados en Navalcarnero (Ma-
drid) y en Zaragoza (2.825 y 4.703 miles de euros respectivamente) y el retiro correspondiente al edificio
Tour Adria en Parfs (Francia). Durante el ejercicio 2014 cabe destacar los retiros de la Torre Sacyr (4.627
miles de euros) y la correspondiente a un inmueble de oficinas situado en Campo de las Naciones (Madrid)
(3.639 miles de euros).

El importe de las pérdidas por deterioro y reversiones de pérdidas por deterioro figuran dentro de la
cuenta de resultados separada consolidada en el epigrafe de “Correcciones valorativas por deterioro del
inmovilizado”.

El Grupo tiene adecuadamente asegurados todos los activos.

Dentro de construcciones para arrendamiento estan incluidas operaciones de leasing con el siguiente detalle:

(Miles de euros)

Coste Bruto Amort./
Inmuebles Origen Deterioro Coste Neto Precio Opcién
Vencimiento
Sector 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 Final
Oficinas 4 4 302.968 302.965 45.124 41.323 257.844 261.642 105.992 105.992 14/02/2018
Hotel 1 1 61.031 61.007 12.031 12.007 49.000 49.000 21.350 21.350 23/01/2023
TOTAL 5 5 363.999 363.972 57.155 53.330 306.844 310.642 127.342  127.342
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El desglose de pagos pendientes de principal originados por los contratos a 31 de diciembre de 2014 y

2013 es el siguiente:

(Miles de euros) 31/Dic/14 31/Dic/13
Afio 2014 0 2272
Afo 2015 2.483 2.482
ARo 2016 11.696 11.696
Afo 2017 11.913 11.913
AR 2018 125.993 125.993
Afio 2019 1.101 1.101
Posteriores 24.862 24.864

178.048 180.321

Total neto

Durante el ejercicio 2013 se produjo una novacién que supuso una nueva distribucion de los vencimien-

tos de uno de los leasing de oficinas.

No existe ninguna cuota contingente adicional a las descritas en la presente memoria consolidada. No
existen clausulas de actualizacion o escalonamiento de precios y las restricciones impuestas son las es-
tandares referentes a contratos de financiacién. No existiendo restricciones referidas a distribucién de
dividendos, al endeudamiento adicional 0 a nuevos contratos de arrendamiento financiero

Al cierre de los ejercicios 2014y 2013 el Grupo tiene contratado con los arrendatarios de los leasings men-
cionados anteriormente, las siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales
contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni
actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente y hasta el vencimiento final de los contratos:

(Miles de euros) 31/Dic/14 31/Dic/13
Menos de un afio 19.081 19.039
Entre uno y cinco afos 66.748 69.126
Mas de cinco afios 52.788 67.447

138.617 155.612

Total

89



90

. CUENTAS ANUALES

La disminucién de las cuotas de arrendamiento minimas durante el ejercicio 2014 se debe funda-
mentalmente a que con los actuales vencimientos de contratos queda un ejercicio menos de factu-
raciéon por rentas.

Todos los contratos de arrendamiento en el Grupo Testa, con excepcion de los realizados en otros
paises, estan realizados de acuerdo con la Ley 29/1994 de 24 de Noviembre de Arrendamientos
Urbanos, modificada por Ley 4/2013 de 4 junio de Medidas de flexibilizacion y fomento del mercado
de alquiler de viviendas.

De acuerdo con la citada Ley y atendiendo a la composicion de la cartera de inmuebles del Grupo
Testa, existen dos tipos de contratos:

Para uso de vivienda

La Ley fija en su articulo 9 que la duracién del contrato, sera libremente pactada por las partes. El Grupo
Testa tiene como norma fijar un plazo de un afio de duracién obligatorio por ambas partes. Tal como dice
el citado articulo 9, al vencimiento de este plazo, el contrato se prorroga por plazos anuales a voluntad del
arrendatario, hasta que alcance una duracién minima de 5 afios, en cuyo momento, se extingue el con-
trato. En cada prérroga anual se aplica una revisién de la renta equivalente al indice General Nacional del
IPC. En las viviendas libres se fija una renta en el contrato en la que esta todo incluido (los gastos), en las de
VPO, la renta es la vigente en el momento para este tipo de viviendas y aparte, pero en el mismo recibo, se
facturan mensualmente los servicios y suministros. Aparte de la fianza legal (una mensualidad), se solicita
Aval bancario por una cantidad equivalente a 4-6 meses de renta segln los casos.

Para uso distinto de vivienda
La Ley contempla el libre pacto de las partes en las cuestiones de plazo, renta, etc.

Normalmente, se fija un plazo acordado con el arrendatario y la renta se actualiza anualmente de acuerdo
con el Indice General Nacional del IPC. En plazos superiores a cuatro afios normalmente se pacta una revi-
sién de la misma a los precios de mercado del momento de la revision, coincidiendo con el afio 4-5, 8-10, etc.

En estos contratos, se establece renta mas gastos y se solicita aparte de la fianza legal (dos mensualidades
de renta) un Aval bancario de seis mensualidades (renta mas gastos mas IVA).

El cuadro siguiente muestra la facturacién que el Grupo realizara en ejercicios futuros por los contratos
de alquiler que tiene vigentes a 31 de diciembre de 2014 y 2013, estimando las revisiones anuales de los
mismos hasta la fecha de expiracién del contrato momento en el que no se realiza la hipdtesis de renova-
cién del mismo. Para el célculo de las revisiones se ha utilizado como indice el 2% para todos los ejercicios.

31/Dic/13
(Miles de euros) 31/Dic/14 Reexpresado(*)
Afio 2014 0 182.798
Afo 2015 173.461 156.398
Afio 2016 144.286 133.130
Afo 2017 122.140 114.770
AR 2018 111.552 106.709
Afio 2019 86.164 79.128
Posteriores 555417 647.616
Total 1.193.020 1.420.549
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El valor razonable de las inversiones inmobiliarias en funcién de las tasaciones realizadas por un experto in-
dependiente a 31 de diciembre de 2014 y 2013 asciende a 2.991.576 y 2.945.486 miles de euros respectiva-
mente. Esta valoracion ha sido realizada de acuerdo con los Professional Standards de Valoracién de la Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia (2014) “Red Book" y de acuerdo con los Estandares
Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSC).

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias que estan afectas como garantia del cumplimiento de
deudas financieras a 31 de diciembre de 2014 y 2013 asciende a 2.690.400 y 2.647.080 miles de euros
respectivamente, siendo los importes que corresponden a principales de dichas deudas a 31 de diciembre
de 2014y 2013 a 1.673.437 y 1.771.965 miles de euros respectivamente. Los costes brutos contables de
las inversiones inmobiliarias afectas a las garantias de deudas financieras mencionadas a 31 de diciembre
de 2014y 2013 ascienden a 2.154.806 y 2.149.547 miles de euros, respectivamente.

Los ingresos por rentas derivados de las inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre de 2014 y 2013 as-
cienden a 171.317 y 200.006 miles de euros, respectivamente y los gastos directos de la explotacion as-
cienden a 34.781y 37.598 miles de euros respectivamente.

La disminucién en los ingresos y gastos para el ejercicio 2014 mencionado en el parrafo anterior es debida
fundamentalmente a las desinversiones realizadas durante el ejercicio 2013.

A 31 de diciembre de 2014 y de 2013 no existen compromisos significativos de adquisicion de inversiones
inmobiliarias.

Durante los ejercicios 2014y 2013 no se han capitalizado gastos financieros en los costes de construccion
de los inmuebles. El importe capitalizado en ejercicios anteriores asciende a 35.826 miles de euros.
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6 Inversiones contabilizadas por el método de participacion

Su detalle y movimiento para los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2014y 2013 es como sigue:

EJERCICIO 2014 31/Dis‘3%)“g Variaciones Pa:::(iiﬂpear; Varacién Dividendos Va[:iaatﬂg:! saldo a
(Miles de euros) (Reexpresado) perimetro resultado provisiones percibidos neto Otros 31/Dic/2014
Parking Palau, S.A 775 0 50 0 (50) 0 1 776
Pk Hoteles 22, S.L. 1.672 0 (38) 0 0 5 0 1.639
Bardiomar, S.L. 20.275 0 1.243 0 (921) 66 0 20.663
Pazo de Congresos de Vigo, S.A. 0 0 0 (1.344) 0 0 1344 0
PK Inversiones 22, S.L. 18 0 0 0 0 0 0 18
Provitae, S.L. 7.744 0 (456) 0 0 0 (1) 7.287
INVERSIONES METODO DE

PARTICIPACION 30.484 0 799 (1.344) (971) 71 1.344 30.383
EJERCICIO 2013 01/ Enseallg&g Variaciones Pa:::(i’)cri[.;ar; \;?;\alfsi?oq Dividendos Va;iaatﬂg:‘. 31/ Dis‘?/lg&g
(Miles de euros) (Reexpresado) perimetro resultado nes percibidos neto Otros (Reexpresado)
Parking Palau, S.A 842 0 20 0 (79) 0 8) 775
Pk Hoteles 22, S.L. 2.482 0 (811) 0 0 0 1 1.672
Bardiomar, S.L. 20.992 0 572 0 (1.289) 0 0 20.275
Pazo de Congresos de Vigo, S.A. 3.588 0 (3.587) (2.921) 0 0 2920 0
PK Inversiones 22, S.L. 18 0 0 0 0 0 0 18
Provitae, S.L. 7.918 0 (174) 0 0 0 0 7.744
INVERSIONES METODO DE

PARTICIPACION 35.840 0 (3.980) (2.921) (1.368) 0 2913 30.484

Durante los ejercicios 2014y 2013 no se han producido movimientos significativos en el presente epigrafe
salvo las participaciones en los resultados de las sociedades mencionadas y el cobro de dividendos en los
ejercicios 2014y 2013 de las filiales; Bardiomar, S.L. y Parking Palau, S.A.

La informacién financiera resumida de las inversiones contabilizadas por el método de participacién se
encuentra desglosada en el Anexo 1.
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Activos financieros no corrientes

Su detalle y movimiento para los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2014 y 2013 son

como sigue:

Saldo a
31/Dic/2013 Saldo a
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros 31/Dic/2014
Créditos a empresas del grupo (Nota 18) 916.719 167.998 (124.378) 960.339
Otros créditos 24.085 0 (4.175) 19.910
Depésitos y fianzas constituidos a largo plazo 23.670 0 (205) 23.465
ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES 964.474 167.998 (128.758) 1.003.714
Saldo a Saldo a
01/Ene/2013 31/Dic/2013
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros (Reexpresado)
Créditos a empresas del grupo (Nota 18) 776.259 404.124 (263.664) 916.719
Otros créditos 43212 0 (19.127) 24.085
Depdsitos y fianzas constituidos a largo plazo 24.328 0 (658) 23.670
ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES 843.799 404.124 (283.449) 964.474

a) Créditos a empresas del grupo

Corresponde al final de los ejercicios 2014y 2013, al crédito, concedido a tipo de interés de mercado a Sa-
cyr, S.A. Este crédito devenga intereses a un tipo variable referenciado al EURIBOR + entre el 2,5% y el 3,0%
con vencimientos; uno en 2020 tras la novacién del mismo a finales del ejercicio 2013 por importe de 352
millones de euros y otro en 2018 con proérrogas tacitas por periodos sucesivos de tres afios por importe
de 617 millones de euros.

b) Otros créditos

Esta formado principalmente por los clientes a largo plazo derivados de la linealizacién de rentas de con-
tratos de arrendamiento para los que el incremento de la renta esta fijado para los ejercicios futuros y por
los saldos de clientes con vencimiento superior a 12 meses. Adicionalmente, existen reconocidos unos
créditos con vencimiento 2016 por 9,6 millones de euros.

Cabe destacar la reduccién en el ejercicio 2013 como consecuencia principalmente de la cancelaciéon de
las linealizaciones de rentas derivadas de los contratos de arrendamientos correspondientes a los edifi-
cios enajenados durante el ejercicio; “Sabadell Financial Center” en Miami (USA) y del edificio “Tour Adria”
de Parfs (Francia), que como se indica en la nota 5 ha sido enajenado uno y salido fuera del perimetro de
consolidacién el otro.

c) Depésitos y fianzas constituidos a largo plazo

Esta formado principalmente por el porcentaje exigido por los Organismos Oficiales como depoésitos de las
fianzas recibidas de los arrendatarios del Grupo.
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Activos no corrientes mantenidos para la venta

El Grupo Testa, basando su estrategia de centrarse en activos que tengan asociada una estructura de fi-
nanciacion a largo plazoy en base a la situacién de los mercados financieros decidié cambiar su estrategia
respecto al inmueble Tour Adria de Parfs pasando de una negociacién para refinanciar su deuda a una
basada en la busqueda de un comprador para el mismo.

A fecha de 30 de junio de 2013, la sociedad dominante tenfa suscrito un acuerdo de venta sujeto a condi-
ciones. Este acuerdo se materializd con fecha 8 de julio de 2013 de manera que, la sociedad matriz, Testa
Inmuebles en Renta, S.A,, vendid la totalidad de sus acciones en su filial Tesfran, S.A., esto es, 33.347.328
acciones, representativas del 99,99% del capital social de la compafifa, cuyo Unico activo inmobiliario es el
edificio de oficinas Tour Adria, y adquirié por importe de 75 millones de euros una participacion represen-
tativa del 32,3% en “Preim Defense 2" sociedad Francesa, la cual a su vez posee el 100% de la Sociedad
Tesfran, S.A. y en base a su estrategia, anteriormente mencionada, clasificé dicha participacion desde el
momento inicial dentro de este epigrafe.

Conforme ala NIIF 5, la participacién que el Grupo ostentaba en “Preim Defense 2" a 31 de diciembre de
2013, se clasificé como activos no corrientes mantenidos para la venta, ya que se estimaba que el valor de
dichos activos se recuperarfa a través de una operacion de venta y no a través de un uso continuado de
los mismos. La normativa internacional considera cumplida esta condicién cuando la venta es altamente
probable y los activos estan disponibles para la venta inmediata en su estado actual.

Conforme a la NIC 39, los activos que el Grupo ostentaba por su participacién en “Preim Defense 2" se
encontraban a 31 de diciembre de 2013, registrados a su valor razonable que fue obtenido a través de un
informe emitido por un experto independiente de la compafifa, (BNP Paribas Securities Services), en el que
se informa del Valor Liquidativo de la misma.

Con fecha 30 de junioy 30 de septiembre de 2014 la Sociedad dominante ha enajenado las 14.601 accio-
nes, representativas del 32,3% que mantenia como participacion en “Preim Defense 2". El importe conjun-
to de las ventas de las acciones ha ascendido a 64,3 millones de euros y ha generado una pérdida antes de
impuestos de 11,8 millones de euros. La Sociedad dominante, después de las ventas mencionadas, ya no
mantiene participacion en dicha sociedad.
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Efectivo y otros equivalentes al efectivo

Esta rubrica del estado de situacion financiera consolidado comprende el efectivo en caja y bancos, asi
como los depdsitos a corto plazo con una fecha de vencimiento original de tres meses o inferior.

La tasa de rentabilidad obtenida, correspondiente a los depdsitos constituidos por dicha tesorerfa, para
los ejercicios 2014y 2013 se sitUaentre el 0,01 %y el 1,193 % y entre el 0,11 %y el 4,5 % respectivamente.

No existen restricciones en la disponibilidad de estos saldos en los ejercicios 2014y 2013.
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10

Patrimonio Neto

Su detalle y movimiento para los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2014y 2013 se muestra en el
“Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado”.

a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capital social de la Sociedad dominante esta representado, por
115.475.788 acciones al portador de 6 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembol-
sadas. El accionista mayoritario de la Sociedad dominante es Sacyr S.A. con una participacién del 99,5%.

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, |a totalidad de las acciones de la Sociedad dominante emitidas y
puestas en circulacion estan admitidas a cotizacion en las Bolsas de Madrid y Barcelona.

LaJunta General de Accionistas celebrada con fecha 14 de junio de 2011 delegd en el Consejo, de con-
formidad con lo establecido en el articulo 146 y concordantes de la Ley de Sociedades de Capital, la
facultad para la adquisicion derivativa de acciones propias y de acciones emitidas por su sociedad domi-
nante. Las adquisiciones podran realizarse directamente por la Sociedad, o indirectamente a través de
sus sociedades filiales, y las mismas deberan formalizarse mediante compraventa, permuta o cualquier
otro negocio juridico oneroso admitido en Derecho.

La Sociedad dominante no ha realizado por si misma o a través de sociedades dependientes ninguna
adquisicion de autocartera en los ejercicios 2014y 2013.

b) Prima de emisién

La prima de emisién, originada como consecuencia de la ampliacion del capital social, tiene las mismas res-
tricciones y puede destinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la Sociedad dominante, in-
cluyendo su conversién en capital social. El importe para ambos ejercicios asciende a 93.781 miles de euros.

c) Reservas
Dentro del epigrafe de reservas se incluyen:

- Reservas en sociedades consolidadas por integracion global y reservas en sociedades consolidadas
por el método de participacion.

Proceden de resultados de ejercicios anteriores no distribuidos de sociedades participadas que consoli-
dan mediante integracion global, o por el método de participacion, respectivamente, y de ajustes sobre las
cifras consolidadas de dichos ejercicios.

El importe de estas reservas a 31 de diciembre de 2014 y 2013 ascienden a 152.376 y 126.323 miles de
euros respectivamente.

- Reservas de la sociedad dominante

Dentro del epigrafe de reservas de la Sociedad dominante y de acuerdo con la legislacién vigente, debe
destinarse a Reserva Legal una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio una vez compensados los resul-
tados negativos de ejercicios anteriores, hasta que éste alcance, al menos, el 20% del Capital Social.
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A 31 de diciembre de 2014y 2013 el importe de las reservas legales asciende a 89.995 (12,98%) y 84.791
(12,24%) miles de euros respectivamente.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el Capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del
Capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del Capital Social, esta
reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

El resto de importe esta compuesto por reservas voluntarias las cuales son de libre disposicién por la
Sociedad.

d) Coberturas de flujos de efectivo

Como consecuencia de la contabilizacién de las coberturas de flujos de efectivo que tiene contratadas
el Grupo, el importe registrado en reservas por este concepto a 31 de diciembre de 2014 y 2013 era de
(7.872)y (8.231) miles de euros respectivamente.

e) Diferencias de conversion

El saldo incluido en este epigrafe corresponde a las generadas por la sociedad Testa American Real Estate
Corporation.

1

Dividendos pagados

Durante los ejercicios 2014y 2013, la Junta de Accionistas y el Consejo de Administracién de Testa Inmue-
bles en Renta, S.A., han acordado pagar a los accionistas los siguientes dividendos:

Diciembre 2014 Diciembre 2013
% sobre Euros % sobre Euros
(Miles de euros) nominal por accién Importe nominal por accién Importe
Dividendos Pagados (*) 6,00% 0,3600 41572 6,62% 0,3970 45.844

(*) Todos los dividendos son con cargo a resultados.
Todas las acciones son ordinarias de 6 euros de valor nominal.
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El 2 de junio de 2014 se acordd, por parte de la Junta General de Accionistas, el pago de un dividendo,
dentro del acuerdo de distribucion del resultado del ejercicio 2013, de 0,18 euros/accion (20.786 miles de
euros) que fue abonado el 10 de junio de 2014.

El Consejo de Administracion celebrado con fecha 12 de noviembre de 2014 decidié pagar un dividendo a
cuenta del resultado del ejercicio 2014 por importe de 0,18 euros/accién (20.786 miles de euros) que fue
abonado el 21 de noviembre de 2014.

El 24 de junio de 2013 se acordd, por parte de la Junta General de Accionistas, el pago de un dividendo,
dentro del acuerdo de distribucion del resultado del ejercicio 2012, de 0,217 euros/accién (25.058 miles
de euros) que fue abonado el 4 de julio de 2013.
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El Consejo de Administracién celebrado con fecha 29 de octubre de 2013 decidi¢ pagar un dividendo a
cuenta del resultado del ejercicio 2013 por importe de 0,18 euros/accion (20.786 miles de euros) que fue
abonado el 7 de noviembre de 2013.

A continuacion se desglosa el estado contable de la liquidez previsto a efectos de la distribucién del divi-
dendo a cuenta del 2014.

TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A

ESTADO CONTABLE DE LIQUIDEZ PREVISTO A EFECTOS DE LA DISTBIBUCI()N’DEL DIVIDENDO A CUENTA DEL EJERCICIO 2014,
ACORDADO EN EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL DIA 12 DE NOVIEMBRE DE 2014

Efectivo y otros activos equivalentes al 30 de septiembre de 2014 31.941.817,64
Crédito disponible al 30 de septiembre de 2014 6.236.193,86
Cobros y pagos previstos hasta el dia del acuerdo -6.954.000,00
SALDO LIQUIDO DISPONIBLE 31.224.011,50

JUSTIFICACION DE LA EXISTENCIA DE RESULTADOS PARA LA DISTRIBUCION DEL DIVIDENDO A CUENTA DEL EJERCICIO 2014,
ACORDADO EN EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL DiA 12 DE NOVIEMBRE DE 2014

Beneficio Después de Impuestos al 30 de septiembre de 2014 34.563.191,52
Dotacién a Reserva Legal 3.456.319,15
B.D.I. MENOS DOTACION A RESERVAS 31.106.872,37
DIVIDENDO YA DISTRIBUIDO A CUENTA 0,00
CANTIDAD MAXIMA A DISTRIBUIR 31.106.872,37

DISTRIBUCION DEL DIVIDENDO A CUENTA DEL EJERCICIO 2014,
ACORDADO EN EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL DIA 12 DE NOVIEMBRE DE 2014

Acciones emitidas de la sociedad TESTA INMUEBLES EN RENTA S.A. 115.475.788
Acciones autocartera 0
Acciones con derecho al dividendo 115.475.788
Dividendo propuesto por accién (en Euros) 0,1800
DIVIDENDO A CUENTA ACORDADO (*) 20.785.641,84

(*) El dividendo serd exigible y pagadero el dia 21 de Noviembre de 2014

Limitaciones para la distribucién de dividendos

Las Sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada ejercicio a la cons-
titucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva no
es distribuible a los accionistas y sélo podra ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas
disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo podran repartirse dividendos
con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicidn, si el valor del patrimonio neto no
es 0, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios
imputados directamente al patrimonio neto no podran ser objeto de distribucién, directa ni indirecta. Si
existieran pérdidas de ejercicios anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la Sociedad
fuera inferior a la cifra del capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas pérdidas.

97



I CUENTAS ANUALES

12 Ingresos diferidos

Su detalle y movimiento para los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2014y 2013 es como sigue:

Saldo a
31/Dic/2013 Saldo a
(Miles de euros) (Reexpresado) Altas Bajas Traspasos 31/Dic/2014
Otros a distribuir en varios ejercicios 3.572 0 0 (3.572) 0
INGRESOS DIFERIDOS 3.572 0 0 (3.572) 0
Saldo a Saldo a
01/Ene/2013 31/Dic/2013
(Miles de euros) (Reexpresado) Altas Bajas Traspasos (Reexpresado)
Subvenciones de capital 66 0 (66) 0 0
Otros a distribuir en varios ejercicios 0 3676 (44) 0 3.572
INGRESOS DIFERIDOS 66 3.616 (110) 0 3.572

a) Subvenciones de capital

Correspondfan en el ejercicio 2013 principalmente a subvenciones recibidas por organismos publi-
COS Con caracter no reintegrable.

Estas subvenciones eran imputadas a resultados en funcién de los afios de concesién de los bienes
subvencionados.

b) Otros a distribuir en varios ejercicios

Incluyen ingresos con periodificaciéon o imputacion a resultados en varios ejercicios.
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13 Provisiones para riesgos y gastos

A continuacion se detalla su movimiento para los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2014y 2013:

Saldo a
31/Dic/2013 Saldo a
(Miles de euros) (Reexpresado) Altas Bajas 31/Dic/2014
Provisién pago impuestos 757 7.776 (4) 8.529
Provisién participaciones en asociadas 2.920 1.344 0 4.264
Otras provisiones 2.767 0 0 2.767
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 6.444 9.120 (4) 15.560
Saldo a Saldo a
01/Ene/2013 31/Dic/2013
(Miles de euros) (Reexpresado) Altas Bajas (Reexpresado)
Provisién pago impuestos 1.120 463 (826) 757
Provisién participaciones en asociadas 0 2.920 0 2.920
Otras provisiones 7.767 0 (5.000) 2767
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 8.887 3.383 (5.826) 6.444

El epigrafe de “otras provisiones” se corresponde con la valoracion del riesgo asociado a una serie de
litigios y reclamaciones de terceros derivadas del ejercicio de la actividad del Grupo, que han sido registra-
das de acuerdo con las mejores estimaciones existentes, de forma que las variaciones en dicho epigrafe
reflejan fundamentalmente la variacion de la valoracién o estimaciones realizadas a final de cada uno de

los ejercicios.

En el epigrafe de “provisiones para impuestos” al 31 de diciembre de 2014y 2013 se recogen pasivos para
deudas tributarias sobre las que existe incertidumbre sobre su cuantia o vencimiento, siendo probable
que el Grupo tenga que desprenderse de recursos para cancelar estas obligaciones como consecuencia

de una obligacién presente.

Dentro de los movimientos del epigrafe no se ha producido ninglin eventual reembolso significativo. Asf
mismo no existen activos significativos que hayan sido reconocidos para recoger los eventuales reembol-

Sos esperados.
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14 Deudas con entidades de crédito

El detalle del epigrafe a corto y largo plazo a 31de diciembre de 2014y 2013 es el siguiente:

31/Dic/2014 31/Dic/2013 (Reexpresado)
(Miles de euros) Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo
Préstamos hipotecarios 151.096 1.375.750 206.761 1.380.881
Leasing, créditos y préstamos 9.440 174.503 81.760 176.469
TOTAL DEUDA FINANCIERA 160.536 1.550.253 288.521 1.557.350

El vencimiento de los préstamos y deudas financieras, correspondiente a 31 de diciembre de 2014 y
2013, es el siguiente:

31/Dic/2013

(Miles de euros) 31/Dic/2014 Reexpresado(*)
Afo 2014 - 288.521
Afio 2015 160.536 71.152
Afio 2016 138.163 117.302
AR0 2017 80.697 67.774
Afo 2018 867.805 866.908
Afio 2019 9.423 8.525
Afio 2020 353.301 352.403
Posteriores 100.864 73.286
Total 1.710.789 1.845.871

Como variacién significativa dentro del calendario de vencimientos de la deuda financiera del Grupo
Testa cabe destacar; la amortizacion anticipada por importe de 51,5 millones de euros, del préstamo
que financiaba la adquisicién de las acciones en Preim Defense 2 (amortizado anticipadamente con
ocasion de la venta de la participacion durante el ejercicio 2014) y la refinanciacion, en un plazo de 3
afios, de vencimientos finales de préstamos hipotecarios a principios del ejercicio 2014 por importe
de 61 millones de euros.

Dentro de los vencimientos correspondientes al ejercicio 2015 cabe destacar por su importancia el
vencimiento final, dentro del segundo trimestre y por importe de 53,2 millones de euros, asociado a
hipotecas constituidas sobre activos pertenecientes al sector residencial. A fecha de formulacién de
las presentes cuentas anuales consolidadas el proceso de refinanciacion de las mismas se encuentra
en fase avanzada.
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Durante el 2013 como variacion significativa dentro del calendario de vencimientos de la deuda finan-
ciera del Grupo Testa cabe destacar la refinanciacion, en un plazo de 7 afios, de la deuda financiera
asociada a la Torre Sacyr cuyo vencimiento estaba establecido para finales del ejercicio 2014.

También destacar, los vencimientos finales de préstamos mercantiles, en marzo y abril de 2013, por
importes de 437.500y 110.000 miles de euros respectivamente, relacionados con las inversiones que
Testa poseia en Paris (Francia) y en Miami (USA) los cuales fueron cancelados con ocasion de las ena-
jenaciones de ambos activos durante el ejercicio 2013.

En las refinanciaciones mencionadas no se han producido durante los ejercicios 2014y 2013 ninguna
modificacién sustancial en las condiciones del pasivo y/o resultado de la sociedad matriz y su grupo.
Asi mismo es de destacar que la deuda refinanciada no tenia instrumentos derivados contratados.

Los tipos de interés de los préstamos y créditos indicados anteriormente se sitlan entre el 0,56% vy el
5,30% para el ejercicio 2014 y entre el 0,60% y el 5,30% para el ejercicio 2013.

El Grupo tiene créditos y préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2014 y 2013 con distintas
entidades financieras por un importe de 3.453 y 1.606 miles de euros, respectivamente.

Como consecuencia de la aplicacién de la NIIF 11 a 31 de diciembre de 2014 dentro del endeuda-
miento financiero del Grupo Testa no se integran 23,1 millones de euros de endeudamiento prove-
nientes de las Sociedades que han pasado de integrarse de método de integracion proporcional a in-
tegrarse por método de participacion. Dentro de dicho endeudamiento destaca, por su importancia,
17,3 millones de euros, provenientes de la Sociedad Pazo de Congresos de Vigo, S.A. para la cual la
Sociedad matriz del Grupo Testa ha prestado garantia personal a la entidad prestamista en el mismo
porcentaje de participacion que la Sociedad matriz tiene sobre Pazo de Congresos de Vigo (44,44%).

El Grupo no tiene endeudamiento a 31 de diciembre de 2014y 2013 consignado en moneda distinta al euro.

No existen diferencias significativas entre el valor razonable y el valor en libros de pasivos financieros
del Grupo Testa.
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Acreedores no corrientes e instrumentos financieros de
pasivo
a) Acreedores no corrientes

El detalle del epigrafe a 31 de diciembre de 2013y 2012 es el siguiente:

(Miles de euros) 31/Dic/14  31/Dic/13 (Reexpresado)
Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas (Nota 18) 751 743
Otros Acreedores 25.480 26.852
ACREEDORES A LARGO PLAZO 26.231 27.595

Otros acreedores a 31 de diciembre de 2014 y 2013 recoge, principalmente, las fianzas recibidas de
los arrendatarios.

b) Instrumentos financieros de pasivo

La Sociedad dominante tiene suscritas operaciones de cobertura de riesgos en variacion del tipo de
interés. Los instrumentos utilizados son collars, contratos de permuta financiera de intereses (Inte-
rest Rate Swaps) y CAP's, cuyos valores nocionales son los siguientes:

(Miles de euros) 31/Dic/2014  31/Dic/2013
Con I.R.S. 110.200 118.300
Con CAP. 8.500 45.280
INTRUMENTOS DE COBERTURA 118.700 163.580

De acuerdo con las polfticas de gestion del riesgo adoptadas por el Grupo, Unicamente en determinadas
circunstancias se recurre a la contratacion de instrumentos financieros derivados o similares, procurando,
en todo caso, conseguir el maximo de eficacia en su relacion de cobertura con el subyacente de que se trate.

En ocasiones, el Grupo opta por proceder a la refinanciaciéon de parte de su deuda, en un intento de redu-
cir el coste de su pasivo financiero, adaptandolo a unas condiciones de mercado mas favorables. En estos
casos, siempre se procura que los instrumentos derivados contratados con anterioridad, actlen como
instrumentos de cobertura del riesgo asociado a los nuevos flujos.

El Grupo identifica en el momento de su contratacién los instrumentos de cobertura de flujos de efectivo,
ya que permiten cubrir los flujos de caja asociados a la deuda.

De acuerdo a los requerimientos de la NIC 39, el Grupo ha realizado tests de eficacia prospectivos y re-
trospectivos a todos los instrumentos derivados de cobertura. A consecuencia de este test el Grupo ha
clasificado los derivados en:

- Cobertura eficaz, cuando la relacién entre la evolucién del instrumento de cobertura y el subyacente
se encuentra dentro de la horquilla 80%-125%. En estos casos se ha registrado la valoracién de estos
derivados contra patrimonio neto.

- Cobertura ineficaz, registrando el efecto de la variacion de los derivados catalogados como ineficaces
0 especulativos contra resultados del ejercicio.
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El detalle de los instrumentos derivados contratados por el Grupo al 31 de diciembre de 2014y 2013, asf como
suvaloracion bruta, y el desglose por vencimiento de los valores nocionales, se presenta a continuacion:

2014
(Miles de euros)

VENCIMIENTOS NOCIONAL

Tipo de instrumento Valoracién Nocionales 2015 2016 2017 2018 2019 Posteriores
CAP 2 8.500 1.500 7.000 0 0 0 0
IRS (10.585) 110.200 8.500 8.900 9.300 83.500 0 0
TOTAL INSTR. FINANC.COBERTURA (10.583) 118.700 10.000 15.900 9.300 83.500 0 0
2013

(Miles de euros) VENCIMIENTOS NOCIONAL

Tipo de instrumento Valoracién Nocionales 2014 2015 2016 2017 2018 Posteriores
CAP 23 45.280 36.780 1.500 7.000 0 0 0
IRS (11.758) 118.300 8.100 8.500 8.900 9.300 83.500 0
TOTAL INSTR. FINANC.COBERTURA (11.735) 163.580 44.880 10.000 15.900 9.300 83.500 0

La imputacién prevista en la cuenta de resultados separada consolidada en los préoximos ejercicios del
importe de los derivados de cobertura de flujos de efectivo es como sigue:

(Miles de euros) 2014 2013
2014 0 (2.611)
2015 (2.250) (3.782)
2016 (3.516) (2.934)
2017 (3.275) (2.183)
2018 (1.542) (225)
TOTAL (10.583) (11.735)

Elimporte nocional de los contratos de derivados formalizados responde a la base sobre la que se realizan
los célculos de la liquidacion del derivado y no supone riesgo asumido por el Grupo.

La valoracion de los derivados se ha realizado mediante descuento de flujos en base a los tipos implicitos
en la curva cupon cero pantalla ICAPEURO interpolada segun los periodos de fijacién y liquidacion estable-
cidos en cada operacion, actualizando todos los flujos a la fecha de cierre de cada ejercicio. La técnica utili-
zada a 31 de diciembre de 2014 no ha variado respecto a la utilizada a 31 de diciembre de 2013. La cartera
de instrumentos de cobertura de tipo de interés que presenta el Grupo se compone casi en su totalidad
de IRS vanilla, sin valor temporal que pueda verse afectado por volatilidades.

El importe registrado contra patrimonio asf como el importe traspasado a la cuenta de resultados se-
parada consolidada desde el patrimonio neto durante los ejercicios 2014 y 2013 correspondiente a los
derivados de cobertura de flujos de efectivo se menciona en el estado del resultado global consolidado.
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Para los instrumentos financieros valorados a valor razonable, el Grupo utiliza los siguientes tres niveles
de jerarquia en funcién de la relevancia de las variables utilizadas para llevar a cabo dichas valoraciones:

Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos y pasivo idénticos.

Nivel 2: variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean observables para
el activo o pasivo, directamente, es decir, como precios o indirectamente, es decir, derivadas de los
precios.

Nivel 3: variables que no estén basadas en datos de mercado observables (variables no observables)

2014
(Miles de euros) Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 TOTAL
Pasivos financieros valorados a valor razonable

Derivados de cobertura 0 10.585 0 10.585
Pasivos financieros a valor razonable 0 10.585 0 10.585
2013
(Miles de euros) Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 TOTAL
Pasivos financieros valorados a valor razonable

Derivados de cobertura 0 11.758 0 11.758
Pasivos financieros a valor razonable 0 11.758 0 11.758

Durante el gjercicio 2014 y 2013 no se han producido transferencias entre niveles de jerarquia de valor
razonable.
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Cifra de Negocios

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios para los ejercicios 2014y 2013, por actividades es
como sigue:

Dic/2013
(Miles de euros) Dic/2014 (Reexpresado)
Ingresos por arrendamientos 182.609 211.940
Ingresos por prestacion de servicios 5.368 4.669
CIFRA DE NEGOCIO POR ACTIVIDAD 187.977 216.609

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios para los ejercicios 2014y 2013, distinguiendo entre
la generada en territorio Nacional y Extranjero es como sigue:

Cifra de negocios Dic/2013
(Miles de euros) Dic/2014 (Reexpresado)
Territorio nacional 187.977 196.702
Extranjero 0 19.907
a) Union Europea 0 16.629
b) Paises OCDE 0 3.278
CIFRA DE NEGOCIO POR TERRITORIO 187.977 216.609
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Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio neto del afio atribuible a los accionis-

tas ordinarios de la Sociedad matriz entre el nimero de acciones ordinarias en circulacién.

Las ganancias diluidas por accién se calculan dividiendo el beneficio neto atribuible a los accionistas or-
dinarios de la matriz entre el nimero medio de acciones ordinarias en circulacion durante el afio mas el
numero medio de acciones ordinarias que se emitirfan en la conversién de todas las acciones ordinarias

potencialmente dilusivas en acciones ordinarias.

El Grupo no ha realizado ningun tipo de operacién que suponga un beneficio por accién diluido diferente

del beneficio basico por accion.

. Saldo al Saldo al
GANANCIAS POR ACCION (EXPRESADO EN EUROS) 31/Dic/2014  31/Dic/2013
Resultado atribuido a la sociedad dominante (miles de euros) 75.593 77.683
Numero medio ponderado de acciones en circulacién (miles de acciones) 115.475 115.475
Basicas, por el beneficio del ejercicio atribuibles a los socios de la dominante 0,63 0,67
Diluidas, por el beneficio del ejercicio atribuibles a los socios de la dominante 0,63 0,67

No ha habido ninguna transaccién sobre acciones ordinarias o acciones potenciales ordinarias entre la

fecha de cierre de las cuentas anuales consolidadas y la de formulacion de las mismas.

18

Partes Vinculadas

Las principales transacciones, realizadas a precios de mercado, por el Grupo Testa Inmuebles en Renta
con otras Sociedades del Grupo Sacyr, asi como los saldos entre los grupos mencionados para los ejerci-

ios 2014y 2013 han sido las siguientes:
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Ejercicio 2014

Diciembre 2014

(Miles de euros) TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS
Adminis- Personas, soc. Otras
Accionistas tradoresy o entidades partes

GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS Significativos Directivos del grupo vinculadas Total
1) Gastos financieros 0 0 4 0 4
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 4 0 4
2) Contratos de gestion o colaboracion 1.878 0 0 0 1.878
SACYR VALLEHERMOSO, S.A. 1.878 0 0 0 1.878
3) Arrendamientos 50 0 7 0 57
SACYR, SA. 50 0 0 0 50
SACYR CONSTRUCCION, S.A. 0 0 7 0 7
4) Recepcion de servicios 101 0 9.121 0 9.222
SACYR, S.A. 101 0 0 0 101
VALORIZA FACILITIES, S.A. 0 0 9.116 0 9.116
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 5 0 5
5) Otros gastos 536 0 41 0 577
SACYR, S.A. 536 0 0 0 536
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 41 0 41
TOTAL GASTOS 2.565 0 9.173 0 11.738
6) Ingresos financieros 29.265 0 0 0 29.265
SACYR, S.A. 29.265 0 0 0 29.265
7) Arrendamientos 1.841 0 3.476 0 5.317
SACYR, S.A. 1.841 0 0 0 1.841
SACYR CONSTRUCCION, S.A. 0 0 1.214 0 1.214
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 121 0 121
VALORIZA FACILITIES, S.A. 0 0 480 0 480
SACYR CONCESIONES, S.L. 0 0 314 0 314
SACYR INDUSTRIAL, S.L. 0 0 319 0 319
SAU DEPURACION Y TRATAMIENTO 0 0 248 0 248
VALORIZA GESTION, S.A. 0 0 390 0 390
VALORIZA SERVICIOS MEDIOAMBIENTALES, S.A. 0 0 390 0 390
8) Otros ingresos 1.430 0 0 0 1.430
SACYR, S.A. 1.430 0 0 0 1.430
TOTAL INGRESOS 32.536 0 3.476 0 36.012
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Diciembre 2014
(Miles de euros)

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

Adminis- Personas, soc. Otras
Accionistas tradores y o entidades partes

OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTINUADAS Significativos Directivos del grupo vinculadas Total
a)crt:::g?nsigtea;'inanciacién: Créditos y aportaciones de capital 46.954 0 0 0 46.954
SACYR, SA. 46.954 0 0 0 46.954
Amortizacjén o cancelacién de préstamos y contratos de 0 0 0 0 0
arrandamiento (arrendador)

Venta de activos materiales, intangibles u otros activos 0 0 0 0 0
Amortizacién o cancelacién de préstamos y contratos de 0 0 0 0 0
arrandamiento (arrendatario)

Garantias y avales prestados 86.561 0 (1] 0 86.561
SACYR, SA. 86.561 0 0 0 86.561
Compromisos/Garantias cancelados 191.081 0 25.245 0 216.326
SACYR, S.A. 191.081 0 0 0 191.081
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 25.245 0 25.245
Dividendos y otros beneficios distribuidos 41.362 0 0 0 41.362
SACYR, S.A. 41.362 0 0 0 41.362
Otras operaciones 5 0 2 0 7
SACYR, S.A. 5 0 0 0 5
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 33) 0 (33)
SACYR CONCESIONES, S.L. 0 0 8 0 8
SACYR CONSTRUCCION, S A. 0 0 6 0 6
SACYR INDUSTRIAL, S.L. 0 0 10 0 10
VALORIZA GESTION, S.A. 0 0 (17) 0 (17)
VALORIZA SERVICIOS MEDIOAMBIENTALES, S.A. 0 0 3 0 3
VALORIZA FACILITIES, S.A. 0 0 25 0 25
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(2’3;::5 de euros) SALDOS CON PARTES VINCULADAS
Otras Otras

Entidad empresas Empresas partes
SALDOS DEUDORES A LARGO PLAZO dominante del grupo asociadas vinculadas TOTAL
Créditos Ip a empresas (Nota 7) 960.339 1] 0 0 960.339
SACYR, S.A. 960.339 0 0 0 960.339
TOTAL SALDOS DEUDORES A LARGO PLAZO 960.339 0 0 0 960.339
SALDOS DEUDORES A CORTO PLAZO
Deudores comerciales 714 456 124 0 1.294
SACYR, SA. 714 0 0 0 714
SACYR CONSTRUCCION, S.A.U. 0 71 0 0 71
VALLEHERMOSO DIVISION DE PROMOCION, S.A.U. 0 300 0 0 300
SAU DEPURACION Y TRATAMIENTO 0 45 0 0 45
VALORIZA GESTION, S.A. 0 40 0 0 40
PK'HOTELES 22, S.L. 0 0 4 0 114
PARKING PALAU, S.A. 0 0 10 0 10
Créditos cp a empresas 13.152 0 919 0 14.071
SACYR, SA. 13.152 0 0 0 13.152
PROVITAE CENTROS ASISTENCIALES, S.L. 0 0 919 0 919
TOTAL SALDOS DEUDORES A CORTO PLAZO 13.866 456 1.043 0 15.365
SALDOS ACREEDORES A LARGO PLAZO
Fianzas de arrendamiento recibidas (Nota 15) 270 481 0 0 751
SACYR, S.A. 270 0 0 0 270
SACYR CONSTRUCCION, S.A. 0 164 0 0 164
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 13 0 0 13
VALORIZA FACILITIES, S.A. 0 73 0 0 73
SACYR CONCESIONES, S.L. 0 43 0 0 43
SACYR INDUSTRIAL, S.L. 0 50 0 0 50
SAU DEPURACION Y TRATAMIENTO 0 32 0 0 32
VALORIZA GESTION, SA. 0 54 0 0 54
VALORIZA SERVICIOS MEDIOAMBIENTALES, S.A. 0 52 0 0 52
TOTAL SALDOS ACREEDORES A LARGO PLAZO 270 481 0 0 751
SALDOS ACREEDORES A CORTO PLAZO
Deudas a corto plazo 6.150 0 (1.556) 0 4.594
SACYR, S.A. 6.150 0 0 0 6.150
BARDIOMAR, S.L. 0 0 (1.556) 0 (1.556)
Acreedores / Proveedores comerciales: 411 4.664 0 0 5.075
SACYR, S.A. 411 0 0 0 411
VALLEHERMOSO DIVISION DE PROMOCION, S.AU. 0 367 0 0 367
SACYR CONSTRUCCION, SA.U. 0 174 0 0 174
VALORIZA FACILITIES, S.A.U. 0 4123 0 0 4123
TOTAL SALDOS ACREEDORES A CORTO PLAZO 6.561 4.664 (1.556) 0 9.669
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Ejercicio 2013

Diciembre 2013
(Miles de euros)

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

Adminis- Personas, soc. Otras
Accionistas tradores y o entidades partes
GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS Significativos Directivos del grupo vinculadas Total
1) Gastos financieros 0 0 2 0 2
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 2 0 2
2) Contratos de gestion o colaboracién 2.202 0 (1] 0 2.202
SACYR VALLEHERMOSO, S.A. 2.202 0 0 0 2.202
3) Arrendamientos 44 0 6 0 50
SACYR, S.A. 44 0 0 0 44
SACYR CONSTRUCCION, S.A. 0 0 6 0 6
4) Recepcion de servicios 10 0 9.192 0 9.202
SACYR, S.A. 10 0 0 0 10
VALORIZA FACILITIES, S.A. 0 0 9.156 0 9.156
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 34 0 34
SACYR CONSTRUCCION, S.A. 0 0 2 0 2
5) Otros gastos 662 0 40 0 702
SACYR, S.A. 662 0 0 0 662
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 40 0 40
TOTAL GASTOS 2918 0 9.240 0 12.158
6) Ingresos financieros 29.528 0 0 0 29.528
SACYR, S.A. 29.528 0 0 0 29.528
7) Arrendamientos 1.875 0 3.507 0 5.382
SACYR, S.A. 1.875 0 0 0 1.875
SACYR CONSTRUCCION, S.A. 0 0 1.158 0 1.158
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 405 0 405
VALORIZA FACILITIES, S.A. 0 0 391 0 391
SACYR CONCESIONES, S.L. 0 0 252 0 252
SACYR INDUSTRIAL, S.L. 0 0 236 0 236
SAU DEPURACION Y TRATAMIENTO 0 0 245 0 245
VALORIZA GESTION, S.A. 0 0 386 0 386
VALORIZA SERVICIOS MEDIOAMBIENTALES, S.A. 0 0 434 0 434
8) Otros ingresos 2.392 0 38.219 0 40.611
SACYR, S.A. 2.392 0 0 0 2392
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 38.219 0 38.219
TOTAL INGRESOS 33.795 0 41.726 0 75.521
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Diciembre 2013
(Miles de euros)

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

Accionistas Adminis- Personas, soc. Otras
Significati- tradores 'y o entidades partes

OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTINUADAS vos Directivos del grupo vinculadas Total
Acuerdos de financiacién: Créditos y aportaciones de capital 134.111 0 0 (1] 134.111
SACYR, S.A. 134111 0 0 0 134.111
Amo.rtizacién o cancelacién de préstamos y contratos de arran- 0 0 24 0 24
damiento (arrendador)

VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 17 0 17
VALORIZA SERVICIOS MEDIOAMBIENTALES, S.A. 0 0 7 0 7
Venta de activos materiales, intangibles u otros activos 0 0 19.430 0 19.430
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, SA. 0 0 19.430 0 19.430
Amortizacién o cancelacién de préstamos y contratos de

arrandamiento (arrendatario) 0 0 0 0 0
Garantias y avales prestados 0 0 6.537 0 6.537
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 6.537 0 6.537
Compromisos/Garantias cancelados 79.380 0 0 0 79.380
SACYR, S.A. 79.380 0 0 0 79.380
Dividendos y otros beneficios distribuidos 45.613 (1] 0 0 45.613
SACYR, S.A. 45.613 0 0 0 45.613
Otras operaciones 3) 0 18 0 15
SACYR, SA. 3) 0 0 0 3)
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 0 1 0 1
SAU DEPURACION Y TRATAMIENTO 0 0 1 0 1
SACYR CONCESIONES, S.L. 0 0 1 0 1
SACYR CONSTRUCCION, S.A. 0 0 3 0 3
SACYR INDUSTRIAL, S.L. 0 0 I 0 11
VALORIZA FACILITIES, S.A. 0 0 1 0 1
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(ZI\(A);::S de euros) SALDOS CON PARTES VINCULADAS
Otras Otras

Entidad empresas Empresas partes
SALDOS DEUDORES A LARGO PLAZO dominante del grupo asociadas vinculadas TOTAL
Créditos a empresas (Nota 7) 916.719 0 0 0 916.719
SACYR, SA. 916.719 0 0 0 916.719
TOTAL SALDOS DEUDORES A LARGO PLAZO 916.719 0 0 (1] 916.719
SALDOS DEUDORES A CORTO PLAZO
Deudores comerciales 9.167 472 0 0 9.639
SACYR, SA. 9.167 0 0 0 9.167
SACYR CONSTRUCCION, S.A.U. 0 103 0 0 103
VALLEHERMOSO DIVISION DE PROMOCION, S.A.U. 0 329 0 0 329
VALORIZA GESTION, S.A. 0 40 0 0 40
Créditos a empresas 9.818 0 890 0 10.708
SACYR, S.A. 9.818 0 0 9.818
PROVITAE CENTROS ASISTENCIALES, S.L. 0 0 890 0 890
TOTAL SALDOS DEUDORES A CORTO PLAZO 18.985 472 890 0 20.347
SALDOS ACREEDORES A LARGO PLAZO
Fianzas de arrendamiento recibidas (Nota 15) 265 478 0 0 743
SACYR, S.A. 265 0 0 0 265
SACYR CONSTRUCCION, SA. 0 157 0 0 157
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A. 0 47 0 0 47
VALORIZA FACILITIES, S.A. 0 48 0 0 48
SACYR CONCESIONES, S.L. 0 35 0 0 35
SACYR INDUSTRIAL, S.L. 0 40 0 0 40
SAU DEPURACION Y TRATAMIENTO 0 32 0 0 32
VALORIZA GESTION, S.A. 0 70 0 0 70
VALORIZA SERVICIOS MEDIOAMBIENTALES, S.A. 0 49 0 0 49
TOTAL SALDOS ACREEDORES A LARGO PLAZO 265 478 0 0 743
SALDOS ACREEDORES A CORTO PLAZO
Deudas a corto plazo (380) 0 (630) 0 (1.010)
SACYR, SA. (380) 0 0 0 (380)
BARDIOMAR, S.L. 0 0 (630) 0 (630)
Acreedores / Proveedores comerciales: 217 4.194 (1] 1] 4.411
SACYR, S.A. 217 0 0 0 217
VALLEHERMOSO DIVISION DE PROMOCION, S.A.U. 0 127 0 0 127
SACYR CONSTRUCCION, SAU. 0 840 0 0 840
VALORIZA FACILITIES, S.A.U. 0 3.227 0 0 3.227
TOTAL SALDOS ACREEDORES A CORTO PLAZO (163) 4.194 (630) 1] 3.401
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A continuacién procedemos a detallar mayor informacién relativa a las principales operaciones con
partes vinculadas de los ejercicios 2014y 2013:

a) Acuerdos de financiacion con partes vinculadas

Las financiaciones que el Grupo Testa tiene recibidas a 31 de diciembre de 2013 de entidades vinculadas
presentan las siguientes caracteristicas:

La financiacién entregada por Testa Inmuebles en Renta, S.A. a Sacyr, S.A,, Sociedad dominante del Grupo
Sacyr, por 969 millones de euros, es consecuencia de la capacidad de endeudamiento de los Activos del
Grupo Testa. Esta operacién, queda enmarcada dentro de la politica establecida por la Sociedad dominan-
te del Grupo Sacyr, para todo su Grupo, de adaptacion de la actividad y de la estructura financiera a las ac-
tuales condiciones de mercado. Este crédito devenga intereses a un tipo variable referenciado al EURIBOR
+entre el 2,5% Yy el 3,0% con vencimientos; uno en 2020 tras la novacién del mismo producida a finales del
2013 por importe de 352 millones de euros y otro en 2018 con prorrogas tacitas por periodos sucesivos
de tres afios, por importe de 617 millones de euros.

El importe de intereses devengados en los ejercicios 2014 y 2013 asciende a 29.265 y 29.528 miles de
euros respectivamente y el importe de intereses pendientes de cobro a 31 de diciembre de 2014y 2013
asciende a 4.152 y 818 miles de euros, respectivamente.

b) Garantias y avales recibidos

Durante los ejercicios 2014 y 2013 se han repartido dividendos a la Sociedad Matriz por importe de
41.362 y 45.613 miles de euros respectivamente.

A su vez, también, existen fianzas recibidas del Grupo Sacyr, como garantia del cumplimiento de las
condiciones establecidas en los contratos de arrendamiento. Estas fianzas equivalen a 2 mensualidades
de las respectivas rentas.

) Garantias y avales otorgados

Grupo Testa ha prestado garantfa solidaria a favor de terceros junto con otras empresas del Grupo
Sacyr en la constitucién de lineas de crédito multigrupo con limite de 259.630 y 266.831 miles de
euros para los ejercicios 2014 y 2013 respectivamente. El saldo dispuesto a fecha de cierre de 2014y
2013 es de 175.788 y 231.799 miles de euros, respectivamente.

Adicionalmente, la Sociedad a 31 de diciembre de 2014 y 2013 tenfa prestadas garantias a favor de
terceros por deudas financieras y comerciales con empresas del Grupo, por importe conjunto de
164.976y 287.540 miles de euros, respectivamente.

La Sociedad matriz del Grupo Testa ha prestado garantia personal a la entidad prestamista de Pazo
de Congresos de Vigo en el mismo porcentaje de participaciéon en dicha compafiia (44,44%), lo que
supone un importe de 17,3 millones de euros (nota 14).
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d) Contratos con partes vinculadas
Los principales contratos con partes vinculadas son:

- Contratos de arrendamiento de oficinas en Madrid y Barcelona, de los cuales destacan los
arrendamientos del inmueble situado en el Paseo de la Castellana 83-85 de Madrid, donde las empresas
del Grupo Sacyr ocupan la mayor parte de la superficie alquilable del mismo y donde se encuentra la
sede social de las mismas.

- Contrato de apoyo en la gestion, por los servicios prestados por los departamentos especializados del
Grupo Sacyr como son personal, fiscal, juridico,... Estos honorarios se conforman por el 1% de la cifra
de negocio del Grupo Testa, importe que se regulariza a afio vencido una vez que se conoce la cifra de
negocio definitiva.

- Contrato del mantenimiento integral de los diversos inmuebles propiedad del Grupo Testa, estos
servicios son prestados por Valoriza Facilities. Existe un contrato marco que sirve como base para
posteriormente desarrollar los contratos individuales por inmueble, estos contratos son revisados en
su alcance anualmente.

- Servicios de administracién de inmuebles, prestados por Valoriza Facilities. Estos contratos son
individuales para cada inmueble administrado e incluyen la gestién de los arrendamientos (facturacion,
control de morosidad, actualizacién de rentas,...).

e) Otras operaciones con partes vinculadas

Durante el ejercicio 2013 se produjo la enajenacion de unas parcelas de edificabilidad para residencial
en Aguilas (Murcia) a Vallehermoso Divisién Promocién, S.A.U., Sociedad perteneciente al Grupo Sacyr. La
operacion realizada en el mes de noviembre de 2013 ha ascendido a 19.430 miles de euros, los terrenos
se transmitieron por el mismo valor de adquisicion, no habiendo generado resultados en la venta. Asi
mismo, Vallehermoso Division Promocion, S.A.U. compensé, de acuerdo con lo establecido en el contrato
de compraventa de 2009, a Testa Inmuebles en Renta, S.A,, la pérdida de valor sufrida por los terrenos
situados en Alcorcén (Madrid), como consecuencia del cambio de calificacion de los mismos, por importe
de 38.219 miles de euros. Los derechos de crédito derivados tanto de la transmision como de la compen-
sacion de la pérdida de valor fueron compensados mediante acuerdo entre las partes, incrementando la
deuda gue el Grupo Sacyr mantiene con Testa Inmuebles en Renta, S.A.
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Gastos e ingresos financieros

El detalle de los gastos e ingresos financieros para los ejercicios 2014y 2013 es como sigue:

31/12/2014 31/12/2013
Miles de euros (Reexpresado)
Variacién de las provisiones de inversiones financieras y cartera (1.344) (2.921)
Gastos financieros hipotecas (29.333) (30.325)
Gastos financieros préstamos mercantiles (1.538) (6.075)
Gastos financieros leasing (1.782) (1.943)
Gastos fros. derivados, lineas crédito y gastos asim. (8.307) (9.449)
Gastos financieros y gastos asimilados (40.960) (47.792)
GASTOS FINANCIEROS Y ASIMILADOS (42.304) (50.713)
Otros intereses e ingresos 29.578 29.985
Ingresos de participaciones en capital 3.684 0
INGRESOS FINANCIEROS Y ASIMILADOS 33.262 29.985
RESULTADO FINANCIERO (9.042) (20.728)

Los ingresos de participaciones en capital corresponden a los dividendos percibidos de la Sociedad Preim
Defense 2 en el gjercicio 2014 hasta el momento de su enajenacion (nota 8).

Remuneraciones y saldos con miembros del Consejo de
Administracion

Elimporte de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase devengados en el curso de los
ejercicios 2014y 2013 por los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad dominante
agregado de forma global por concepto retributivo, es el siguiente, (expresado en euros):

RETRIBUCIONES SALARIALES A CONSEJEROS

2014 " .
Euros Fijo Variable Total
Fernando Rodriguez-Avial Llardent 164.951,50 73.898,27 238.849,77
Daniel Loureda Lépez 184.304,68 101.383,24 285.687,92
Fernando Lacadena Azpeitia 8.681,88 2.721,77 11.403,65
TOTAL 357.938,06 178.003,28 535.941,34
RETRIBUCIONES SALARIALES A CONSEJEROS
2013 " .
Euros Fijo Variable Total
Fernando Rodriguez Avial Llardent 281.928,04 121.845,67 403.773,71
Daniel Loureda Lopez 182.500,00 98.473,94 280.973,94

TOTAL 464.428,04 220.319,61 684.747,65
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ATENCION ESTATUTARIAS A CONSEJEROS

2014 Consejo f\ﬁmg‘?‘g ncoonTl_:;. Total
Euros y retrib.
Fernando Rodriguez-Avial Llardent 20.000,00 0,00 0,00 20.000,00
Estanislao Rodriguez-Ponga Salamanca 39.600,00 4.050,00 4.050,00 47.700,00
Miguel Corsini Freese 39.600,00 4.050,00 4.050,00 47.700,00
Luis Carlos Croissier Batista 39.600,00 4.050,00 4.050,00 47.700,00
TOTAL 138.800,00 12.150,00 12.150,00  163.100,00
ATENCION ESTATUTARIAS A CONSEJEROS
2013 Consejo ng}g:}: ncoorrr:ll;;. Total
Euros y retrib.
Estanislao Rodriguez-Ponga Salamanca 39.600,00 4.050,00 4.050,00 47.700,00
Miguel Corsini Freese 39.600,00 4.050,00 4.050,00 47.700,00
Luis Carlos Croissier Batista 39.600,00 3.150,00 3.150,00 45.900,00
TOTAL 118.800,00 11.250,00 11.250,00  141.300,00

No existen aportaciones por obligaciones contraidas en materia de pensiones. Hay pagos de primas de
seguros de vida a favor de los consejeros ejecutivos por importe agrupado de 537,36 eurosy 772,68 euros
en los ejercicios 2014y 2013 respetivamente.

Ninguno de los empleados y cargos de administracion y direccion, tienen acuerdos con la Sociedad domi-
nante que supongan indemnizaciones en supuestos de despidos improcedentes, asi como en caso de ex-
tincion del contrato por desistimiento de la empresa e incluso por voluntad del directivo en determinadas
circunstancias predeterminadas.

El Grupo no tiene concedidos préstamos a ninglin miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad
dominante.

La remuneracion al personal directivo, no consejero, del Grupo Testa durante el ejercicio 2014y 2013 ha
ascendido a 320 y 429 miles de euros, respectivamente. Durante el ejercicio 2013 la extincién de la rela-
cion laboral de un directivo generd una indemnizacion de 259 miles de euros respectivamente.

El personal clave identificado del Grupo es coincidente con los miembros del Consejo de Administracion y
el personal directivo.

A efectos de lo previsto en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, en base a los datos que nos
constan por la informacion recibida y, en su caso, por la que consta en nuestros archivos, adjuntamos la
siguiente informacién sobre las participaciones, actividades, cargos, funciones y eventuales situaciones
de conflicto de interés (especialmente derivadas de su participacion en el grupo de la sociedad matriz, en
cuanto a los consejeros dominicales):
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- Don Fernando Rodriguez Avial- Llardent, informa que dentro del Grupo Testa, es miembro del
Consejo de Administracién de Pazo Congresos de Vigo (representante, persona fisica del Presidente
Testa Inmuebles en Renta, S.A.)y de las sociedades Parking Palau, S.A. (Vicepresidente) y P.K. Hoteles 22,
S.L. (Consejero), hasta junio de 2014. Ademas es Administrador mancomunado de P.K. Inversiones, S.L.

- Don Manuel Manrique Cecilia, informa que fuera del Grupo Testa, es miembro de los Consejos de
Administracion de Sacyr, S.A. (Presidente y Consejero Delegado); Somague SGPS, S.A. (Vicepresidente);
Sacyr Construccion, S.A. (Presidente); Valoriza Gestion, S.A.U. (Consejero);, Sacyr Concesiones, S.L.
(Presidente); Inchisacyr, S.A. (Presidente); representante persona fisica de Sacyr, S.A., Administrador
Unico de la sociedad Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L. y representante persona fisica
de Sacyr, S.A, Administrador Unico de la sociedad Sacyr Gestién de Activos, S.L.

Ademés, fuera del Grupo Sacyr, es Administrador Unico de Telbasa Construcciones e Inversiones, S.L. y
Cymofag, S.L., con una participacion del 100% vy Vicepresidente segundo de Repsol, S.A.

- Don José Manuel Loureda Mantifidn, informa que fuera del Grupo Testa, es miembro de los Consejos
de Administracion de Sacyr Construccion, S.AU. (Consejero); Valoriza Gestion S.A.U. (Presidente);
Somague SGPS, S.A. (Vicepresidente) y representante persona fisica de Prilou, S.L., Consejero de la
sociedad Sacyr S.A. Ademas, fuera del Grupo Sacyr, S.A., es Consejero de Repsol, S.A.

- Don Miguel Corsini Freese, informa que no ejerce cargos ni funciones en otras sociedades, ni dentro
ni fuera del Grupo Testa.

- Don Estanislao Rodriguez-Ponga Salamanca, informa que no ejerce cargos ni funciones en otras
sociedades del Grupo Testay de que fuera del Grupo Testa, es miembro de los Consejos de Administracién
de Ason Inmobiliaria de Arriendos, S.L. (Consejero) y de la sociedad Izaro Films, S.A. (Consejero).

- Don Luis Carlos Croissier Batista, informa que no ejerce cargos ni funciones en otras sociedades, ni
dentro nifuera del Grupo Testa. Asimismo ha informado que no conoce que haya personas vinculadas a
él con participacion, cargo o funcién, respecto de sociedades ajenas o pertenecientes al Grupo Testa.

Ademas, fuera del Grupo Sacyr, S.A,, es Consejero de Repsol, S.A.

- Don Fernando Lacadena Azpeitia, informa que no ejerce cargos ni funciones en otras sociedades, ni
dentro nifuera del Grupo Testa. Asimismo ha informado que no conoce que haya personas vinculadas a
él con participacion, cargo o funcién, respecto de sociedades ajenas o pertenecientes al Grupo Testa.

- Don Daniel Loureda Lépez, informa que dentro del Grupo Testa, es miembro de los Consejos de
Administracion de Testa American Real Estate Corporation (Presidente); Pazo Congresos de Vigo, S.A.
(representante, persona fisica del Consejero Testa Residencial, S.L.), P.K. Hoteles 22, S.L. (representante,
persona fisica del Consejero Testa Inmuebles en Renta, S.A) y Parking del Palau, S.A. (representante,
persona fisica del Consejero Testa Residencial, S.L., desde junio de 2014y de la sociedad Preim Defense 2,
(representante, persona fisica del Consejero Testa Inmuebles en Renta, S.A.) hasta septiembre de 2014.

Fuera del Grupo Testa, ha sido representante, persona fisica del Administrador Unico, Sacyr Gestién de
Activos, S.A.U. en la sociedad Vallehermoso Divisién Promocién, S.A,, hasta septiembre de 2014.

Los Administradores de Testa Inmuebles en Renta, S.A. no han realizado durante los ejercicios 2014 y
2013, ni por si mismos ni por personas que actlen por cuenta de ellos, operaciones con Testa Inmuebles
en Renta, S.A. 0 suU grupo, que sean o no ajenas al trafico de la Sociedad o realizadas fuera de las condicio-
nes normales de mercado.
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Durante el ejercicio 2014 y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas,
se han producido las siguientes modificaciones en el Consejo de Administracion:

(i) han dimitido como Consejero Delegado Don Fernando Rodriguez-Avial Llardent, continuando como
Presidente del Consejo de Administracién y como Consejero externoy, Don Daniel Loureda Lépez de
su cargo como Consejero y Consejero Delegado de la Sociedad;

(i) se ha nombrado como Consejero por cooptacion, asi como Consejero Delegado a Don Fernando
Lacadena Azpeitia y;

(i) fueron reelegidos como consejeros a Don Miguel Corsini Freese y Don Estanislao Rodriguez Ponga y
Salamanca.

21

Resultado por venta de activos

El detalle de la composicién de los resultados en ventas a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se muestra a
continuacion:

(Miles de euros) 2014 2013
Ventas procedentes de inversiones inmobiliarias (nota 5) 2.286 45109
Ventas procedentes de inversiones inmobiliarias (nota 4) 2.206 0
RESULTADO POR VENTA DE ACTIVOS 4.492 45.109

Las ventas realizadas durante el ejercicio 2014 se corresponden con:

- la cesion del derecho de superficie de la residencia de la tercera edad localizada en la calle Rodriguez
Marin en Madrid, por un importe aproximado de 12,9 millones de euros, siendo el beneficio antes de
impuestos generado de aproximadamente 2,2 millones de euros (nota 4).

+un edificio de viviendas en alquiler situado en la calle Conde de Xiquena, de Madrid, por un importe
aproximado de 7,4 millones de euros. La enajenacién de las viviendas en alquiler mencionadas ha
generado un beneficio de 2,3 millones de euros antes de impuestos (nota 5).

Las ventas realizadas durante el ejercicio 2013 se corresponden con:

- Laventa de unas parcelas de edificabilidad para residencial en Aguilas (Murcia) y en Alcorcén (Madrid). La
enajenacion de los terrenos generd una pérdida de 1,0 millones de euros antes de impuestos (nota 5).

+ Venta de un edificio de oficinas sito en la Avenida Brickell 1111 de Miami (USA). El precio de venta del
edificio ascendi¢ a 140,5 millones de euros y generd un beneficio de 53,0 millones de euros antes de
impuestos (nota 5).

- Salida del perimetro de consolidacién de un edificio de oficinas sito en el distrito de la Defense en Paris
(Francia) mediante la venta de todas las acciones que la Sociedad matriz ostentaba en la Sociedad
Tesfran, S.A., propietaria del inmueble. El precio de venta asignado al edificio ascendié a 450,0 millones
de euros. El resultado de la operacion de venta de la participacion en Tesfran, S.A. generd una pérdida
de 6,9 millones de euros antes de impuestos (nota 5).
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Situacion fiscal

El ejercicio 2002 fue el primer ejercicio en que Testa Inmuebles en Renta, S.A. como parte del Grupo
Vallehermoso tributé en régimen de consolidacién fiscal, de acuerdo con lo dispuesto en el art. 81
de la Ley 43/1995 (Ley del Impuesto de Sociedades). La Sociedad matriz de dicho Grupo es Sacyr,
S.A. constituyendo esta empresa el sujeto pasivo a efectos del mencionado impuesto.

El gasto por impuesto sobre las ganancias registrado por el Grupo Testa a 31 de diciembre de 2014
y 2013 asciende a 28.713 y 57.225 miles de euros, respectivamente, o que representa una tasa
impositiva efectiva del 28,3% y del 42,4% para dichos ejercicios. La disminucién en la tasa impositiva
calculada estd motivada fundamentalmente por la tributacién por los resultados generados en la
venta del edificio situado en Miami (USA) a una tasa impositiva superior a la nacional en el ejercicio
2013, la no aplicacién y cancelacién de las bonificaciones fiscales derivadas del arrendamiento de
viviendas y la consideracién como gasto financiero no deducible de parte de los gastos financieros
incurridos por la Sociedad Matriz.

Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas operaciones,
el resultado contable difiere del resultado fiscal. A continuacién se incluye una conciliacion entre el
beneficio contable consolidado del ejercicio y el beneficio fiscal estimado por el Grupo:

31/Dic/2014 31/Dic/2013
(Miles de euros) (Reexpresado)
Resultado consolidado antes de Impuestos 101.306 134.908
Impuesto calculado al tipo impositivo nacional 30.392 40.472
Diferencias permanentes (1) 3.068 2413
Ajustes de consolidacién (2) (4.430) 3.604
Ajuste por tipos impositivos internacionales 400 4.347
Ajustes por cambio de tipo impositivo (716) 0
Otros ajustes ()] 6.389
Impuesto sobre las ganancias 28.713 57.225
Tipo efectivo 28,3% 42,4%
Activos por impuestos diferidos 2.690 2.703
Pasivos por impuestos diferidos (1.770) (5.573)
Impuesto corriente 29.633 54.355

(1) Las diferencias permanentes estdn ocasionadas por aquellos acontecimientos que dan lugar a divergencias entre las normas contables y
fiscales en la calificacién de ingresos y gastos de plusvalias y minusvalias.

(2) Los ajustes de consolidacién recogen las diferencias entre el resultado antes de impuestos consolidado y la suma de las bases imponibles de
las Sociedades que conforman el perimetro de consolidacion. Dichas diferencias corresponden principalmente a la eliminacidn de dividendos
¥ provisiones de cartera intragrupo, asi como a resultados de las inversiones contabilizadas por el método de participacion.

Segun establece la legislacion vigente los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya
transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios en el caso de Sociedades espafiolas. Al cierre del
ejercicio 2014 el Grupo tiene abiertos a inspeccién los ejercicios 2010 a 2013 del Impuesto sobre Socie-
dades y los ejercicios 2011 a 2014 para los demds impuestos que le son de aplicacion para las Sociedades
Espafiolas. Los Administradores consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de
los mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion
normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes,
en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.
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Al cierre del ejercicio 2014 el Grupo de Consolidacién Fiscal tiene inspeccién abierta para los ejercicios
2007 a 2010 del Impuesto de Sociedades.

Al cierre del ejercicio 2014 el Grupo de Entidades de IVA tiene inspeccion abierta desde mayo de 2009 a
diciembre de 2010 para el Impuesto sobre el Valor Afiadido.

En relacién a los ejercicios que han sido inspeccionados, en determinados casos, los distintos criterios apli-
cados por las citadas autoridades fiscales han originado actas de regularizacion que se encuentran impug-
nadas por el Grupo fiscal. No obstante, los Administradores estiman que los pasivos fiscales que pudieran
derivarse de los procedimientos en curso, por parte de las autoridades fiscales, no seran significativos.

El movimiento de impuestos diferidos de activo y pasivo para los ejercicios 2014y 2013 es el siguiente:

Saldo al Reclas.
EJERCICIO 2014 31/Dic/2013 Patrimo- y Tras- saldo al
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros nio Neto pasos 31/Dic/2014
Activos por impuestos diferidos 6.230 2.717 (27) (814) 9.444 17.550
Pasivos por impuestos diferidos 6.045 74 (1.844) 0 0 4275

Saldo al Reclas. Saldo al
EJERCICIO 2013 1/Ene/2013 Patrimo- yTras-  31/Dic/2013
(Miles de euros) (Reexpresado) Adiciones Retiros nio Neto pasos (Reexpresado)
Activos por impuestos diferidos 5.169 2.702 0 (1.641) 0 6.230
Pasivos por impuestos diferidos 11.618 73 (5.646) 0 0 6.045

Los Activos por impuestos diferidos incluyen principalmente las diferencias temporales originadas por la
valoracién de instrumentos derivados para los ejercicios 2014y 2013 junto con las diferencias temporales

originadas por la limitacién a la deducibilidad de las amortizaciones de los activos para las Sociedades
Espafiolas en ambos ejercicios.

Los Pasivos por impuestos diferidos incluyen principalmente las amortizaciones fiscales realizadas en los
derechos de leasing para los ejercicios 2014y 2013.

Con fecha 28 de noviembre de 2014, se ha publicado la Ley 27/2014 del Impuesto sobre Sociedades, la
cual establece una modificacién de los tipos impositivos, siendo éstos del 28% para 2015y del 25% para
2016 en adelante. A 31 de diciembre de 2014 el Grupo Testa ha procedido a valorar los activos y pasivos
por impuesto diferido segun el tipo de gravamen esperado en la fecha de su reversion. El efecto de esta
valoracién ha supuesto un menor gasto por impuesto diferido en la cuenta de pérdidas y ganancias por
importe de 722 miles de euros y un mayor gasto por impuesto diferido imputado directamente a patrimo-
nio neto por importe de 462 miles de euros.

Durante el ejercicio 2014 el Grupo Testa ha reconocido en la partida de Activos por impuesto diferido
aquellos activos fiscales (deducciones pendientes) cuyo plazo de recuperacion o reversion ha estimado
superior al afio, traspasando en consecuencia su importe desde la cuenta corriente con el Grupo Fiscal.
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Politica de gestion de riesgos y capital

Las politicas de gestion del riesgo financiero dentro del sector patrimonialista en alquiler, sector, en el que
actla el Grupo Testa, vienen determinadas fundamentalmente por el andlisis de los proyectos de inver-
sion, la gestién en la ocupacion de los inmuebles y por la situacién de los mercados financieros:

Riesgo de crédito: el riesgo de crédito de la actividad ordinaria del Grupo es practicamente inexistente o
no significativo debido fundamentalmente a que los contratos que se suscriben con los inquilinos/arren-
datarios contemplan el pago por anticipado de las rentas derivadas de los mismos ademas de exigirles las
garantias financieras legales y adicionales en la formalizacién de los contratos de alquiler y renovaciones
de los mismos que cubren posibles impagos de rentas.

A continuacion se muestra el periodo medio de cobro (en dfas) de los clientes por ventas y prestaciones de
servicio obtenidos de los balances de cierre de los ejercicios 2014y 2013.

2014 2013
(Miles de euros) (Reexpresado)
Clientes por ventas y prestaciones de servicio (Neto IVA) 6.969 9.716
Cifra de Negocios 187.977 216.609
Periodo medio de cobro (N° dias) 14 16

Dicho riesgo también estd mitigado por la diversificacién por tipo de producto en el que el Grupo
invierte y consecuentemente en la tipologia de los clientes.

También es de destacar que, al cierre del ejercicio Testa Inmuebles en Renta, S.A. tiene concedido
un préstamo por importe de 969 millones de euros a Sacyr, S.A., Sociedad dominante del Grupo Sa-
cyr, en el cual estd integrado el Grupo Testa. Dicho préstamo ha sido concedido como consecuencia
de la capacidad de endeudamiento de los Activos del Grupo Testa. Esta operacion, queda enmarca-
da dentro de la politica establecida por la Sociedad dominante del Grupo Sacyr para todo su Grupo
de adaptacién de la actividad y de la estructura financiera a las actuales condiciones de mercado.
Los Administradores del Grupo Testa consideran que no existe riesgo sobre su recuperabilidad.

Riesgo de liquidez: El Grupo, para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de
fondos, utiliza un presupuesto anual de tesorerfa y una previsiéon mensual de tesoreria, ésta Ultima con
detalle y actualizacién diaria.

El factor causante del riesgo de liquidez es el fondo de maniobra negativo, que fundamentalmente incluye
la deuda con vencimiento a corto plazo.

Adicionalmente, el riesgo de liquidez tiene los siguientes factores mitigantes, a destacar: (i) la generacion
de caja recurrente de los negocios en los que el Grupo Testa basa su actividad; y (i) la capacidad de rene-
gociacion y obtencidn de nuevas lineas de financiacién basadas en los planes de negocio a largo plazoy en
la calidad de los activos del Grupo Testa.

A la fecha de formulacién de cuentas anuales consolidadas el Grupo ha cubierto todas las necesidades de
fondos para atender integramente los compromisos con proveedores, empleados y administraciones, de
acuerdo con el Cash Flow previsto para el ejercicio 2015, teniendo en cuenta lo indicado anteriormente.

Asf mismo, dado el tipo de sector en el que opera el Grupo Testa las inversiones que realiza, la financiacion
gue obtiene para realizar dichas inversiones, el EBITDA que generan y los grados de ocupacion de los
inmuebles hacen que el riesgo de liquidez quede mitigado y que puedan producirse excesos de tesorerfa.
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Con estos excesos se realizaran inversiones financieras temporales en depdsitos de maxima liquidez y sin
riesgo. No entra entre las posibilidades barajadas por el Grupo la adquisicion de opciones o futuros sobre
acciones, o cualquier otro depdsito de alto riesgo como método para invertir las puntas de tesorerfa.

Las inversiones en inmuebles son financiadas en parte con recursos generados por el Grupo y parte con
préstamos a largo plazo (7-15 afios). Estas inversiones deben generar cash flow para poder hacer frente a
los gastos operativos propios, al servicio de la deuda (pagos de intereses y principales), los gastos genera-
les del Grupoy retribuir los capitales propios.

A continuacion se muestra el ratio de endeudamiento neto sobre el valor de mercado de los activos para
los ejercicios 2014y 2013:

2013
(Miles de euros) 2014 (Reexpresado)
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO 1.710.789 1.845.871
INSTRUMENTOS FINANCIEROS DE PASIVO 10.585 11.758
INVERSIONES FINANCIERAS CORRIENTES (14.075) (10.713)
EFECTIVO Y OTROS MEDIOS EQUIVALENTES (21.932) (74.695)
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO G.TESTA 1.685.367 1.772.221
ENDEUDAMIENTO NETO SOC. MET PARTICIP Y ACT. MANT. PARA VTA. 27.305 101.111
VALORACION DE ACTIVOS 3.180.075 3.287.460
LOAN TO VALUE 53,86% 56,98%

La variacion del ratio analizado es debida fundamentalmente a la reduccion de efectivo y otros medios
equivalentes asf como del endeudamiento financiero.

La tasa media total de ocupacion de todos los inmuebles para los ejercicios 2014y 2013 se ha situado en
el 96,8%y 93,7% en funcion de los metros cuadrados ocupados y del 98,1% y 96,8%, respectivamente, en
funcién de las rentas generadas. Los porcentajes correspondientes al ejercicio 2014 no incluyen el Edificio
sito en Avda. del Partendén 12 en Madrid por encontrarse en reforma.

Riesgo de tipo de interés: el riesgo mayoritario al que el Grupo esta expuesto actualmente es el riesgo
de tipo de interés derivado de la deuda con entidades financieras que se detalla en la nota correspondien-
te de esta memoria.

Afin de minimizar la exposicién del Grupo a este riesgo se han formalizado contratos de instrumentos finan-
cieros de cobertura de flujos de efectivo tales como permutas financieras de tipo de interés (swaps) y collars.

El siguiente cuadro muestra la estructura de este riesgo financiero al cierre del ejercicio, detallando el
riesgo cubierto a tipo de interés fijo:

2014 2013 Reexpresado(*)
(Miles de euros) Importe % Importe %
Deuda a tipo de interés fijo 118.700 6,94% 163.580 8,86%
Deuda a tipo de interés variable 1.592.089 93,06% 1.682.291 91,14%
TOTAL DEUDA FINANCIERA 1.710.789 100,00% 1.845.871 100,00%
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Como puede observarse el riesgo de tipo de interés se ha limitado a través de la contratacion de
instrumentos derivados que actlan como cobertura de las financiaciones, asegurando un tipo
fijo méximo a pagar por los préstamos asociados a activos para alquiler. Teniendo en cuenta
los nocionales de los instrumentos contratados, el 93% corresponden a dos IRS tratados como
coberturas eficaces. El 7% restante lo aporta el nocional de un CAP no contabilizado como cober-
tura. Sin embargo desde el punto de vista de las valoraciones de mercado contabilizadas, el 99,9%
corresponden a coberturas. El efecto de estos instrumentos hace que una subida de un punto en
el euribor, tipo genérico de referencia de las financiaciones, se vea amortiguada en un 7% por el
efecto de los mismos.

El anédlisis de sensibilidad en resultado y patrimonio frente a variaciones en el tipo de interés es
el siguiente:

2014 2013

(Miles de euros) (Reexpresado)
Gasto financiero al tipo medio actual (Co*) 33.836 38.612

(Co)+1% (C0)-1% (C0)+1% (C0)-1%

Gasto financiero al coste medio +100pb/ -100pb 49.900 - 56.219 -

Variacién en Resultado (11.221) - (12.290) -

Variacién en Patrimonio (9.147) - (9.250) -

* El resultado es una estimacion sobre la deuda al tipo de interés medio que presenta a 31 de diciembre. No es un dato real de la cuenta de
resultados.

Se ha descartado la hipotesis de calcular el impacto que en resultados tendrfa la bajada de un punto en
los tipos de referencia, por la improbabilidad de que la curva euribor al cierre de los ejercicios 2014y 2013
admitiera un descuento de esa magnitud.

Riesgo de tipo de cambio: |a politica del Grupo es contratar el endeudamiento en la misma moneda en
que se producen los flujos de cada negocio. Por ello, en la actualidad no existe ningun riesgo relevante
relativo a los tipos de cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe destacar la fluctuacion del tipo de cam-
bio en la conversion de los estados financieros de las Sociedades extranjeras cuya moneda funcional es
distinta del euro.

No obstante, en el caso que la politica del Grupo se oriente a una expansion geografica, en el futuro pue-
den presentarse situaciones de exposicion al riesgo de tipo de cambio frente a monedas extranjeras, por
lo que llegado el caso se contemplara la mejor solucién para minimizar este riesgo mediante la contrata-
cién de instrumentos de cobertura, siempre dentro del cauce establecido por los criterios corporativos.
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Riesgo de capital: El ratio de apalancamiento del Grupo al cierre del ejercicio 2014y 2013 es el siguiente:

2014 2013
(Miles de euros) (Reexpresado)
Deuda financiera 1.710.789 1.845.871
Instrumentos financieros de pasivo 10.585 11.758
Deudas comerc. y otras cuentas a pagar 62.570 57.408
Inversiones financieras corrientes (14.075) (10.713)
Efectivo y otros medios equivalentes (21.932) (74.695)
TOTAL DEUDA NETA 1.747.937 1.829.629
PATRIMONIO NETO 1.383.118 1.356.476
PATRIMONIO NETO + DEUDA NETA 3.131.055 3.186.105
RATIO DE APALANCAMIENTO 55,83% 57,43%

Riesgo de mercado: De los principales riesgos a los que esta expuesto el Grupo Testa es al de mercado
por posibles desocupaciones de inmuebles o renegociaciones a la baja de contratos de arrendamiento
cuando expiran los contratos de alquiler. Este riesgo afectarfa de forma negativa, directamente, en la valo-
racion de los activos del Grupo. Este riesgo esta mitigado dentro del Grupo Testa a través de las politicas
de captacion y seleccion de clientes y los plazos de cumplimiento obligatorios de arrendamiento que se
negocian con los clientes, con ello el Grupo consigue que los porcentajes de ocupacidon se mantengan
estables en los ejercicios (por encima del 90%) al igual que los niveles de facturacién por rentas.

24

Garantias y Contingencias

El Grupo Testa tiene prestados avales y garantfas financieras a favor de terceros a 31 de diciembre de
2014y 2013 por un importe conjunto de 6.434 y 7.424 miles de euros respectivamente. Estas garantias
estan prestadas fundamentalmente para licitaciones y/o adjudicaciones de concursos publicos y garantias
técnicas exigidas por organismos oficiales para la ejecucién de obras. Asf mismo, Grupo Testa ha prestado
garantia solidaria a favor de terceros junto con otras empresas del Grupo Sacyr en la constitucion de lineas
de crédito multigrupo con limite de 259.630 y 266.831 miles de euros para los ejercicios 2014y 2013 res-
pectivamente. El saldo dispuesto a fecha de cierre de 2014y 2013 es de 175.788 y 231.799 miles de euros
respectivamente. Adicionalmente, la Sociedad a 31 de diciembre de 2014y 2013 tenia prestadas garantias
a favor de terceros por deudas financieras y comerciales con empresas del Grupo, por importe conjunto
de 164.976 y 287.540 miles de euros respectivamente.

La Sociedad matriz del Grupo Testa ha prestado garantia personal a la entidad prestamista de Pazo de
Congresos de Vigo en el mismo porcentaje de participacién en dicha compafifa (44,44%), lo que supone un
importe de 17,3 millones de euros (nota 14).
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25 Personal

Elndmero medio de empleados por categoria profesional para los ejercicios 2014y 2013 es el siguiente:

2014 2013
Alta Direccién 1 2
Directivos 5 4
Técnicos y Titulados superiores 46 45
Administrativos 39 28
PLANTILLA MEDIA 91 79

El nimero de empleados a 31 de diciembre distribudos por sexos para los ejercicios 2014 y 2013 es

la siguiente:
Dic 2014 Dic 2013
Hombres 43 42
Mujeres 51 43
PLANTILLA AL FINAL DEL EJERCICIO 94 85

Los 94y 85 empleados del ejercicio 2014 y 2013 corresponden a plantilla en Espafia.
Entre los directivos habfa 1 consejero y 5 directivos, todos ellos hombres.

El consejo de administracién esta formado por 7 consejeros, todos ellos hombres.
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Otra Informacion
Auditoria

El importe de los honorarios de las firmas de auditoria que auditan las Sociedades del Grupo Testa para
los ejercicios 2014y 2013 asciende a 76,7 y 112 miles de euros respectivamente y por otros trabajos para
el ejercicio 2014y 2013 asciende a 311y 12 miles de euros respectivamente.

Medidas de lucha contra la morosidad

Durante los ejercicios 2014y 2013, el periodo medio de pago a proveedores ha sido de 38 y 39 dfas, res-
pectivamente ambos dentro del plazo legal.

27

Acontecimientos posteriores al cierre

Los hechos mas importantes, acontecidos con posterioridad al cierre del ejercicio de 2014, y ordenados
cronolégicamente, han sido:

- EI 3 defebrerode 2015, y en primera convocatoria, Testa Inmuebles en Renta celebrd su Junta General
de Accionistas, donde fueron aprobadas todas y cada una de las propuestas de acuerdos del Consejo
de Administracién, presentadas en relacién a los diferentes puntos del dia sometidos a la consideracion
de dicha Junta General. Entre otros:

+ La reduccion del capital social en un importe de 669.759.570,40 euros, de forma que quede
establecido en 23.095.157,60 euros, con la finalidad de devolver aportaciones a los accionistas,
mediante la reduccién del valor nominal de todas y cada una de las acciones, en 5,80 euros por tftulo.
A resultas de dicha reduccién, el nuevo valor nominal pasarfa a ser de 0,20 euros, desde los 6 euros
actuales. El plazo maximo para la ejecucion de este acuerdo no serd mas tarde del 2 de febrero de
2076 (un afio desde la aprobacién en Junta General de Accionistas).

+ El reparto de un dividendo extraordinario por importe de 527.724.351,16 euros, con cargo a reservas
de libre disposicién, a razén de 4,57 euros brutos por titulo.

La ejecucion del acuerdo de distribucion de fondos (reduccién de capital y reparto de dividendo
extraordinario) queda sujeto a la condicién expresa del buen fin de una operacion de captacion
de fondos propios del mercado, por un efectivo minimo de 300 millones de euros, en términos
satisfactorios para Testa, de tal forma que ambas operaciones, anteriormente descritas, deberan
ejecutarse de forma simultédnea, o lo mas cercana en el tiempo, que sea razonablemente posible. De no
producirse dicha captacién de fondos, en los términos y plazos establecidos, el acuerdo de distribucién
de fondos quedarfa sin efecto y no se llevarfa a cabo.

En el Consejo de Administracion de la Sociedad dominante, celebrado después de la Junta General de
Accionistas, se designd como Consejero Delegado a D. Fernando Lacadena Azpeitia.

125



I CUENTAS ANUALES

28

126

Informacién por segmentos

El Grupo Testa concentra la actividad patrimonial-arrendaticia del Grupo Sacyr, esto es, se dedica a la ex-
plotacién de los inmuebles que posee el Grupo en régimen de alquiler.

A efectos de la gestion del Grupo, el mismo esta organizado en los siguientes segmentos de explotacion,
en funcién del origen de las rentas obtenidas por el tipo de inmueble:

- Oficinas:

- Comercial e Industrial

- Ajustes y Otros: Incluye los demas sectores no incluidos en las anteriores clasificaciones (sector
residencial, residencias de la tercera edad, parking etc..) y los ajustes derivados del proceso de
consolidacion.

El Grupo ha realizado la clasificacion anterior considerando los siguientes factores:

- Caracteristicas econdémicas similares de los negocios
Facilitar, a los usuarios de las cuentas anuales consolidadas, la informacion financiera relevante sobre
las actividades de los negocios que el Grupo desarrollay en los entornos econémicos en que opera.

La direccién del Grupo controla los resultados operativos de los segmentos de explotacion de forma se-
parada, a efectos de la toma de decisiones sobre la distribucion de los recursos y la evaluacion de los re-
sultados y rendimiento. La evaluacion de los segmentos de explotacion se basa en el resultado operativo.

Los cuadros siguientes detallan informacion de la cuenta de resultados separada consolidada y del estado
de situacion financiera consolidado en relacion con los segmentos de explotacion del Grupo para los ejer-
cicios terminados el 31 de diciembre de 2014y 2013, expresados en miles de euros:



Testa 2014

GRUPO TESTA 2014

COMERCIAL AJUSTES GRUPO
(Miles de euros) OFICINAS INDUSTRIAL Y OTROS TESTA
ACTIVO
ACTIVOS NO CORRIENTES 1.227.631 170.464 1.720.797 3.118.892
Inmovilizado Intangible 0 0 46.930 46.930
Inversiones Inmobiliarias 1.208.181 165.230 646.904 2.020.315
Inversiones contabilizadas por el método de participacion 0 0 30.383 30.383
Activos financieros no corrientes 16.041 4.595 983.078 1.003.714
Impuestos diferidos 3.409 639 13.502 17.550
ACTIVOS CORRIENTES 3.089 103 44,978 48.170
Activos no corrientes mantenidos para la venta 0 0 0 0
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 3.089 103 8.971 12.163
Inversiones financieras corrientes 0 0 14.075 14.075
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 0 0 21.932 21.932
TOTAL ACTIVO 1.230.720 170.567 1.765.775 3.167.062
PASIVO
PATRIMONIO NETO 0 0 1.383.118 1.383.118
PASIVOS NO CORRIENTES 1.047.562 212.441 344.651 1.604.654
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 0 0 0 0
Provisiones para riesgos y gastos 0 0 15.560 15.560
Recursos ajenos a largo plazo 1.029.304 206.311 314.638 1.550.253
Acreedores a largo plazo 13.983 6.130 6.118 26.231
Instrumentos financieros de pasivo 0 0 8335 8.335
Pasivos por impuestos diferidos 4.275 0 0 4275
PASIVOS CORRIENTES 73.920 11.472 93.898 179.290
Recursos ajenos a corto plazo 69.707 11.188 79.641 160.536
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 2.640 96 6.933 9.669
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.573 188 4.797 6.558
Instrumentos financieros de pasivo 0 0 2.250 2.250
Provisiones para operaciones de trafico 0 0 277 277
OTRO PASIVO 109.238 (53.346) (55.892) 0
TOTAL PASIVO 1.230.720 170.567 1.765.775 3.167.062
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GRUPO TESTA 2013
AJUSTES
COMERCIAL Y OTROS GRUPO
(Miles de euros) OFICINAS INDUSTRIAL  Reexpresado(*) TESTA
ACTIVO
ACTIVOS NO CORRIENTES 1.230.538 171.882 1.686.267 3.088.687
Inmovilizado Intangible 0 0 58.242 58.242
Inversiones Inmobiliarias 1.210.803 167.048 651.406 2.029.257
Inversiones contabilizadas por el método de participacién 0 0 30.484 30.484
Activos financieros no corrientes 18.042 4518 941.914 964.474
Impuestos diferidos 1.693 316 4.221 6.230
ACTIVOS CORRIENTES 79.555 159 103.112 182.826
Activos no corrientes mantenidos para la venta 75.005 0 0 75.005
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 4.550 159 17.704 22.413
Inversiones financieras corrientes 0 0 10.713 10.713
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 0 0 74.695 74.695
TOTAL ACTIVO 1.310.093 172.041 1.789.379 3.271.513
PASIVO
PATRIMONIO NETO 0 0 1.356.476 1.356.476
PASIVOS NO CORRIENTES 1.064.387 218.945 326.821 1.610.153
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 0 0 3.572 3.572
Provisiones para riesgos y gastos 0 0 6.444 6.444
Recursos ajenos a largo plazo 1.043.174 213.056 301.120 1.557.350
Acreedores a largo plazo 15.168 5.889 6.538 27.595
Instrumentos financieros de pasivo 0 0 9.147 9.147
Pasivos por impuestos diferidos 6.045 0 0 6.045
PASIVOS CORRIENTES 177.514 16.236 111.134 304.884
Recursos ajenos a corto plazo 173.999 15.734 98.788 288.521
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 2.782 135 484 3.401
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 733 367 8.974 10.074
Instrumentos financieros de pasivo 0 0 2611 2.611
Provisiones para operaciones de trafico 0 0 277 277
OTRO PASIVO 68.192 (63.140) (5.052) 0
TOTAL PASIVO 1.310.093 172.041 1.789.379 3.271.513
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GRUPO TESTA 2014

COMERCIAL AJUSTES GRUPO

(Miles de euros) OFICINAS INDUSTRIAL Y OTROS TESTA
Importe neto de la cifra de negocios 109.799 35.030 43.148 187.977
Otros ingresos de explotacion 4 25 2.037 2.066
Resultado venta de activos 0 0 4.492 4.492
Total ingresos de explotacién 109.803 35.055 49.677 194.535
Amortizaciones del inmovilizado (19.011) (3.585) (7.756) (30.352)
Variacion provisiones tréafico (37) (54) (7.700) (7.797)
Variacién provisiones inmov.inm, material y cartera 8.668 0 4.947 13.615
Otros gastos de explotacion (24.791) (7.845) (16.006) (48.642)
Total gastos de explotacion (35.171) (11.484) (26.515) (73.170)
RESULTADO DE EXPLOTACION 74.632 23.571 23.162 121.365
Resultado financiero (sin provisiones) (4.176) (1.123) (2.399) (7.698)
Deterioro y Rdo. por enajenaciones instrumentos fros. (11.816) 0 (1.344) (13.160)
Particip. en rtdo. de empresas asociadas 0 0 799 799
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 58.640 22.448 20.218 101.306
Impuesto sobre Sociedades 0 0 (28.713) (28.713)
B° CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 58.640 22.448 (8.495) 72.593

GRUPO TESTA 2013

(Miles de euros) OFICINAS I‘r:\l%'\lfljg?;:ﬁt \?Jc:JTsl;roE: G_:_!Eusl;g
Importe neto de la cifra de negocios 134.825 34.648 47.136 216.609
Otros ingresos de explotacion 0 0 4.670 4.670
Resultado venta de activos 46.111 0 (1.002) 45109
Total ingresos de explotacién 180.936 34.648 50.804 266.388
Amortizaciones del inmovilizado (26.108) (3.510) (7.747) (37.365)
Variacién provisiones trafico 0 70 13 83
Variacién provisiones inmov.inm, material y cartera (7.404) 0 (10.586) (17.990)
Otros gastos de explotacion (28.905) (7.895) (14.700) (51.500)
Total gastos de explotacion (62.417) (11.335) (33.020) (106.772)
RESULTADO DE EXPLOTACION 118.519 23.313 17.784 159.616
Resultado financiero (sin provisiones) (9.596) (2.464) (5.747) (17.807)
Deterioro y Rdo. por enajenaciones instrumentos fros. 0 0 (2.921) (2.921)
Particip. en rtdo. de empresas asociadas 0 0 (3.980) (3.980)
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 108.923 20.849 5.136 134.908
Impuesto sobre Sociedades 0 0 (57.225) (57.225)
B° CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 108.923 20.849 (52.089) 77.683
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29 Informacioén por areas geograficas

La informacion por drea geografica para los ejercicios anuales finalizados el 31 de diciembre de 2014 y
2013 es como sigue:

20 OFICINAS COMERCIAL / INDUSTRIAL OTROS
14
(Miles de euros) MADRID BARCELONA OTROS | MADRID BARCELONA  OTROS | MADRID  BARCELONA  OTROS TOTAL
Importe neto de la
Ciffa de Negocio 88.494 17.800  3.506 | 11.612 845 22572 | 27.107 9.019 7.022 | 187.977
Coste de adquisicién ~ 1.203.880 210355 45036 | 78.728 8114 132.681 | 622.876 64222  135.625 | 2.501.517
Inversién 2014 5.425 2.348 3 472 0 1.294 1.210 8 219 10.979
2013 OFICINAS COMERCIAL / INDUSTRIAL OTROS
(Reexpresado)
(Miles de euros) MADRID BARCELONA  OTROS | MADRID BARCELONA  OTROS | MADRID BARCELONA  OTROS TOTAL
Importe neto de la 92.723 18.635 23468 | 11.918 806  21.924 | 31.206 8.975 6.954 216.609
Cifra de Negocio
Coste de

- de. 1.198.455 208.007 45033 | 78.257 8114 131.386 | 638.527 64214 135406 | 2.507.399
adquisicion
Inversién 2013 3.021 2.865 272 133 0 521 3.718 2 1.404 11.936
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Anexo |. Detalle de Participaciones a 31 de Diciembre de 2014y 2013

2014
Porcentaje Inversion Método de
Empresas del grupo y asociadas participacion 31/Dic/2014 consolidacion Actividad que realiza
Sociedad y Domicilio
Nisa, V.H., SAU. 100,00% 1.134 Integracion Global Sin Actividad
Avda. Diagonal, 490. Barcelona. Espafia
Trade Center Hotel, S.L.U. (a) 100,00% 12.020 Integracién Global Patrimonio en Renta
Avda. Diagonal, 490. Barcelona. Espafia
Testa Residencial, S.L.U. (a) 100,00% 101.732 Integracion Global Patrimonio en Renta
P Castellana, 83-85. Madrid. Espafia
Testa American Real Estate Corporation (b) 100,00% 70.682 Integracion Global Patrimonio en Renta
1111 Brikell Avenue. Miami. EEUU
Gesfontesta, S.A.U. 100,00% 642 Integracion Global Prestacién de Servicios
P Castellana 83-85. Madrid. Espafia
Gescentesta, S.L.U. 100,00% 3 Integracion Global Prestaciéon de Servicios
P Castellana 83-85. Madrid. Espafia
Gesfitesta S.L.U. (antes Itaceco, S.L.U.) 100,00% 6 Integracion Global Prestaciéon de Servicios
P° Castellana 83-85. Madrid. Espafia
Prosacyr Hoteles, S.A. 100,00% 4.287 Integracion Global Sin Actividad
P Castellana, 83-85. Madrid. Espafia
Bardiomar, S.L. 50,00% 19.713  Método de participacion Patrimonio en Renta
Crt.Las Rozas-El Escorial km.0,3. Madrid. Espafia
Provitae Centros Asistenciales, S.L. 50,00% 11.572  Método de participacion Patrimonio en Renta
C/ Fuencarral, 123. Madrid. Espafia
PK. Inversiones 22, S.L. 50,00% 30 Método de participacion Prestacién de Servicios
C/ Principe de Vergara, 15. Madrid. Espafia
Pazo de Congresos de Vigo, S.A. @) 44,44% 10.587  Método de participacién Proyecto de ejecucion, construccion y
i explotacion del Palacio de Congresos

Avda. Garcfa Barbon, 1. Vigo. Espafia de Vigo.
PK. Hoteles 22, S.L. 32,50% 5.688 Método de participacion Patrimonio en Renta
C/ Principe de Vergara, 15. Madrid. Espafia
Parking del Palau, S.A. 33,00% 660 Método de participacion Patrimonio en Renta

P° de la Alameda, s/n. Valencia. Espafia

(a) Auditada por Ernst & Young, (b) Auditada por Kaufman Rossin & Co.
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2013
Porcentaje Inversion Método de
Empresas del grupo y asociadas participacion  31/Dic/2013 consolidacion Actividad que realiza
Sociedad y Domicilio
Nisa, V.H., SA.U. 100,00% 1.134 Integracion Global Sin Actividad
Avda. Diagonal, 490. Barcelona. Espafia
Trade Center Hotel, S.L.U. (a) 100,00% 12.020 Integracion Global Patrimonio en Renta
Avda. Diagonal, 490. Barcelona. Espafia
Testa Residencial, S.L.U. (a) 100,00% 101.732 Integracion Global Patrimonio en Renta
P Castellana, 83-85. Madrid. Espafia
Testa American Real Estate Corporation (b) 100,00% 70.682 Integracién Global Patrimonio en Renta
1111 Brikell Avenue. Miami. EEUU
Gesfontesta, S.A.U. 100,00% 642 Integracion Global Prestacién de Servicios
p° Castellana 83-85. Madrid. Espafia
Gescentesta, S.L.U. 100,00% 3 Integracion Global Prestacion de Servicios
p° Castellana 83-85. Madrid. Espafia
Itaceco, S.L.U. 100,00% 6 Integracion Global Sin Actividad
P° Castellana 83-85. Madrid. Espafia
Prosacyr Hoteles, S.A. 100,00% 4.287 Integracion Global Sin Actividad
P Castellana, 83-85. Madrid. Espafia
Bardiomar, S.L. 50,00% 19.713  Método de participacion Patrimonio en Renta
Crt.Las Rozas-El Escorial km.0,3. Madrid. Espafia
Provitae Centros Asistenciales, S.L. 50,00% 11.572  Método de participacion Patrimonio en Renta
C/ Fuencarral, 123. Madrid. Espafia
PK. Inversiones 22, S.L. 50,00% 30 Método de participacion Prestacion de Servicios
C/ Principe de Vergara, 15. Madrid. Espafia
Pazo de Congresos de Vigo, S.A. (a) 44,44% 10.587  Método de participacion Proyecto de ejecucién, construccion y
explotacion del Palacio de Congresos

Avda. Garcfa Barbén, 1. Vigo. Espafia de Vigo.
PK. Hoteles 22, S.L. 32,50% 5.688  Método de participacion Patrimonio en Renta
C/ Principe de Vergara, 15. Madrid. Espafia
Parking del Palau, S.A. 33,00% 660 Método de participacion Patrimonio en Renta

P° de la Alameda, s/n. Valencia. Espafia

(a) Auditada por Ernst & Young, (b) Auditada por Kaufman Rossin & Co.
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El siguiente cuadro contiene la informacion bajo NIIF del Total de Activos, Pasivos, Ingresos Ordinarios y
Resultado del ejercicio de las Sociedades incluidas en consolidacién con método de participacion para los

ejercicios 2014y 2013.

Ejercicio 2014

Total Total Cifra de Ingresos
(Miles de euros) activos pasivos negocios ordinarios Resultado
P.K. Hoteles 22, S.L. 21.813 17.173 1.619 1.856 49
Parking Palau, S.A. 2.452 100 779 779 151
Bardiomar, S.L. 28.077 15.455 5.892 7.182 3.260
Pazo de Congresos de Vigo, S.A. 58.246 67.142 426 970 (3.024)
Provitae, S.L. 8.308 1.843 0 0 17)
P.K. Inversiones 22, S.L. 37 1 0 0 0

Ejercicio 2013

Total Total Cifra de Ingresos
(Miles de euros) activos pasivos negocios ordinarios Resultado
P.K. Hoteles 22, S.L. 22.761 18.018 1.635 1.872 92
Parking Palau, S.A. 2.455 107 735 740 61
Bardiomar, S.L. 27.411 16.336 5.026 6.383 1.917
Pazo de Congresos de Vigo, S.A. 62.906 68.778 775 1.266 (2.345)
Provitae, S.L. 8.266 1.783 0 0 0
P.K. Inversiones 22, S.L. 37 1 0 0 0

No existen pasivos contingentes en las Sociedades asociadas mencionadas en los cuadros anteriores para

los ejercicios 2014y 2013.
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INFORME DE GESTION CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2014

ESCENARIO MACROECONOMICO

1.1

134

CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL

El ejercicio econdmico de 2014, a nivel mundial y en términos muy generales, ha estado caracterizado nue-
vamente por la crisis econémica, aunque bien es verdad que, como también sucedid el afio pasado, mu-
chos palses como Estados Unidos, Japén y la mayorfa de los paises de la Unién Europea, van experimen-
tando tasas de crecimiento positivas. Gracias al mantenimiento de los estimulos monetarios, por parte de
la Reserva Federal estadounidense y el Banco Central europeo, y aunque muy lentamente, parece que se
van resolviendo los problemas de liquidez de afios anteriores, sufridos por los estados, las empresas y las
familias. Las primas de riesgo, de los paises del sur de Europa, han cerrado en niveles minimos de los ulti-
mos ejercicios y parece que los duros ajustes realizados, especialmente en politicas laborales, empiezan
a dar sus frutos, pues se ha logrado incrementar, de forma muy considerable, la competitividad de dichos
estados mediterraneos. La depreciacion del euro, frente al délar americano, experimentada en el dltimo
semestre del afio, ha permitido que los pafses europeos puedan incrementar sus exportaciones, lo que
esta repercutiendo de forma muy positiva en las balanzas comerciales de los miembros de la Zona Euro.
Destacar también la fuerte bajada experimentada durante este afio del precio del petréleo, lo que ha de-
rivado en una contencidn impresionante en el nivel de precios de las economias, habiéndose registrado,
en muchas de ellas, tasas de ipc negativas histéricas. Todavia queda mucho camino que recorrer y muchas
medidas que tomar para recuperar la salud econémica que habfa antes de la crisis, aunque parece que
podemos decir que “la cosa va por buen caming”.

En cuanto a las principales economias, sefialar que Estados Unidos registrd, en 2014, un crecimiento del
2,4% en términos de PIB, frente al 2,2% del ejercicio anterior. La fuerte creacién de empleo y el abarata-
miento de los productos energéticos, han posibilitado un buen comportamiento del consumo, aunque la
apreciacion del ddlar, y la debilidad econdmica internacional, ha perjudicado las exportaciones. La Reserva
Federal ha mantenido, durante todo el ejercicio, las medidas de estimulo adoptadas en plena recesion y
parecen que contindan dando sus resultados. Desde diciembre de 2008, los tipos estan fijos en la zona
cero y puede que todavia permanezcan asi, como minimo, hasta finales de 2015. A lo largo de 2014, se
crearon en Estados Unidos casi 3 millones de empleos, lo que implica la mayor generacién de puestos de
trabajo desde 1999, y el quinto ejercicio consecutivo en el que el pais ha sido capaz de crear trabajo neto.
Es por ello que la tasa de desempleo se encuentra en un 5,6%, frente al 6,7% del afio 2013. En cuanto a la
inflacién, y segun datos facilitados también por el propio gobierno, 2014 terminé con una subida del 0,8%,
frente al 1,5% del afio anterior. Tras seis afios de enormes estimulos monetarios por parte de la Reserva
Federal, la inflacién sigue siendo débil, especialmente después del desplome experimentado en 2014 por
los precios de la energfa.

Respecto al comportamiento de la economia China, y segin datos proporcionados por el propio gobierno,
el PIB, en 2014, ha experimentado un incremento del 7,4%, el porcentaje mas bajo de los Ultimos 24 afios.
Se confirma el enfriamiento gradual de la segunda economia del planeta a medida que se agota el modelo
de crecimiento basado en las exportaciones al exterior, debilitadas ante la caida de la demanda, por la
crisis econémica global, especialmente en Europa. Las autoridades chinas han anunciado una serie de re-
formas en profundidad que buscan cambiar el modelo para basarlo gradualmente en la demanda interna
y permitir un crecimiento estable a largo plazo.



Testa 2014

Respecto a la Zona Euro, el comportamiento econémico de los paises participes ha continuado siendo
muy dispar durante 2014. Aunque a la fecha Eurostat no ha publicado todavia los datos definitivos del PIB,
y en muchos casos son cierres provisionales, puede decirse que el conjunto de la Eurozona ha crecido un
0,9% en el afio, frente al 0,5% retrocedido en el ejercicio anterior. Por paises, los que mayores crecimien-
tos han experimentado han sido: Polonia (+3,2); Eslovenia (+2%); Lituania (+2,5%); Letonia (+2,1); Espafia
(+2%); Grecia (+1,7%); Alemania (+1,6%); Republica Checa (+1,5%) y Holanda (+1%). Mientras que, los que
mas han retrocedido, han sido: Chipre (-0,7%); Italia (-0,4%) y Finlandia (-0,2%). Por su parte, las primas de
riesgo de todos los paises periféricos europeos, han ido bajando de forma reiterada hasta situarse en ni-
veles minimos de los Ultimos ejercicios. Espafia cerré en 107 puntos basicos (p. b.), frente alos 223 p. b. del
afio anterior; Italia finalizé en 134 p. b, frente a los 221 p. b. de 2013; Portugal en 215 p. b. frente a los 421
p. b. del ejercicio anterior; mientras que Grecia termind en los 906 p. b. frente a los 663 p. b. de 2013. El
Banco Central Europeo ha continuando con sus politicas activas de liquidez, mediante la compra sistema-
tica de deuda publica de los paises periféricos, asf como a través de varias subastas de liquidez con inten-
cién de normalizar la situacion crediticia de las economias. En cuanto a las previsiones econdémicas para
los ejercicios futuros, la Comision Europea prevé un crecimiento, para la Zona Euro, del 1,3% en 2015y del
2% en 2016. La recuperacion ird ganando terreno en Europa gracias al incremento de la demanda interna
y a las exportaciones, por la mejora de la competitividad, especialmente en los paises mediterraneos, los
mas afectados por la crisis, y a la depreciacién de la moneda comunitaria. Por el contrario, las debilidades
del Viejo Continente para los proximos ejercicios seran las dificultades de financiacién y las tasas de paro,
excesivamente elevadas.

La inflacion interanual de la Zona Euro, segun datos también proporcionados por Eurostat, se situd en el
-0,2%, en 2014, frente al 0,8% del ejercicio precedente. Por primera vez, en cinco afios, se ha situado en
zonas negativas al verse arrastrada por el fuerte descenso en los precios de la energfa, del -6,3%, deriva-
dos de la fuerte depreciacion del barril de petréleo Brent, que cayé desde los 70 délares hasta los 57 en
el mes de diciembre. En cuanto a la inflacion subyacente, aquella que excluye de su calculo el precio de la
energfay los alimentos frescos, se situd en el 0,6% en la Zona Euro, frente al 0,9% del ejercicio anterior. En
2015 continuara el petréleo barato, ya que la OPEP ha optado por no reducir su produccion, y la demanda
del mismo seguira estancada al no consolidarse la recuperacién econdémica. La amenaza de deflacién ha
comenzado a planear seriamente sobre los pafses del euro, por lo que el Banco Central Europeo debera
intervenir, mediante la inyeccién de dinero con compra masiva de deuda, para que el consumo empiece a
recuperarse y permita unos niveles de precios positivos en el medio y largo plazo.

1.2

ECONOMIA NACIONAL

La economia espafiola, medida en términos de PIB, y segliin datos del Banco de Espafia, registrd un avance
del 1,4% durante 2014, frente a la calda del -1,2% registrada en el ejercicio anterior. Es el primer repunte
econdmico tras seis afios sin crecimiento. Por sectores, destacan la Agricultura, ganaderia y pesca, con un
avance del 3,3% interanual, los Servicios, con un crecimiento del 1,6% vy la Industria, con un 1,5%. La Cons-
truccion, aunque ha experimentado un retroceso del -1,2% durante el ejercicio, mejora bastante respecto
al 2013 cuando bajé un -7,7%. La demanda nacional, por primera vez en varios ejercicios, ha experimen-
tado una variacion positiva, del 2,2%, gracias a la contribucion destacada del consumo de los hogares,
la evolucién favorable del mercado de trabajo y la reduccion del coste de financiacion de las familias. En
cuanto a la Balanza Comercial, es de destacar el fuerte tirén de las importaciones durante 2014, con un
incremento interanual del 7,6%. Mientras tanto, las exportaciones de bienes y servicios solo han crecido
un 4,2%, destacando como destinos los Estados Unidos y Asia, gracias a la depreciacion del euro frente al
dolar americano. Por su parte, y segin datos suministrados por el Ministerio de Industria, Energfa y Turis-
mo, Espafia ha marcado en 2014, y por tercer afio consecutivo, un nuevo récord de viajeros extranjeros
con 64,99 millones de turistas, superando en un 7,1%, los datos de 2013. Las estimaciones apuntan a que
el desembolso total realizado, por éstos visitantes, se acerca a los 63.000 millones de euros, frente a los
59.000 millones de 2013.
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Las previsiones para 2015y 2016, realizadas por la Comisién Europea para nuestro pafs, son bastante
halaglefias en todas las partidas clave: crecimiento del PIB, creacién de empleo, tasa de paro y déficit pu-
blico. Para 2015 esperan un incremento del 2,3% del PIBy un 2,5% para el 2016, debido, principalmente,
alincremento de la demanda doméstica como consecuencia del crecimiento del empleo y un aumento de
la renta disponible, por la caida de los precios. Las exportaciones también seguiran creciendo gracias a las
mejoras de competitividad de la economia espafiola. Respecto a la tasa de desempleo, se esperan unos
niveles del 22,3% y del 20,7% para 2015y 2016, de forma respectiva. Todas estas previsiones pueden ser
cortas si contindan las caidas en los precios del petréleo y se incentivan las medidas de estimulo moneta-
rio por parte del Banco Central Europeo.

Respecto al mercado de trabajo, y segiin datos publicados por el Instituto Nacional de Estadistica (INE), la
Encuesta de Poblacion Activa (EPA) ha reflejado un incremento en la ocupacién de 433.800 personas en
el ultimo afio, subiendo en todos los sectores a excepcion de la agricultura. La tasa de paro se ha situado
en el 23,70% de la poblacién activa, frente al 26,03% del ejercicio anterior. En cuanto a la Seguridad Social,
2014 ha terminado con una afiliacién media de 16,78 millones de ocupados, lo que supone mejorar, en
mas de 417.000 afiliados medios, las cifras del ejercicio anterior, segin datos proporcionados por la Teso-
rerfa General de la Seguridad Social. En el Régimen General, los sectores de actividad que mejor comporta-
miento experimentaron, durante el afio, fueron: el Sistema Especial Agrario (+4,86% respecto a 2013); Co-
mercio y Reparacién de Vehiculos a motor (+1,43%); Administracion Publica y Defensa y Seguridad Social
Obligatoria (+1,16%) y Actividades Sanitarias y Servicios Sociales (+1,04%). Por su parte, el Régimen Especial
de Trabajadores Auténomos experimentd una ligera mejorfa, durante el ejercicio, al terminar con 3,13
millones de afiliados medios, un 0,18% de afiliados mas que en 2013.

Por lo que se refiere a la evolucion de los precios, y segun el INE, la tasa de inflacion en 2014 se situ en el
-1,0%, frente al 0,3% del afio anterior, lo que supone batir, por segundo afio consecutivo, el menor nivel
registrado desde 1961 que fue cuando se comenzo a elaborar la serie histérica. Por grupos, practica-
mente todos han experimentado variaciones negativas durante el ejercicio, destacando especialmente los
siguientes: Transporte (-5,5%) por la fuerte bajada de los precios de los carburantes y lubricantes, conse-
cuencia del fuerte descenso del precio del petréleo durante el afio 2014; Ocio y Cultura (-1,2%); Alimentos
y bebidas no alcohdlicas (-0,3%), y Vivienda (-0,2%). Por su parte, la inflacién subyacente, aquella que no
incluye alimentos frescos ni productos energéticos para su calculo, alcanzé el 0,0%, frente al 0,2% experi-
mentado en el ejercicio anterior.

El principal indice bursatil espafiol, el IBEX-35, ha vuelto a cerrar, por segundo afio consecutivo, un ejercicio
en positivo. En concreto, la Ultima sesién del afio termino en 10.269,7 enteros, lo que ha supuesto una
revalorizacién anual del 3,56%, frente al 21,41% del ejercicio anterior.

136

EVOLUCION DEL GRUPO TESTA EN 2014

El Grupo Testa, area de negocio Patrimonial dentro del Grupo Sacyr, ha cerrado un ejercicio econémico
muy positivo.

Durante el mes de enero, Testa enajend un edificio de viviendas en alquiler situado en la calle Conde de
Xiquena, de Madrid, por un importe de 7,38 millones de euros.

En el mes de junio, Testa cedi¢ el derecho de superficie de la Residencia de la Tercera edad localizada en la
calle Rodriguez Marin, también de Madrid, por un importe de 12,89 millones de euros.

En los meses de junio y septiembre, Testa vendid la totalidad de su participacién minoritaria, un 32%, en
la Sociedad francesa “Preim Defense 2", compafiia propietaria del edificio “Tour Adrid” situado en el barrio
financiero de La Defense (Paris), por un importe total de 64,3 millones de euros.
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El 23 de diciembre, el Consejo de Administracion de Testa, acordd la convocacion de unaJunta General de
Accionistas para su celebracién en los dias 3y 4 de febrero de 2015, en primera y segunda convocatoria,
respectivamente, para la adopcién, entre otras, de las siguientes propuestas:

- Lareduccién del capital social en un importe de 669.759.570,40 euros, de forma que quede establecido
en 23.095.157,60 euros, con la finalidad de devolver aportaciones a los accionistas, mediante la
reduccién del valor nominal de todas y cada una de las acciones, en 5,80 euros por titulo. A resultas de
dicha reduccion, el nuevo valor nominal pasa a ser de 0,20 euros, desde los 6 euros actuales. El plazo
maximo para la ejecucion de este acuerdo no sera mas tarde del 2 de febrero de 2016 (un afio desde la
aprobacién en Junta General de Accionistas).

- El reparto de un dividendo extraordinario por importe de 527.724.351,16 euros, con cargo a reservas
de libre disposicién, a razén de 4,57 euros brutos por titulo.

+ La ratificacion del nombramiento por cooptacién y reeleccion de D. Fernando Lacadena Azpeitia como
Consejero de la Sociedad, con la calificacién de dominical.

La ejecucion del acuerdo de distribucién de fondos (reduccién de capital y reparto de dividendo extraordi-
nario) queda sujeto a la condicion expresa del buen fin de una operacién de captacion de fondos propios
del mercado, por un efectivo minimo de 300 millones de euros, en términos satisfactorios para Testa, de
tal forma que ambas operaciones, anteriormente descritas, deberan ejecutarse de forma simultédnea, o lo
mas cercana en el tiempo, que sea razonablemente posible.

De no producirse dicha captacion de fondos, en los términos y plazos establecidos, el acuerdo de distribu-
cion de fondos quedaria sin efecto y no se llevarfa a cabo.

La tasa media total de ocupacion fisica de todos sus inmuebles en base a metros cuadrados, se ha situado
en el 95% (96,8% sin considerar un edificio de oficinas situado en el Campo de las Naciones (Madrid), que
se encuentra actualmente vacio y en rehabilitacién). En el caso de grado de ocupacién por rentas se ha
situado en el 95,9% (98,1% sin considerar el edificio de oficinas del Campo de las Naciones (Madrid).

La cartera de ingresos por arrendamientos ha alcanzado, a 31 de diciembre, los 1.193,02 millones de eu-
ros, con lo que queda asegurada la facturacion para los préximos ejercicios.

Los activos inmobiliarios del Grupo Testa, han sido tasados por dos consultoras independientes: CBRE
Valuation Advisory, S.A. (para activos en explotacion y obras en curso) y Tasaciones Hipotecarias, S.A. (para
los solares), obteniendo una valoracion conjunta de 3.180,07 millones de euros, con unas plusvalias laten-
tes de 1.054,5 millones de euros.

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

El Informe Anual de Gobierno Corporativo, que forma parte integrante de este informe de gestién corres-
pondiente al ejercicio 2014, se adjunta a continuacion como un Anexo.
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PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES A LOS QUE SE ENFRENTA EL
GRUPO TESTA

Las politicas de gestion de riesgo financiero dentro del sector patrimonialista en alquiler, sector, en el que
actla el Grupo Testa, vienen determinadas fundamentalmente por el andlisis de los proyectos de inver-
sion, la gestién en la ocupacion de los inmuebles y por la situacién de los mercados financieros:

Riesgo de crédito: el riesgo de crédito de la actividad ordinaria del Grupo es practicamente inexistente o
no significativo debido fundamentalmente a que los contratos que se suscriben con los inquilinos/arren-
datarios contemplan el pago por anticipado de las rentas derivadas de los mismos ademas de exigirles las
garantias financieras legales y adicionales en la formalizacién de los contratos de alquiler y renovaciones
de los mismos que cubren posibles impagos de rentas.

Dicho riesgo también esta mitigado por la diversificacion por tipo de producto en el que el Grupo invierte y
consecuentemente en la tipologfa de los clientes.

También es de destacar que, al cierre del ejercicio Testa Inmuebles en Renta, S.A. tiene concedido un
préstamo por importe de 969 millones de euros a Sacyr, S.A., Sociedad dominante del Grupo Sacyr, en el
cual estd integrado el Grupo Testa. Dicho préstamo ha sido concedido como consecuencia de la capacidad
de endeudamiento de los Activos del Grupo Testa. Esta operacion, queda enmarcada dentro de la politica
establecida por la Sociedad dominante del Grupo Sacyr para todo su Grupo de adaptacion de la actividad
y de la estructura financiera a las actuales condiciones de mercado. Los Administradores del Grupo Testa
consideran que no existe riesgo sobre su recuperabilidad.

Riesgo de liquidez: El Grupo, para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de
fondos, utiliza un presupuesto anual de tesoreria y una prevision mensual de tesorerfa, ésta Ultima con
detalle y actualizacién diaria.

El factor causante del riesgo de liquidez es el fondo de maniobra negativo, que fundamentalmente incluye
la deuda con vencimiento a corto plazo.

Adicionalmente, el riesgo de liquidez tiene los siguientes factores mitigantes, a destacar: (i) la generacion
de caja recurrente de los negocios en los que el Grupo Testa basa su actividad; y (i) la capacidad de rene-
gociacion y obtencidn de nuevas lineas de financiacién basadas en los planes de negocio a largo plazoy en
la calidad de los activos del Grupo Testa.

A la fecha de formulacién de cuentas anuales consolidadas el Grupo ha cubierto todas las necesidades de
fondos para atender integramente los compromisos con proveedores, empleados y administraciones, de
acuerdo con el Cash Flow previsto para el ejercicio 2014, teniendo en cuenta lo indicado anteriormente.

Asf mismo, dado el tipo de sector en el que opera el Grupo Testa las inversiones que realiza, la financiacion
que obtiene para realizar dichas inversiones, el EBITDA que generan y los grados de ocupacién de los
inmuebles hacen que el riesgo de liquidez quede mitigado y que puedan producirse excesos de tesoreria.
Con estos excesos se realizaran inversiones financieras temporales en depdsitos de maxima liquidez y sin
riesgo. No entra entre las posibilidades barajadas por el Grupo la adquisicién de opciones o futuros sobre
acciones, o cualquier otro depésito de alto riesgo como método para invertir las puntas de tesoreria.

Las inversiones en inmuebles son financiadas en parte con recursos generados por el Grupo y parte con
préstamos a largo plazo (7-15 afios). Estas inversiones deben generar cash flow para poder hacer frente a
los gastos operativos propios, al servicio de la deuda (pagos de intereses y principales), los gastos genera-
les del Grupo y retribuir los capitales propios.
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La tasa media total de ocupacion de todos los inmuebles para los ejercicios 2014 y 2013 se ha situado en
el 96,8% y 93,7% en funcion de los metros cuadrados ocupados y del 98,1% y 96,8%, respectivamente, en
funcién de las rentas generadas. Los porcentajes correspondientes al ejercicio 2014 no incluyen el Edificio
sito en Avda. del Partendn 12 en Madrid por encontrarse en reforma.

Riesgo de tipo de interés: el riesgo mayoritario al que el Grupo esta expuesto actualmente es el riesgo de
tipo de interés derivado de la deuda con entidades financieras que se detalla en la nota correspondiente
de esta memoria.

Afin de minimizar la exposicién del Grupo a este riesgo se han formalizado contratos de instrumentos finan-
cieros de cobertura de flujos de efectivo tales como permutas financieras de tipo de interés (swaps) y collars.

Riesgo de tipo de cambio: la politica del Grupo es contratar el endeudamiento en la misma moneda en que
se producen los flujos de cada negocio. Por ello, en la actualidad no existe ningun riesgo relevante relativo a
los tipos de cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe destacar la fluctuacion del tipo de cambio en la con-
version de los estados financieros de las sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro.

No obstante, en el caso que la politica del Grupo se oriente a una expansion geografica, en el futuro pue-
den presentarse situaciones de exposicion al riesgo de tipo de cambio frente a monedas extranjeras, por
lo que llegado el caso se contemplard la mejor solucién para minimizar este riesgo mediante la contrata-
cién de instrumentos de cobertura, siempre dentro del cauce establecido por los criterios corporativos.

Riesgo de mercado: De los principales riesgos a los que esta expuesto el Grupo Testa es al de mercado
por posibles desocupaciones de inmuebles o renegociaciones a la baja de contratos de arrendamiento
cuando expiran los contratos de alquiler. Este riesgo afectarfa de forma negativa, directamente, en la valo-
racion de los activos del Grupo. Este riesgo esta mitigado dentro del Grupo Testa a través de las politicas
de captacion y seleccion de clientes y los plazos de cumplimiento obligatorios de arrendamiento que se
negocian con los clientes, con ello el Grupo consigue que los porcentajes de ocupacion se mantengan
estables en los ejercicios (por encima del 90%) al igual que los niveles de facturacién por rentas.

PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES

Durante los ejercicios 2014y 2013, el periodo medio de pago a proveedores ha sido de 38y 39 dias, res-
pectivamente, ambos dentro del plazo legal.

INFORMACION SOBRE ACCIONES PROPIAS E INVERSIONES EN INVESTIGA-
CION Y DESARROLLO

El Grupo no ha desarrollado, durante los ejercicios 2014 y 2013, ninguna actividad en materia de
investigacion y desarrollo.

Tampoco ha efectuado, durante los ejercicios 2014 y 2013, adquisiciones de acciones propias.
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ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Los hechos més importantes, acontecidos con posterioridad al cierre del ejercicio de 2014, y ordenados
cronolégicamente, han sido:

- EI 3 de febrero de 2015, y en primera convocatoria, Testa Inmuebles en Renta celebré su Junta General
de Accionistas, donde fueron aprobadas todas y cada una de las propuestas de acuerdos del Consejo
de Administracién, presentadas en relacion a los diferentes puntos del dia sometidos a la consideracion
de dicha Junta General. Entre otros:

- La reduccion del capital social en un importe de 669.759.570,40 euros, de forma que quede
establecido en 23.095.157,60 euros, con la finalidad de devolver aportaciones a los accionistas,
mediante la reduccion del valor nominal de todas y cada una de las acciones, en 5,80 euros por titulo.
A resultas de dicha reduccién, el nuevo valor nominal pasa a ser de 0,20 euros, desde los 6 euros
actuales. El plazo maximo para la ejecucion de este acuerdo no serd mas tarde del 2 de febrero de
2016 (un afio desde la aprobacién en Junta General de Accionistas).

- El reparto de un dividendo extraordinario por importe de 527.724.351,16 euros, con cargo a reservas
de libre disposicién, a razén de 4,57 euros brutos por titulo.

La ejecucion del acuerdo de distribucion de fondos (reduccion de capital y reparto de dividendo extraordi-
nario) queda sujeto a la condicién expresa del buen fin de una operacién de captacion de fondos propios
del mercado, por un efectivo minimo de 300 millones de euros, en términos satisfactorios para Testa, de
tal forma que ambas operaciones, anteriormente descritas, deberan ejecutarse de forma simultanea, o lo
mas cercana en el tiempo, que sea razonablemente posible.

De no producirse dicha captacion de fondos, en los términos y plazos establecidos, el acuerdo de distribu-
cién de fondos quedarfa sin efecto y no se llevarfa a cabo.

En el Consejo de Administracion de la Sociedad, celebrado después de la Junta General de Accionistas, se
designd como Consejero Delegado a D. Fernando Lacadena Azpeitia.
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INFORME ANUAL
DE GOBIERNO
CORPORATIVO

Sociedades
anénimas
cotizadas

DATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2014

CI.F.: A08356727

Denominacion social: TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
Domicilio social: PASEQ DE LA CASTELLANA, 83,85 -4 MADRID
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS SOCIE-
DADES ANONIMAS COTIZADAS
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ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A1. Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:
Fecha de ultima Capital Social Nuamero de Nuamero de
modificacién (euros) acciones derechos de voto
23/01/2001 692.854.728,00 115.475.788 115.475.788
Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:
NO
A.2. Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su socie-
dad a la fecha de cierre de ejercicio, excluidos los consejeros:
Indique los movimientos en la estructura accionarial méas significativos acaecidos durante el ejercicio:
Nombre o denominacién Numero de derechos Numero de derechos % sobre el total
social del accionista de voto directos de voto indirectos (*) de derechos de voto
SACYR, SA. 114.894.179 0 99,50%
A3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administraciéon

de la sociedad, que posean derechos de voto de las acciones de la sociedad:
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Nombre o denominacién Ndmero de derechos Numero de derechos % sobre el total de
social del consejero de voto directos de voto indirectos derechos de voto
Don Luis Carlos Croissier Batista 50 0 0,00%
Don Manuel Manrique Cecilia 100 114.894.179 99,50%

Nombre o denominacién

social del titular indirecto de la A través de: Nombre o denominacién social del Numero de derechos
participacién titular directo de la participacion de voto
Don Manuel Manrique Cecilia SACYR, SA. 114.894.179
% total de derechos de voto en poder del consejo de administracion 99,50%

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean
derechos sobre acciones de la sociedad

A4

Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o socie-
taria que existan entre los titulares de participaciones significativas, en la medida en
que sean conocidas por la sociedad, salvo que sean escasamente relevantes o deriven
del giro o trafico comercial ordinario:
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A.5

Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que
existan entre los titulares de participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo,
salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Nombre o denominacién social relacionados
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
SACYR, S.A.

Tipo de relacién: Contractual
Breve descripcién: Prestacion de servicios.

Nombre o denominacién social relacionados
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
SACYR, S.A.

Tipo de relacién: Societaria
Breve descripcion: Prestacion de servicios.

Nombre o denominacién social relacionados
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
SACYR, S.A.

Tipo de relacién: Contractual
Breve descripcién: Contratos de arrendamiento operativo.

Nombre o denominacién social relacionados
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
SACYR, S.A.

Tipo de relacién: Societaria
Breve descripcién: Contratos de arrendamiento operativo.

Nombre o denominacién social relacionados
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
SACYR, S.A.
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Tipo de relacion: Contractual
Breve descripcion: Contratos de prestacion de garantias.

Nombre o denominacién social relacionados
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
SACYR, S.A.

Tipo de relacién: Societaria
Breve descripcién: Contratos de prestacion de garantias.

Nombre o denominacién social relacionados
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
SACYR, S.A.

Tipo de relacion: Contractual
Breve descripcion: Acuerdos de financiacion, préstamos y aportaciones de capital (prestatario).

Nombre o denominacion social relacionados
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
SACYR, S.A.

Tipo de relacién: Societaria
Breve descripcién: Acuerdos de financiacidn, préstamos y aportaciones de capital (prestatario).
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A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun
lo establecido en los articulos 530 y 531 de la Ley de Sociedades de Capital. En su caso,
describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

NO
Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso, des-
cribalas brevemente:

NO
En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacién o ruptura de dichos pactos o acuer-
dos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

A7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control so-
bre la sociedad de acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso,
identifiquela: si

Nombre o denominacién social
SACYR, S.A.
Observaciones
Es titular del 99,496% del capital social de Testa Inmuebles en Renta, S.A.
A8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Numero de acciones directas Numero de acciones indirectas (*) % total sobre capital social
0 0 0,000

(*) Através de:

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas durante
el ejercicio:
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A.9

Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la junta de accionistas al conse-
jo de administracién para emitir, recomprar o transmitir acciones propias.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 14 de junio de 2011, acordd autorizar al Consejo de
Administracion para la adquisicion derivativa de acciones propias por parte de la Sociedad y sus filiales. El texto
literal del acuerdo quinto adoptado es el siguiente:

Se acuerda autorizar la adquisicién derivativa de acciones de Testa Inmuebles en Renta, S.A., por parte de la sociedad
y de sus sociedades filiales al amparo de lo previsto en el articulo 146 y concordante de la Ley de Sociedades de Capi-
tal, cumpliendo los requisitos establecidos en la legislacion vigente en cada momento y en las siguientes condiciones:

- Las adquisiciones podran realizarse directamente por la sociedad o indirectamente a través de sus sociedades
filiales y las mismas deberan formalizarse mediante compraventa, permuta o cualquier otro negocio juridico
valido en derecho.

- El valor nominal de las acciones a adquirir, sumado en su caso al de las que ya se posean, directa o indirecta-
mente, no excedera del porcentaje maximo legalmente permitido en cada momento.
- El precio de adquisicion por accién sera como minimo el valor nominal y como maximo el de cotizacién en
Bolsa en la fecha de adquisicion.
- Esta autorizacion se otorga por un plazo de cinco afios.
La autorizacion incluye también la adquisicién de acciones que, en su caso, hayan de ser entregadas directamente
a los trabajadores y administradores de la sociedad o sus filiales, o como consecuencia del ejercicio de derechos
de opcién de que aquellos sean titulares. Esta autorizacion deja sin efecto la otorgada por la Junta General de Ac-
cionistas celebrada el dia 29 de junio de 2010, en la parte no utilizada.

Por otro lado, en la Junta General de Accionistas de fecha 2 de junio de 2014, el acuerdo séptimo, octavo, noveno
y décimo del orden del dia guarda relacién con el contenido de este apartado, dejando sin efecto los acuerdos
otorgados el dia 14 de junio de 2011:

Punto séptimo del orden del dfa: “Autorizar al Consejo de Administracién, con facultades de sustitucion, para au-
mentar el capital social conforme a lo establecido en el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de Capital, durante
el plazo maximo de cinco afios, mediante aportaciones dinerarias y hasta un importe maximo igual a la mitad del
capital social de la Sociedad en el momento de la autorizacién, con la atribucién de la facultad de excluir el derecho
de suscripcién preferente.”

Punto octavo del orden del dia:

“A) Reduccion del capital social en un importe de 623.569.255,20 euros con la finalidad de devolver aportaciones
a los accionistas, mediante la reduccion del valor nominal de todas y cada una de las acciones en 5,40 euros por
accion y consiguiente modificacion del articulo 5 de los Estatutos Sociales.

B) Reparto de un dividendo extraordinario por importe de 518.486.288,12 euros con cargo a reservas de libre dis-
posicion, a razén de 4,49 euros brutos por accion, sujeto a la condicion suspensiva del buen fin de una operacion
de captacién de fondos propios mediante la emisidon de nuevas acciones por al menos 300 millones de euros.”

Punto noveno del orden del dfa: “Autorizacién al Consejo de Administracién, con facultades de sustitucién, durante
el plazo maximo de cinco afios, para emitir valores (incluyendo, en particular, obligaciones, bonos y warrants) can-
jeables por o con derecho a adquirir acciones en circulacién de la Sociedad o de otras sociedades, y/o convertibles
en o con derecho a suscribir acciones de nueva emisién de la Sociedad, hasta un maximo de 600.000.000 de euros,
0 su equivalencia en cualquier otra divisa, y para garantizar emisiones de dichos valores realizadas por otras socie-
dades de su grupo. Fijacién de los criterios para la determinacion de las bases y modalidades de la conversion y/o
canjey atribucién, con facultades de sustitucién, al Consejo de Administracion de la facultad de aumentar el capital
en la cuantia necesaria, asi como reexcluir el derecho de suscripcién preferente en la emisién de dichos valores. ”

Punto décimo del orden del dia: “Autorizacion al Consejo de Administracién, con facultades de sustitucion, durante el
plazo méaximo de cinco afios, para emitir valores de renta fija (incluyendo, en particular, obligaciones, bonos y pagarés)y
participaciones preferentes y para garantizar emisiones de dichos valores realizadas por otras sociedades de su Grupo”.

149



B | GOBIERNO CORPORATIVO

A.10 Indique si existe cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores y/o cualquier
restriccién al derecho de voto. En particular, se comunicara la existencia de cualquier
tipo de restricciones que puedan dificultar la toma de control de la sociedad mediante
la adquisicion de sus acciones en el mercado:

NO

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a

una oferta publica de adquisicién en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.
NO
En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las restricciones:
A12 Indique si la sociedad ha emitido valores que no se negocian en un mercado regulado
comunitario.
NO
En su caso, indique las distintas clases de acciones 'y, para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones que
confiera.
B JUNTA GENERAL

B.1 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la

Ley de Sociedades de Capital (LSC) respecto al quérum de constitucion de la Junta General.
NO
B.2 Indique y, en su caso, detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de

150

Sociedades de Capital (LSC) para la adopcién de acuerdos sociales:

NO

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSC.
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B.3

Indique las normas aplicables a la modificacion de los estatutos de la sociedad. En par-
ticular, se comunicaran las mayorias previstas para la modificacién de los estatutos,
asi como, en su caso, las normas previstas para la tutela de los derechos de los socios
en la modificacion de los estatutos.

Las normas aplicables en materia de modificacién estatutaria se contienen en el articulo 24.2 de los Estatutos de
la Sociedad, que establece lo siguiente:

“Sila Junta General esta llamada a deliberar sobre cualquier modificacién estatutaria, incluidos el aumento y la re-
duccién del capital, asf como sobre la emisién de obligaciones, la supresion o limitacion del derecho de suscripcion
preferente de nuevas acciones, la transformacion, fusion, escision, la cesion global de activo y pasivo y el traslado
del domicilio de la Sociedad al extranjero, sera necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de accionistas
presentes o representados que posean, al menos, el cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho de voto.
En segunda convocatoria, sera suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento.”

Asimismo, entre las competencias de la Junta recogidas en el articulo 19 de los Estatutos y 3 del Reglamento de la
Junta General de Accionistas, se contempla expresamente la modificacion de los Estatutos Sociales.

Por Ultimo y en relacién a las normas previstas para la tutela de los derechos de los socios en la modificacion de
Estatutos, en el Reglamento de Junta se regula la convocatoria de la Junta General, que se realizaréd de modo que se
garantice un acceso a la informacién rapida y no discriminatoria entre todos los accionistas. A tal fin, se garantizaran
medios de comunicacion que aseguren la difusion publica y efectiva de la convocatoria, asi como el acceso gratuito
a la misma por parte de los accionistas en toda la Unién Europea.

En el anuncio de convocatoria se incluye menciones legalmente exigibles, entre otras, el orden del dia de la Junta
General, siendo un punto del orden del dfa las modificaciones estatutarias, si las hubiera. El orden del dfa es redac-
tado con claridad y concisién comprendiendo los asuntos que han de tratarse en la reunién asf como el lugar y la
forma en que puede obtenerse el texto completo de los documentos y propuestas de acuerdo, y la direccion de la
pagina web de la Sociedad en que estara disponible la informacion.

Asimismo, conforme a lo previsto en la normativa de aplicacién, con ocasién de la convocatoria de la Junta General
se habilitarad en la pagina web de la Sociedad un Foro Electrénico de Accionistas. El uso del Foro Electréonico de
Accionistas se ajustara a su finalidad legal y a las garantias y reglas de funcionamiento establecidas por la Sociedad,
pudiendo acceder al mismo los accionistas y agrupaciones de accionistas que se hallen debidamente legitimados.
El Consejo de Administracion podra desarrollar las reglas anteriores, determinando el procedimiento, plazos y
demas condiciones para el funcionamiento del Foro Electrénico de Accionistas.

Desde la fecha de publicacién de la convocatoria de Junta General, la Sociedad publicara ininterrumpidamente en
su pagina web, el texto integro de la convocatoria y los textos completos de las propuestas de acuerdo o, en el caso
de no existir, un informe de los érganos competentes, comentando cada uno de los puntos del orden del dia. A
medida que se reciban, se incluirdn también las propuestas de acuerdo presentadas por los accionistas.

Desde el mismo dia de publicacién de la convocatoria de la Junta General y hasta el séptimo dia anterior, inclusive,
al previsto para su celebracién, los accionistas podran solicitar por escrito las informaciones o aclaraciones que es-
timen precisas o formular por escrito las preguntas que estimen pertinentes acerca de los asuntos comprendidos
en el orden del dfa.

Una vez iniciada la Junta General, los accionistas que, en ejercicio de sus derechos, deseen intervenir en la Junta
Generaly, en su caso, solicitar informaciones o aclaraciones en relacién con los puntos del orden del dia o formular
propuestas, se identificaran ante el Notario o, en su defecto, ante el Secretario, o por indicacién de cualquiera de
ellos, ante el personal que lo asista, expresando su nombrey apellidos, el nimero de acciones del que son titulares
y las acciones que representan. Si pretendiesen solicitar que su intervencién conste literalmente en el Acta de la
Junta General, habran de entregarla por escrito, en ese momento, al Notario o, en su defecto, al Secretario, o al
personal que lo asista, con el fin de que el Notario o, en su caso, el Secretario, pueda proceder a su cotejo cuando
tenga lugar la intervencion del accionista.
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Asimismo, cada uno de los puntos del orden del dfa se sometera individualmente a votacién y si cualquier accionis-
ta hubiera votado en contra de un determinado acuerdo tiene derecho a que conste en el acta de la junta General
su oposicion al acuerdo adoptado.

Entre otras medidas, existe una oficina de relacion con el accionista que resuelve cuantas preguntas pueda tener
el accionista en relacién con la Junta.

B.4 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que
se refiere el presente informe y los del ejercicio anterior:
Datos de asistencia
. —
% de % en % voto a distancia Total
Fecha Junta General presencia fisica representaciéon  Voto electrénico Otros
24/06/2013 99,53% 0,02% 0,00% 0,00% 99,55%
02/06/2014 99,50% 0,02% 0,00% 0,00% 99,52%
B.5 Indique si existe alguna restriccion estatutaria que establezca un nimero minimo de
acciones necesarias para asistir a la junta general:
NO
B.6 Indique si se ha acordado que determinadas decisiones que entrafien una modificacién

estructural de la sociedad (“filializacion”, compra-venta de activos operativos esencia-
les, operaciones equivalentes a la liquidacién de la sociedad ...) deben ser sometidas a
la aprobacién de la junta general de accionistas, aunque no lo exijan de forma expresa
las Leyes Mercantiles.

NO
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B.7

Indique la direccién y modo de acceso a la pagina web de la sociedad a la informacion
sobre gobierno corporativo y otra informacién sobre las juntas generales que deba po-
nerse a disposicién de los accionistas a través de la pagina web de la Sociedad.

En la pagina web corporativa del Grupo Testa (www. testainmo.com) se encuentra la informacion requerida por Ley
de Sociedades de Capital y la Orden ECC/461/2013, de 20 de marzo.

La informacién sobre gobierno corporativo y juntas generales puede encontrarse en las siguientes rutas de acceso:

Informacion para accionistas e inversores > Gobierno corporativo > Informe anual gobierno corporativo
Informacion para accionistas e inversores > Gobierno corporativo > Junta general de Accionistas.

Asimismo, dentro del apartado Junta general se recoge la convocatoria de la Junta, asf como informacién adicional
relativa a la misma.

ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

CA1

Consejo de Administracion

c11

Nudmero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos sociales:

Nuamero maximo de consejeros 12

Numero minimo de consejeros 3
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C.1.2

Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Fecha
s primer
Nombre o denominacién Cargoenel nombra- Fecha dltimo  Procedimiento
social del consejero Representante consejo miento nombramiento de eleccién
ACUERDO JUNTA
DON JOSE MANUEL LOUREDA GENERAL DE
MANTINAN - CONSEJERO  30/06/2003 24/06/2013 ACCIONISTAS
DON LUIS CARLOS CROISSIER
BATISTA - CONSEJERO  26/07/2005 29/06/2010 COOPTACION
ACUERDO JUNTA
DON FERNANDO RODRIGUEZ- GENERAL DE
AVIAL LLARDENT - PRESIDENTE 30/11/2000 29/06/2010 ACCIONISTAS
DON MANUEL MANRIQUE
CECILIA - CONSEJERO  30/11/2004 29/06/2010 COOPTACION
ACUERDO JUNTA
DON ESTANISLAO RODRIGUEZ- GENERAL DE
PONGA SALAMANCA - CONSEJERO 29/06/2004 02/06/2014 ACCIONISTAS
ACUERDO JUNTA
GENERAL DE
DON MIGUEL CORSINI FREESE CONSEJERO 29/06/2004 02/06/2014 ACCIONISTAS
DON FERNANDO LACADENA CONSEJERO
AZPEITIA - DELEGADO 19/12/2014 19/12/2014 COOPTACION
Numero total de consejeros 7

Indique los ceses que se hayan producido en el consejo de administracion durante el periodo sujeto a informacion:

Nombre o denominacién Condicién consejero en el Fecha
social del consejero momento de cese de baja
DON DANIEL LOUREDA LOPEZ Ejecutivo 19/12/2014

C.1.3

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicion:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre o denominacién
social del consejero

Comisién que ha propuesto
su nombramiento

Cargo en el organigrama

de la sociedad

DON FERNANDO LACADENA AZPEITIA

COMISION DE NOMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCIONES

CONSEJERO DELEGADO

Numero total de consejeros ejecutivos

% total del consejo

14,29%
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CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacion del
accionista significativo a

Nombre o denominacién Comisién que ha quien representa o que ha

social del consejero propuesto su nombramiento propuesto su nombramiento
COMISION DE NOMBRAMIENTOS

DON JOSE MANUEL LOUREDA MANTINAN Y RETRIBUCIONES SACYR, S.A.
COMISION DE NOMBRAMIENTOS

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA Y RETRIBUCIONES SACYR, S.A.

Numero total de consejeros dominicales 2

% total del Consejo 28,57%

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero: Don Luis Carlos Croissier Batista

Perfil: Licenciado en Ciencias Econémicas en la Universidad Complutense de Madrid y posteriormente fue profesor en-
cargado de politica econémica en la Universidad Complutense de Madrid. Ha ejercido en su larga carrera profesional,
entre otros cargos, los de Subsecretario del Ministerio de Industria y Energia, Presidente del Instituto Nacional de Industria
(I.N.1), Ministro de Industria y Energia y Presidente de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Actualmente es Con-
sejero de Repsol, S.A., Adolfo Dominguez, S.A. y Eolia Renovables de Inversiones SCR, S.A., asi como Administrador unico
de Eurofocus Consultores, S.L.

Nombre o denominacién del consejero: Don Estanislao Rodriguez-Ponga Salamanca

Perfil: Licenciado en Ciencias Economicas por la Universidad Complutense de Madrid. Pertenece al Cuerpo de Inspectores
de Hacienda del Estado. Master en Business Administration (MBA) por el Instituto de Empresa de Madrid. Inicid su carrera
profesional como Inspector de Hacienda del Estado en la Delegacidn de Hacienda de Madrid y en la Oficina Nacional de
Inspeccion.

En el afio 2000 fue nombrado Director General de Tributos del Ministerio de Hacienda, asumiendo posteriormente la
Secretaria de Estado de Hacienda.

Nombre o denominacion del consejero: Don Miguel Corsini Freese

Perfil: Licenciado en Derecho por la Universidad de Santiago de Compostela. Programa de Alta Direccion en el IESE de la
Universidad de Navarra. Su trayectoria profesional comenzé en Ferrocarril Espafiol de Via Estrecha (FEVE) como Director
de Asesorfa Juridica y posteriormente en Red Nacional de los Ferrocarriles Espafioles (RENFE) como Director de Area de
Personal, habiendo ostentado diversos puestos de responsabilidad hasta que fue designado Presidente, cargo que ocupd
hasta el afio 2004. Actualmente es Vicepresidente de CEIM, miembro de la Junta Directiva de CEOE y Tesorero de la Cdmara
de Comercio.

Numero total de consejeros independientes 3
% total del Consejo 42,86%

Indique si algiin consejero calificado como independiente percibe de la sociedad, o de su mismo grupo, cualquier
cantidad o beneficio por un concepto distinto de la remuneracién de consejero, o mantiene o ha mantenido, du-
rante el Ultimo ejercicio, una relacién de negocios con la sociedad o con cualquier sociedad de su grupo, ya sea en
nombre propio o como accionista significativo, consejero o alto directivo de una entidad que mantenga o hubiera
mantenido dicha relacion.

NO
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En su caso, se incluira una declaracion motivada del consejo sobre las razones por las que considera que dicho
consejero puede desempefiar sus funciones en calidad de consejero independiente.

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Comisién que ha informado o

Nombre o denominacién del consejero propuesto su nombramiento
DON FERNANDO RODRIGUEZ-AVIAL LLARDENT COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Numero total de consejeros externos 1
% total del consejo 14,29%

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con la
sociedad o sus directivos, ya sea con sus accionistas:

Nombre o denominacion social del consejero: Don Fernando Rodriguez-Avial Llardent

Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo: TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
Motivos: No es consejero dominical por no representar a Sacyr, S.A., como accionista signifiicativo y no es independiente
por haber estado vinculado a la Sociedad Testa Inmuebles en Renta, S.A., como consejero ejecutivo, en los Ultimos afios.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologfa de cada consejero:

Nombre o denominacién
social del consejero Fecha del cambio Condicién anterior Condicién actual

DON FERNANDO RODRIGUEZ-AVIAL LLARDENT 22/07/2014 Ejecutivo Otro Externo
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C1.4

Complete el siguiente cuadro con la informacion relativa al niimero de consejeras durante
los ultimos 4 ejercicios, asi como el caracter de tales consejeras:

% sobre el total de consejeros de cada
Numero de consejeras tipologia

Ejercicio  Ejercicio Ejercicio Ejercicio | Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio

2014 2013 2012 2011 2014 2013 2012 2011

Ejecutiva 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Dominical

Independiente

Otras Externas

0
0
0
0

o | oo | o

0 0
0 0
0 0
Total: 0 0

C15

Explique las medidas que, en su caso, se hubiesen adoptado para procurar incluir en el con-
sejo de administracién un namero de mujeres que permita alcanzar una presencia equili-
brada de mujeres y hombres.

Explicacion de las medidas

En Testa Inmuebles en Renta, S.A, su accionista significativo y matriz de la sociedad, Sacyr, S.A., ha mantenido conversaciones con el
Ministerio de Sanidad, Servicios Sociales e Igualdad para la suscripcion voluntaria de acuerdos

de promocién de la mujer en al alta direccién y el Consejo de Administracién de las sociedad, condicionado esto Ultimo al alcance de
los criterios que, de hecho, la CNMV en su revisién de la normativa de gobierno corporativo ha aprobado con posterioridad al cierre
del ejercicio 2014. Se esta trabajando en la modificacion del Reglamento del Consejo para mejorar

su tenor literal en diversas materias incluida la diversidad de género, estando igualmente pendiente este Ultimo aspecto del criterio
final de la CNMV al respecto, para adaptarse a las recientes modificaciones de la LSC y recomendaciones del CUGC de la CNMV.

c.1.6

Explique las medidas que, en su caso, hubiese convenido la comision de nombramientos
para que los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculi-
cen la seleccién de consejeras, y la compaiiia busque deliberadamente e incluya entre los
potenciales candidatos, mujeres que retnan el perfil profesional buscado:

Explicacion de las medidas

Cuando se han tenido vacantes en el Consejo, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha tenido en cuenta en su
proceso de seleccién, la conveniencia de contar con diversidad de tipologfas y de género en su seno, evitando para ello
que en los procesos de seleccién de candidatos existan sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de consejeros por
circunstancias personales, especialmente de género.

Es relevante ademas el nivel de influencia del accionista principal en la eleccién de los dos consejeros dominicales basada en la
confianza del accionista que propone el nombramiento.
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Cuando a pesar de las medidas que, en su caso, se hayan adoptado, sea escaso o nulo el nimero de consejeras,
expligue los motivos que lo justifiquen:

Explicacién de los motivos

Con motivo de la Unica vacante producida durante el ejercicio, se ha tenido en cuenta la presentacién de candidato por la
Sociedad matriz y su claro valor afiadido para Testa.

C1.7

Explique la forma de representacién en el consejo de los accionistas con participaciones signi-
ficativas.

El accionista significativo esta representado en el Consejo de Administracién mediante los consejeros dominicales que han
propuesto.

c1.8

Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a
instancia de accionistas cuya participacién accionarial es inferior al 5% del capital:

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el consejo procedentes de accionistas cuya
participacion accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros domi-
nicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido:

NO

C1.9

Indique si algun consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo
ha explicado sus razones y a través de qué medio, al consejo, y, en caso de que lo haya hecho por
escrito a todo el consejo, explique a continuacién, al menos los motivos que el mismo ha dado:

Nombre del consejero: Don Daniel Loureda Lopez
Motivo del cese: Por carta de dimision.

C.1.10
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Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s
delegado/s:

Nombre o denominacion social del consejero: Don Fernando Lacadena Azpeitia
Breve descripcion: Todas las facultades del Consejo de Administracion legal y estatutariamente delegables.
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C.1.11  Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o
directivos en otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:
Nombre o denominacién Denominacién social
social del consejero de la entidad del grupo Cargo
Pazo De Congresos Representante, Persona Fisica Del
Don Fernando Rodriguez-Avial Llardent De Vigo. S.A.  Presidente Testa Inmuebles En Renta, S.a.
Vicepresidente
Don Fernando Rodriguez-Avial Llardent Parking Palau. S.A. (Hasta junio de 2014)
Consejero
Don Fernando Rodriguez-Avial Llardent Pk Hoteles 22. S.L. (Hasta junio de 2014)
Don Fernando Rodriguez-Avial Llardent Pk Inversiones. S.L. Administrador Mancomunado
C.1.12 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del consejo de adminis-
tracion de otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores distintas de su grupo,
que hayan sido comunicadas a la sociedad:
Nombre o denominacién Denominacion social
social del consejero de la entidad cotizada Cargo
Don José Manuel Loureda Mantifian Sacyr, SA. Consejero
Don José Manuel Loureda Mantifidn Repsol, S.A. Consejero
Don Luis Carlos Croissier Batista Adolfo Dominguez, S.A. Consejero
Don Luis Carlos Croissier Batista Repsol, S.A. Consejero
Don Manuel Manrique Cecilia Sacyr, SA. Presidente-Consejero Delegado
Don Manuel Manrique Cecilia Repsol, S.A. Vicepresidente 2°
C.1.13 Indiquey, en su caso explique, si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de con-

sejos de los que puedan formar parte sus consejeros:

NO
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C.1.14 Seiale las politicas y estrategias generales de la sociedad que el consejo en pleno se ha reser-
vado aprobar:

La politica de inversiones y financiacion S|
La definicién de la estructura del grupo de sociedades S|
La politica de gobierno corporativo S|
La politica de responsabilidad social corporativa S|
El Plan estratégico o de negocio, asf como los objetivos de gestién y presupuesto anuales S|
La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos S|
La politica de control y gestién de riesgos, asf como el seguimiento periédico de los sistemas

internos de informacién y control S|
La politica de dividendos, asf como la de autocarteray, en especial, sus limites Sl

C.1.15 Indique la remuneracion global del consejo de administracién:

Remuneracion del consejo de administracién (miles de euros) 699

Importe de la remuneracién global que corresponde a los derechos acumulados por los consejeros
en materia de pensiones (miles de euros) 1

Remuneracién global del consejo de administracion (miles de euros) 700

C.1.16 Identifique a los miembros de la alta direccion que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e
indique la remuneracién total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacién social Cargo
Don Javier Zarrabeitia Unzueta Director General
Don Alejandro Coba Crespo Director General
Remuneracién total alta direccién (en miles de euros) 320
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C.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros
del Consejo de Administracion, directivos o empleados de sociedades que ostenten parti-
cipaciones significativas en la sociedad cotizada y/o en entidades de su grupo:

Denominacion social del

Nombre o denominacién social del consejero accionista significativo Cargo
Don Manuel Manrique Cecilia Sacyr, S.A. Presidente - Consejero Delegado
Don José Manuel Loureda Mantifian Sacyr, S.A. Consejero

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracién que les vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades
de su grupo:

Nombre o denominacién social del consejero vinculado: Don josé Manuel Loureda Mantifidn
Nombre o denominacion social del accionista significativo vinculado: Sacyr, S.A
Descripcién relacién: Accionista indirecto.

Nombre o denominacién social del consejero vinculado: Don Manuel Manrique Cecilia
Nombre o denominacion social del accionista significativo vinculado: Sacyr, SA
Descripcién relacién: Accionista indirecto.

C.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacién en el reglamento del
consejo:

NO
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C.1.19 Indique los procedimientos de seleccién, nombramiento, reeleccién, evaluacién y remo-
cion de los consejeros. Detalle los 6rganos competentes, los tradmites a seguir y los crite-
rios a emplear en cada uno de los procedimientos.

Nombramiento de consejeros:

El articulo 41 de los Estatutos Sociales sefiala que, el Consejo de Administracion estard integrado por un minimo de tresy un
méaximo de doce miembros.

Corresponde a la Junta General la determinacién del nimero de componentes del Consejo de Administracién. A este efecto,
procedera directamente mediante la fijacién de dicho nimero por medio de acuerdo expreso o, indirectamente, mediante la
provisién de vacantes o el nombramiento de nuevos consejeros, dentro del limite maximo establecido en el apartado anterior.

De acuerdo con el articulo 19 del Reglamento del Consejo, los consejeros seran designados por la Junta general de accionistas o por
el Consejo de Administracién de conformidad con las previsiones contenidas en la Ley y en las normas de gobierno de la Sociedad.

Las propuestas de nombramiento de consejeros que someta el Consejo de Administracién a la consideraciéon de la Junta
General de accionistas y las decisiones de nombramiento que adopte dicho érgano en virtud de las facultades de cooptacion
que tiene legalmente atribuidas deberan estar precedidas de la correspondiente propuesta (en el caso de los Consejeros
independientes) o informe (en los restantes casos) de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones al Consejo de
Administracién. Cuando el Consejo de Administracién se aparte de las recomendaciones de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones habrd de motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones.

Reeleccion de consejeros:

El articulo 53 de los Estatutos Sociales sefiala, que los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo de cinco afios y podran
ser reelegidos una o mas veces por perfodos de igual duracién.

El Reglamento del Consejo en su articulo 21 sefiala, que las propuestas de reeleccién de consejeros que el Consejo
de Administracién decida someter a la Junta General habran de sujetarse a un proceso formal de elaboracién, del que
necesariamente formara parte un informe emitido por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Evaluacién de consejeros:

El articulo 20 del Reglamento del Consejo sefiala que, el Consejo de Administracién y la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, dentro del dmbito de sus competencias, procuraran que la eleccién de candidatos recaiga sobre personas de
reconocida solvencia, competencia y experiencia.

Remocién de consejeros:

El articulo 22 del Reglamento del Consejo sefiala que, los consejeros designados por cooptacion ejerceran su cargo hasta la
fecha de reunién de la primera Junta General de accionistas en que se sometera, en su caso, a ratificaciéon su nombramiento.

El consejero que termine su mandato o por cualquier otra causa cese en el desempefio de su cargo, no podra prestar servicios
en otra entidad que tenga un objeto social andlogo al de la Compafifa durante el plazo de dos afios cuando el Consejo de
Administracién entienda motivadamente que se ponen en riesgo los intereses de la sociedad.

C.1.20 Indique si el consejo de administraciéon ha procedido durante el ejercicio a realizar una eva-
luacién de su actividad:

si

En su caso, explique en qué medida la autoevaluaciéon ha dado lugar a cambios importantes en su organizacion
internay sobre los procedimientos aplicables a sus actividades:
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Descripcién modificaciones

El Consejo ha autoevaluado su actividad durante el ejercicio 2014 conforme al articulo 529 nonies de la Ley de Sociedades de
Capital, apreciando de forma adecuada la calidad y eficiencia de su funcionamiento.

C.1.21

Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

Conforme al articulo 54 de los Estatutos Sociales, los consejeros cesardn en su cargo cuando lo decida la Junta General, cuando
notifiqguen su renuncia o dimision a la Sociedad o cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados. En este
Ultimo caso, el cese sera efectivo cuando, vencido el plazo, se relna la primera Junta General o haya trascurrido el plazo para la
celebracién de la Junta General que ha de resolver sobre la aprobacién de las cuentas del ejercicio anterior.

Los consejeros deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera
conveniente, la correspondiente dimisién en los siguientes casos: (a) cuando alcancen la edad de 65 afios, en el supuesto
de consejeros ejecutivos, pudiendo, en su caso, continuar como consejero no ejecutivo; (b) cuando cesen en los puestos
ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento como consejero; (c) cuando se vean incursos en alguno de los
supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente previstos; (d) cuando resulten amonestados por el Consejo de
Administracién por haber infringido, con caracter grave o muy grave, sus obligaciones como consejeros y, en particular, las
obligaciones impuestas en el Reglamento Interno de Conducta; (e) cuando su permanencia en el Consejo de Administracion
pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o afectar negativamente al crédito y reputacion de la misma, y asf se
informe por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, o (f) en caso de consejeros dominicales, cuando el accionista
a quien representen venda integramente su participacion en la Sociedad o, haciéndolo parcialmente, alcance un nivel que
conlleve la obligacién de reduccién de sus consejeros dominicales.

C.1.22

Indique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del
consejo. En su caso, explique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acu-
mulacién de poderes en una Unica persona:

NO

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes para
solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y hacerse
eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluacion por el Consejo de Administracion.

NO

c.1.23

;Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decisién?:

Si

En su caso, describa las diferencias.

Descripcién de las diferencias

La modificacién del Reglamento del Consejo de Administracién requerird para su validez el voto favorable de al menos dos
tercios de los consejeros presentes o representados en la reunién de que se trate.
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C.1.24

Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser
nombrado presidente del consejo de administracién.

NO

C.1.25

Indique si el presidente tiene voto de calidad:

si

Materias en las que existe voto de calidad

Conforme al articulo 9.2 y 3 del Reglamento del Consejo, corresponde al Presidente la facultad ordinaria de convocar el
Consejo de Administracién, de formar el orden del dfa de sus reuniones y de dirigir los debates. El Presidente, no obstante,
debera convocar el Consejo de Administracion e incluir en el orden del dfa los extremos de que se trate cuando asi lo soliciten
tres consejeros.En caso de empate en las votaciones, el voto del Presidente sera dirimente.

Asimismo, el articulo 18.3 del Reglamento del Consejo, sefiala que salvo en los casos en que especificamente se hayan
establecido otros quorums de votacion, los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los asistentes, presentes y
representados. En caso de empate, el voto del Presidente sera dirimente.

C.1.26

Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algun limite a la edad de los
consejeros:

si

Edad limite presidente Edad limite consejero delegado Edad limite consejero
65

C.1.27

Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para
los consejeros independientes, distinto al establecido en la normativa:

NO

C.1.28

Indique si los estatutos o el reglamento del consejo de administracién establecen normas
especificas para la delegacién del voto en el consejo de administracién, la forma de hacerlo
y, en particular, el nimero maximo de delegaciones que puede tener un consejero, asi como
si se ha establecido obligatoriedad de delegar en un consejero de la misma tipologia. En su
caso, detalle dichas normas brevemente.
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Conforme al articulo 51.1 de los Estatutos Sociales y 18.1 del Reglamento del Consejo, los consejeros haran todo lo posible
por acudir a las sesiones del Consejo de Administracién y, cuando no puedan hacerlo personalmente, procuraran conferir la
representacion a favor de otro miembro del Consejo de Administracion.

La representacion habra de impartirse por escrito y con cardcter especial para cada sesion, procurando incluir instrucciones de voto.

No se establece un nimero maximo de delegaciones ni la obligatoriedad de delegar en un consejero de la misma tipologfa,
pudiéndose basarse las delegaciones en la confianza.

C.1.29 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el consejo de Administracion durante
el ejercicio. Asimismo sefale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asis-
tencia de su presidente. En el cémputo se consideraran asistencias las representaciones
realizadas con instrucciones especificas.

Numero de reuniones del consejo 8
NUmero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 0
Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del consejo:
Comisién N° de Reuniones
Comité de auditorfa 7
Comisién de nombramientos y retribuciones 4

C.1.30 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el consejo de Administracién durante el
ejercicio con la asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran asisten-
cias las representaciones realizadas con instrucciones especificas:

Asistencias de los consejeros 56
9% de asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 100,00%
C.1.31 Indique si estdn previamente certificadas las cuentas anuales individuales y consolidadas

que se presentan al consejo para su aprobacion:
si

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha/han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas de
la sociedad, para su formulacién por el consejo:

Nombre Cargo
Don Fernando Rodriguez-Avial Llardent Presidente
Don Daniel Loureda Lépez Consejero Delegado (baja 19/12/2014)
Don Francisco Sudrez Riobo Responsable de Administracion
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C.1.32

Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administracion para
evitar que las cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Jun-
ta General con salvedades en el informe de auditoria.

Conforme al articulo 59.3 de los Estatutos Sociales y 45.4 del Reglamento del Consejo, el Consejo de Administracion
procurara formular definitivamente las cuentas de manera tal que no haya lugar a salvedades por parte del auditor.
No obstante, cuando el Consejo de Administracién estime que debe mantener su criterio, explicard publicamente
el contenido y el alcance de las discrepancias.

Asimismo, el articulo 60 de los Estatutos Sociales sefiala que las cuentas anuales y el informe de gestion de la So-
ciedad, asf como las cuentas anuales y el informe de gestién consolidados, deberan ser revisados por el Auditor de
Cuentas en los términos previstos por la normativa de aplicacion.

También para evitar salvedades en el informe de auditorfa, la Comisién de Auditoria cuenta entre las responsabili-
dades basicas recogidas en el articulo 48.3 de los Estatutos, las siguientes:

La Comision de Auditorfa tendrd, como minimo, las siguientes competencias:

- Informar, a través de su Presidente y/o0 su Secretario, en la Junta General sobre las cuestiones que en ella planteen
los accionistas en materias de competencia de la Comision.

- Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General, la designacion, reeleccién o
sustitucion del auditor de cuentas, de acuerdo con la normativa de aplicacion.

- Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la Sociedad vy, en su
caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de
consolidaciony la correcta aplicacion de los criterios contables.

- Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditorfa interna y los sistemas de gestién de riesgos,
asi como discutir con el auditor de cuentas las debilidades significativas del sistema de control interno detectadas
en el desarrollo de la auditorfa.

- Supervisar el proceso de elaboracién y presentacion de la informacién financiera regulada.

- Mantener las relaciones con el auditor de cuentas para recibir informacién sobre aquellas cuestiones que puedan
poner en riesgo su independencia y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditorfa
de cuentas, asf como recibir informacién y mantener con el auditor de cuentas las comunicaciones previstas en la
legislacién de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria. En todo caso, la Comisién de Auditorfa
debera recibir anualmente del auditor de cuentas la confirmacion escrita de su independencia frente a la entidad
o entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asf como la informacién de los servicios adicionales de
cualquier clase prestados a estas entidades por el citado auditor, o por las personas o entidades vinculados a éste
de acuerdo con lo dispuesto en la normativa sobre auditoria de cuentas.

- Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditorfa de cuentas, un informe en el que se
expresara una opinién sobre la independencia del auditor de cuentas. Este informe debera pronunciarse, en todo
caso, sobre la prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia el punto anterior.

- Informar en relacién con las transacciones con Consejeros que impliquen o puedan implicar conflictos de inte-
reses, cuando el Consejo de Administracion lo estime necesario, u operaciones vinculadas que el Reglamento del
Consejo indique deben ser conocidas por la Comision Ejecutiva o el Consejo de Administracion.

- Cualesquiera otras que le atribuyan los presentes Estatutos Sociales o el Reglamento del Consejo de Administracion.

Asimismo, el articulo 44.4 del Reglamento del Consejo, sefiala que el Consejo de Administracion, partiendo de las
cuentas certificadas, contando con los informes de la Comisién de Auditoria y realizadas las consultas que conside-
re necesarias al auditor externo, habiendo dispuesto de toda la informacién necesaria, formulara en términos cla-
rosy precisos, que faciliten la adecuada comprension de su contenido, las cuentas anuales y el informe de gestion.

C.1.33

¢El secretario del consejo tiene la condicion de consejero?

NO
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C.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del secretario del consejo, indicando
si su nombramiento y cese han sido informados por la comisién de nombramientos y apro-
bados por el pleno del consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese
El nombramiento de Secretario del Consejo, ha sido realizado mediante acuerdo del Consejo de Administracion, previo informe
de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.
;La comisién de nombramientos informa del nombramiento? Sl
;La Comisién de nombramientos informa del cese? Sl
¢El Consejo en pleno aprueba el nombramiento? S|
¢El Consejo en pleno aprueba el cese? S|
;Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcién de velar, de forma especial, por las recomendaciones
de buen gobierno?
si
Observaciones
El articulo 12 del Reglamento del Consejo, establece entre las funciones del Secretario del Consejo la de cuidar por la legalidad
formal y material de las actuaciones del Consejo, asi como las que le atribuya el Reglamento Interno de Conducta, cuyo
Reglamento le otorga al Secretario la funcién de Presidente de su Comisién de Seguimiento.
C.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la inde-

pendencia de los auditores externos, de los analistas financieros, de los bancos de inversiény
de las agencias de calificacion.

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, el art. 48.3 de los Estatutos Sociales sefiala que la Co-
mision de Auditoria tendra, entre otras responsabilidades, que mantener las relaciones con el auditor de cuentas
para recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo su independencia, y cualesquiera
otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asf como recibir informacién y mantener
con el auditor de cuentas las comunicaciones previstas en la legislaciéon de auditoria de cuentas y en las normas
técnicas de auditoria. En todo caso, la Comisién de Auditorfa deberd recibir anualmente del auditor de cuentas
la confirmacién escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o indirecta-
mente, asi como la informacién de los servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por el
citado auditor, o por las personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa sobre
auditorfa de cuentas.

También debe emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe en
el que se expresara una opinién sobre la independencia del auditor de cuentas. Este informe deberd pronunciarse,
en todo caso, sobre la prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia el punto anterior.
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Asimismo, el art.45 del Reglamento del Consejo, pone de manifiesto que el Consejo de Administracién velara por
la independencia del auditor de cuentas y se abstendran de contratar a aquellas firmas de auditorfa en las que los
honorarios que prevea satisfacerles por servicios de auditoria y distintos de auditoria, constituyan un porcentaje
indebidamente elevado del total de los ingresos anuales del auditor de cuentas, considerando la media de los Ulti-
mos cinco afios. El Consejo de Administracién informara pudblicamente de los honorarios globales que ha satisfecho
la compafifa a la firma auditora por servicios distintos de la auditoria.

El Consejo de Administracién procurara formular definitivamente las cuentas de manera tal que no haya lugar a
salvedades por parte del auditor. No obstante, cuando el Consejo de Administracion considere que debe mantener
su criterio, explicara publicamente el contenido y el alcance de las discrepancias.

De la misma forma, la Comisién de Auditoria debera autorizar los contratos entre la sociedad y el Auditor de
Cuentas ajenos a la propia actividad de auditorfa de cuentas. Dicha autorizacién no serd concedida si la Comision
de Auditoria entiende que dichos contratos pueden razonablemente comprometer la independencia del Auditor
de Cuentas en la realizacion de la auditoria de cuentas. El Consejo de Administracion incluird en la memoria anual
informacion sobre (i) los servicios distintos de la auditorfa de cuentas prestados a la Sociedad por el Auditor de
Cuentas o por cualquier firma con la que éste tenga una relacién significativa v (i) los honorarios globales satisfe-
chos por dichos servicios. (art. 60.3 de los Estatutos Sociales).

C.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identi-
fique al auditor entrante y saliente:

NO

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:

C.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos
de los de auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos tra-
bajos y el porcentaje que supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

si
Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de
auditorfa (miles de euros) 310 1 311
Importe trabajos distintos de los de
auditorfa/lmporte total facturado por la firma
de auditorfa (en %) 81,98% 5,27% 78,54%

C.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta re-
servas o salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el presidente del comité de
auditoria para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades

NO
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C.1.39

Indique el nimero de ejercicios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida
realizando la auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique
el porcentaje que representa el nimero de ejercicios auditados por la actual firma de audito-
ria sobre el nimero total de ejercicios en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo

NUmero de ejercicios ininterrumpidos 12 12

Ne° de ejercicios auditados por la firma actual de auditorfa /
Ne de ejercicios que la sociedad ha sido auditada (en %) 30,77% 30,77%

C.1.40

Indique y, en su caso detalle, si existe un procedimiento para que los consejeros puedan
contar con asesoramiento externo:

si

Detalle del procedimiento

De conformidad con el articulo 18.2 del Reglamento del Consejo, el Presidente organizaré el debate procurandoy
promoviendo la participacién de todos los consejeros en las deliberaciones del érgano y asegurédndose de que el érgano se
halla debidamente informado. A tal efecto podrd invitar a participar en la sesién, con voz y sin voto, a directivos y técnicos de la
empresay a los expertos externos que considere oportuno.

Por otro lado conforme el articulo 25 del Reglamento del Consejo, con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones,
los consejeros externos pueden solicitar la contratacion con cargo a la sociedad de asesores legales, contables, financieros u
otros expertos.

El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de cierto relieve y complejidad que se presenten en el
desempefio del cargo.

La decision de contratar ha de ser comunicada al Presidente del Consejo de Administracién y puede ser vetada por el
Consejo de Administracion si acredita:

- que no es precisa para el cabal desempefio de las funciones encomendadas a los consejeros externos;
- que su coste no es razonable a la vista de la importancia del problema y de los activos e ingresos de la Sociedad; o
- que la asistencia técnica que se recaba puede ser dispensada adecuadamente por expertos y técnicos de la Sociedad.

Asimismo, el articulo 28.2.a) del Reglamento del Consejo sefiala que el consejero queda obligado a dedicar con continuidad
el tiempo y esfuerzo necesarios para seguir de forma regular con las cuestiones que plantea la administracién de la Sociedad,
recabando informacién suficiente para ello y la colaboracién y asistencia que considere oportuna.
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C.1.41

Indique y, en su caso detalle, si existe un procedimiento para que los consejeros puedan con-
tar con la informacion necesaria para preparar las reuniones de los érganos de administra-
cién con tiempo suficiente:

si

Detalle del procedimiento

El articulo 54.2 de los Estatutos Sociales, establece que los consejeros deberdn poner su cargo a disposicién del Consejo de
Administracién y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente dimisién cuando se vean incursos en alguno
de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente previstos; cuando resulten amonestados por el Consejo de
Administracién por haber infringido, con cardcter grave o muy grave, sus obligaciones como consejeros y, en particular,

las obligaciones impuestas en el Reglamento Interno de Conducta; cuando su permanencia en el Consejo de Administracion
pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o afectar negativamente al crédito y reputacion de la misma, y asf se
informe por la Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones, o en caso de consejeros dominicales, cuando el accionista a quien
representen venda integramente su participacion en la Sociedad o, haciéndolo parcialmente, alcance un nivel que conlleve la
obligacién de reduccién de sus consejeros dominicales.

C.1.42

Indique y, en su caso detalle, si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros
a informar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y re-
putacién de la sociedad:

si

Explique las reglas

El articulo 54.2 de los Estatutos Sociales establece que los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de
Administracién y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente dimisién cuando se vean incursos en alguno
de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente previstos; cuando resulten amonestados por el Consejo de
Administracién por haber infringido, con caracter grave o muy grave, sus obligaciones como consejeros y, en particular, las
obligaciones impuestas en el Reglamento Interno de Conducta; cuando su permanencia en el Consejo de Administracion
pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o afectar negativamente al crédito y reputacion de la misma, y asf se
informe por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, o en caso de consejeros dominicales, cuando el accionista a quien
representen venda integramente su participacion en la Sociedad o, haciéndolo parcialmente, alcance un nivel que conlleve la
obligacién de reduccién de sus consejeros dominicales.

C.1.43

Indique si algiin miembro del consejo de administracion ha informado a la sociedad que ha
resultado procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de
los delitos sefialados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital:

NO

Indique si el consejo de administracion ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma razonada
la decision tomada sobre si procede 0 no que el consejero continlie en su cargo o, en su caso, exponga las actua-
ciones realizadas por el consejo de administracion hasta la fecha del presente informe o que tenga previsto realizar.
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C.1.44 Detalle los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean

modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta pu-
blica de adquisicién, y sus efectos.

Testa Inmuebles en Renta, S.A., no tiene suscritos acuerdos que entren en vigor, deban modificarse o venzan anticipadamente,
en caso de un cambio de control de la sociedad derivado de una oferta publica o de la apreciacién de circunstancias que la hagan
necesaria; No obstante, tiene suscrito determinados contratos de financiacién con varias entidades financieras cuyas clausulas
prevén, como es habitual en el mercado financiero, supuestos de modificacién o de vencimiento de los mismos en el caso de que
se produzca una modificacién de su actual composicién accionarial, siempre que ello suponga una pérdida de control.

C.1.45

Identifique de forma agregada e indique, de forma detallada, los acuerdos entre la sociedad
y sus cargos de administracion y direccion o empleados que dispongan indemnizaciones,
clausulas de garantia o blindaje, cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma impro-
cedente o si la relacién contractual llega a su fin con motivo de una oferta publica de adqui-
sicién u otro tipo de operaciones.

Numero de beneficiarios 0

Tipo de beneficiario:
Descripcién del Acuerdo: -

Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los érganos de la sociedad o de su grupo:

Consejo de Administraciéon Junta General
Organo que autoriza las clausulas No No
¢Se informa a la junta general sobre las clausulas? Si
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Cc.2 Comisiones del Consejo de Administracién

C.21 Detalle todas las comisiones del consejo de administracion, sus miembros y la proporcion de
consejeros dominicales e independientes que las integran:

COMISION DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologia
Don Estanislao Rodriguez-Ponga Salamanca Presidente Independiente
Don Miguel Corsini Freese Vocal Independiente
Don Luis Carlos Croissier Batista Vocal Independiente
% de consejeros ejecutivos 0,00%
% de consejeros dominicales 0,00%
% de consejeros independientes 100,00%
% de otros externos 0,00%

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia
Don Miguel Corsini Freese Presidente Independiente
Don Estanislao Rodriguez-Ponga Salamanca Vocal Independiente
Don Luis Carlos Croissier Batista Vocal Independiente
% de consejeros ejecutivos 0,00%
% de consejeros dominicales 0,00%
% de consejeros independientes 100,00%
% de otros externos 0,00%

C.2.2 Complete el siguiente cuadro con la informacion relativa al niimero de consejeras que inte-
gran las comisiones del consejo de administraciéon durante los Gltimos cuatro ejercicios:

Nimero de consejeras

Ejercicio 2014 Ejercicio 2013 Ejercicio 2012 Ejercicio 2011
Numero % Namero % Namero % Numero %
Comisién de Auditorfa 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
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Comisién de
Nombramientos y
Retribuciones 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

c.23

Sefiale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones:

Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacién financiera relativa a

la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos,

la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los

criterios contables S|

Revisar periédicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente S|

Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccién,

nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditorfa interna; proponer el

presupuesto de ese servicio; recibir informacién periédica sobre sus actividades; y verificar que la

alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes S|

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado anénima, las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa S|

Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccién y sustitucién del auditor
externo, asf como las condiciones de su contratacién S|

Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditorfa y los resultados
de su ejecucion, y verificar que la alta direccién tiene en cuenta sus recomendaciones S|

Asegurar la independencia del auditor externo S|

C.24

Realice una descripcion de las reglas de organizacién y funcionamiento, asi como las respon-
sabilidades que tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Comisién de Nombramientos y Retribuciones

En el seno del Consejo de Administracion, se constituird una Comision de Nombramientos y Retribuciones formada por
un minimo de tres y un madximo de cinco consejeros designados por el Consejo de Administracion. La mayoria de los inte-
grantes de dicha Comisién deberdn ser consejeros no ejecutivos.

El Presidente de la Comision de Nombramientos y Retribuciones serd designado, por el propio Consejo de Administracion,
de entre los Consejeros no ejecutivos que sean miembros de la Comision.

La Comisidn de Nombramientos y Retribuciones contard asimismo con un Secretario, que serd el del Consejo de Admi-
nistracion, el cual tendrd voz pero no voto. Caso de ausencia, imposibilidad o indisposicion del Secretario, le sustituird en
el desempefio de sus funciones el Vicesecretario del Consejo de Administracion, que igualmente tendrd voz pero no voto.

La Comisidn de Nombramientos y Retribuciones se reunird cada vez que el Consejo de Administracion o su Presidente
soliciten la emision de un informe o la adopcién de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para
el buen desarrollo de sus funciones.
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La Comision de Nombramientos y Retribuciones quedard validamente constituida con la asistencia directa o por medio

de representacion de mds de la mitad de sus miembros; y adoptard sus acuerdos por mayoria absoluta de los asistentes,
presentes o representados. En caso de empate, el voto del Presidente serd dirimente. Salvo prevision en contrario, las com-
petencias de la Comision de Nombramientos y Retribuciones son consultivas y de propuesta al Consejo de Administracion.

Los miembros de la Comision de Nombramientos y Retribuciones serdn elegidos por un plazo maximo de tres afios, pu-
diendo ser reelegidos una o mds veces por periodos de igual duracion maxima.

En todo lo no previsto en los Estatutos o en el Reglamento del Consejo, la Comision regulard su propio funcionamiento,
aplicandose, en su defecto, las normas de funcionamiento establecidas en relacidn con el Consejo de Administracion,
siempre y cuando sean compatibles con la naturaleza y funcion de esta Comision.

Responsabilidades: Apartado H.
Comisién de Auditoria:

En el seno del Consejo de Administracion se constituird una Comisidn de Auditoria, formada por un minimo de tres y un
mdaximo de cinco consejeros designados por el Consejo de Administracion. La mayoria de los integrantes de dicha Comi-
sidn deberdn ser consejeros no ejecutivos. Al menos uno de ellos deberd ser Consejero independiente y serd designado
teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en ambas.

El Presidente de la Comision de Auditoria serd designado, por el propio Consejo de Administracion, de entre los Consejeros no eje-
cutivos y deberd ser sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido el plazo de un afio desde su cese.

La Comision de Auditoria contard asimismo con un Secretario, que serd el del Consejo de Administracion, el cual tendrd
voz pero no voto. Caso de ausencia, imposibilidad o indisposicion del Secretario, le sustituird en el desempefio de sus fun-
ciones el Vicesecretario del Consejo de Administracion, que igualmente tendrd voz pero no voto.

La Comision se reunird, al menos, una vez al trimestre y todas las veces que resulte oportuno, previa convocatoria del Pre-
sidente, por decision propia o respondiendo a la solicitud de dos de sus miembros o, en su caso, de la Comisién Ejecutiva.

La Comision de Auditoria quedard vdlidamente constituida con la asistencia directa o por medio de representacidn de, al
menos, mds de la mitad de sus miembros; y adoptard sus acuerdos por mayoria absoluta de los asistentes, presentes o
representados. £n caso de empate, el voto del Presidente serd dirimente. Salvo prevision en contrario, las competencias de
la Comisién de Auditoria son consultivas y de propuesta al Consejo de Administracion.

Los miembros de la Comision de Auditoria serdn elegidos por un plazo madximo de tres afios, pudiendo ser reelegidos una
0 mds veces por periodos de igual duracién mdxima.

Estard obligado a asistir a las sesiones de la Comisidn y a prestarle su colaboracidn y acceso a la informacidn de que
disponga, cualquier miembro del equipo directivo o del personal de la Compafiia que fuese requerido a tal fin. También
podra requerir la Comision la asistencia a sus sesiones de los auditores de cuentas.

Para el mejor cumplimiento de sus funciones, la Comision de Auditoria podrd recabar el asesoramiento de profesionales externos.
En todo lo no previsto en los Estatutos o en el Reglamento del Consejo, la Comision de Auditoria regulard su propio

funcionamiento, aplicdndose, en su defecto, las normas de funcionamiento establecidas en relacion con el Consejo de
Administracion, siempre y cuando sean compatibles con la naturaleza y funcion de esta Comision.

Responsabilidades: Apartado H.

C.25

Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del consejo, el lugar en que
estan disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el
ejercicio. A su vez, se indicara si de forma voluntaria se ha elaborado algtin informe anual
sobre las actividades de cada comisién.



Testa 2014

Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones

El articulo 49 de los Estatutos asi como el articulo 16 del Reglamento del Consejo, desarrolla las normas de competencia y
funcionamiento de la Comisidn, estando disponible su texto en la pdgina web de la Sociedad, de la misma manera dicha
pdgina se encuentra en un apartado denominado Informacidn para Accionistas e Inversiones, apareciendo a su vez el sub
apartado Gobierno Corporativo, accediendo a las Comisiones delegadas del Consejo, donde se informa de su existencia y
se regula todo lo relativo a los mismos.

La Comisidn de Nombramientos y Retribuciones evalda todos los afios su actividad, asi como, la de los dos principales
gjecutivos hasta la vigencia de su mandato, todo lo cual es posteriormente sometido a la aprobacion del Consejo.

Comision de Auditoria

El articulo 48 de los Estatutos asi como el articulo 15 del Reglamento del Consejo, desarrolla las normas de competencia y
funcionamiento de la Comisidn, estando disponible su texto en la pdgina web de la Sociedad, de la misma manera dicha
pdgina se encuentra en un apartado denominado Informacidn para Accionistas e Inversiones, apareciendo a su vez el sub
apartado Gobierno Corporativo, accediendo a las Comisiones delegadas del Consejo, donde se informa de su existencia y
se regula todo lo relativo a los mismos.

La Comision de Auditoria evaltia todos los afios su actividad, la cual es posteriormente sometida a la aprobacidn del Consejo.

C.2.6

Indique si la composicién de la comisién ejecutiva refleja la participacién en el Consejo de
los diferentes consejeros en funcién de su condicién:

NO

En caso negativo, explique la composicion de su comisién ejecutiva

No aplicable.

OPERACIONES VINCULADAS Y OPERACIONES INTRAGRUPO

D.1

Identifique al 6rgano competente y explique, en su caso, el procedimiento para la apro-
baciéon de operaciones con partes vinculadas e intragrupo.

Organo competente para aprobar las operaciones vinculadas

EL CONSEJO DE ADMINISTRACION
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Procedimiento para la aprobacion de operaciones vinculadas

Conforme al articulo 37 del Reglamento de Consejo, el Consejo de Administracion conocerdy, podra en su caso someter a su
autorizacién previa, aquellas transacciones de la Sociedad con consejeros y accionistas significativos que sean relevantes por su cuantia
0 por ser ajenas al trafico ordinario de la Sociedad y no realizarse en condiciones normales de mercado.

Cuando el Consejo de Administracién o, en su caso, la Comision Ejecutiva lo considere necesario, podré pedir un informe ala Comisién
de Auditorfa en los términos establecidos en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo.

Asimismo el articulo 48.3.h) de los Estatutos Sociales, sefiala que la Comisién de Auditorfa informaréa en relacién con las transacciones
con consejeros que impliquen o puedan implicar conflictos de intereses, cuando el Consejo de Administracion lo estime necesario,

u operaciones vinculadas que el Reglamento del Consejo indique deben ser conocidas por la Comisién Ejecutiva o el Consejo de
Administracion.

Explique si se ha delegado la aprobacién de operaciones con partes vinculadas, indicando, en su caso, el érgano o
personas en quien se ha delegado.

NO

D.2

Detalle aquellas operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su materia
realizadas entre la sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de
la sociedad:

Nombre o denominacién Nombre o denominacién

social del accionista social de la sociedad o Naturaleza Tipodela Importe
significativo entidad de su grupo de la relacién operacion (miles de euros)
Acuerdos de
financiacion:
SACYR, S.A. TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. Contractual préstamos 46.954

Contratos de
arrendamiento

SACYR, S.A. TESTA INMUEBLES EN RENTA, SA.  Contractual operativo 1.841
Intereses

SACYR, S.A. TESTA INMUEBLES EN RENTA, SAA.  Contractual abonados 25.113
Intereses
devengados pero

SACYR, S.A. TESTA INMUEBLES EN RENTA, SAA. Contractual no cobrados 4152
Recepcién de

SACYR, S.A. TESTA INMUEBLES EN RENTA, SA. Comercial servicios 601
Dividendos y
otros beneficios

SACYR, S.A. TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. Societaria distribuidos 41.362

SACYR, S.A. TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. Comercial Otras 1.430

Recepcién de
SACYR, S.A. TESTA RESIDENCIAL, S.L. Comercial servicios 36
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D.3

Detalle las operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su materia reali-
zadas entre la sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de
la sociedad:

D4

Informe de las operaciones significativas realizadas por la sociedad con otras entidades
pertenecientes al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de ela-
boracion de estados financieros consolidados y no formen parte del trafico habitual de
la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones.

En todo caso, se informara de cualquier operacion intragrupo realizada con entidades establecidas en pafses o
territorios que tengan la consideracién de parafso fiscal:

D.5

Indique el importe de las operaciones realizadas con otras partes vinculadas.

0 (en miles de Euros).

D.6

Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles
conflictos de intereses entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o
accionistas significativos.

Conforme al articulo 38.3.h) de los Estatutos Sociales, el Consejo ejercera directamente la responsabilidad conocer
de situaciones de conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener un Consejero con el interés de la sociedad, de
conformidad con el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo el articulo 32 del Reglamento del Consejo, sefiala que el consejero debera comunicar al Consejo de Ad-
ministracién cualquier situacién de conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener, con el interés de la Sociedad.
En caso de conflicto, el administrador afectado se abstendra de intervenir y votar en las deliberaciones sobre la
operacion a que el conflicto se refiera. En todo caso las situaciones de conflicto de intereses en que se encuentren
los administradores de la Sociedad serdn objeto de informacién en el presente informe.

Por otro lado, la Comisién de Auditorfa tiene como responsabilidad basica informar en relaciéon con las transac-
ciones con Consejeros de la Sociedad que impliquen o puedan implicar conflictos de interés, cuando la Comisién
Ejecutiva lo considere necesario. (15.7.m) del Reglamento del Consejo.

El Reglamento del Consejo de Administracion desarrollard las obligaciones especificas de los consejeros, derivadas
de los deberes de confidencialidad, no competencia y lealtad, prestando particular atencién a las situaciones de
conflicto de interés y operaciones vinculadas, y establecera los oportunos procedimientos y garantias para su au-
torizacién o dispensa de conformidad con lo dispuesto en la normativa de aplicacién (articulo 56.4 de los Estatutos
Sociales). El artfculo 37 del Reglamento del Consejo, sefiala que el Consejo de Administracién conocera y, podra,
en su caso, someter a su autorizacion previa aquellas operaciones de la Sociedad con consejeros y accionistas
significativos que sean relevantes por su cuantfa o por ser ajenas al trafico ordinario de la Sociedad y no realizarse
en condiciones normales de mercado. Cuando el Consejo de Administracién o, en su caso, la Comision Ejecutiva lo
considere necesario, podra pedir un informe a la Comision de Auditoria en los términos establecidos en los Esta-
tutos Sociales y en el Reglamento.
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Por Ultimo, en cuanto a la representaciéon de los accionistas en la Junta general, el articulo 27 de los Estatutos Socia-
les, sefiala que en el caso de que los administradores u otra persona, por cuenta o en interés de cualquier de ellos,
hubieran formulado solicitud publica de representacion, el administrador que la obtenga, ademas de cualesquiera
otros deberes de informacion al representado y abstencién que le impone la normativa de aplicacién, no podra
ejercitar el derecho de voto correspondiente a las acciones representadas en aguellos puntos del orden del dfa en
los que se encuentre en conflicto de intereses, salvo que hubiese recibido del representado instrucciones de voto
precisas para cada uno de los puntos en los términos legalmente establecidos. En todo caso, se entendera que el
administrador se encuentra en conflicto de intereses respecto de las decisiones relativas a (i) su nombramiento,
reeleccion, ratificacion, destitucion, separacion o cese como administrador, (i) el ejercicio de la accidn social de
responsabilidad dirigida contra él y (iii) la aprobacién o ratificacién de operaciones de la Sociedad con el adminis-
trador de que se trate, sociedades controladas por él o a las que represente o personas que actlien por su cuenta.

El artfculo 42.3 del Reglamento en relacién a este apartado sefiala que las solicitudes publicas de delegacion de
voto realizadas por el Consejo de Administracién o por cualguiera de sus miembros deberan justificar de manera
detallada el sentido en que votara el representante en caso de que el accionista no imparta instruccionesy, cuando
proceda, revelar la existencia de conflictos de intereses.

Asimismo el articulo 6 del Reglamento Interno de Conducta, regula las actuaciones en caso de conflicto de interés,
indicando que las personas sujetas procederan a (i) actuar con lealtad a la sociedad, independientemente de inte-
reses propios o ajenos (i) se abstendran de intervenir o influir en la toma de decisiones sobre asuntos afectados
por el conflicto (iii) se abstendran de acceder a informacion confidencial que afecte a dicho conflicto y (iv) cualquier
situacion de conflicto de interés serd comunicada al Consejo de Administracion.

D.7

¢Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espaiia?

NO
Identifique a las sociedades filiales que cotizan en Espafia:
Sociedad filial cotizada

Indique si han definido publicamente con precisidn las respectivas dreas de actividad y eventuales relaciones de
negocio entre ellas, asf como las de la sociedad dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

Defina las eventuales relaciones de negocio entre la sociedad matriz
y la sociedad filial cotizada, y entre ésta y las demas empresas del grupo

Identifique los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de intereses entre
la filial cotizada y las demas empresas del grupo:

Mecanismos para resolver los eventuales conflictos de interés
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SISTEMAS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS

E.1

Explique el alcance del Sistema de Gestién de Riesgos de la sociedad.

Testa ha establecido una polftica sélida para identificar, evaluar y gestionar los riesgos de un modo eficaz, cuyo fin
Ultimo es garantizar la obtencion de un grado razonable de seguridad acerca de la consecucion de los objetivos de
eficacia y eficiencia en las operaciones, fiabilidad de la informacién y cumplimiento de la legislacién.

Seglin se establece en la Politica de control y gestién de riesgos de Testa, el proceso comienza con una identifica-
cién y evaluacion preliminar de los riesgos que, dada la naturaleza cambiante del entorno en que la organizacion
opera, debe actualizarse periddicamente.

El resultado de esta primera etapa son los mapas y perfiles de riesgos, que incluyen los principales riesgos estra-
tégicos y operativos agrupados en diferentes categorias (entorno de negocio, regulacién, imagen y reputacion,
recursos humanos, operaciones, financieros, informacion para la toma de decisiones, tecnologfa y sistemas de
informacion y buen gobierno), junto con una evaluacién de su posible impacto y probabilidad de ocurrencia.

Tras la identificacion de los riesgos, se analiza el conocimiento de los mismos que tiene la direccién y la idoneidad
y efectividad de las decisiones adoptadas para mitigarlos. Con esta informacién, la Direccién de cada negocio, con
la supervision de Auditorfa Interna establece sus prioridades de actuacién en materia de riesgos y determina las
medidas a poner en marcha, tomando en consideracion su viabilidad operativa, sus posibles efectos, asf como la
relacion coste - beneficio de su implantacion.

E.2

Identifique los 6rganos de la sociedad responsables de la elaboracion y ejecucién del
Sistema de Gestion de Riesgos.

El Consejo de Administracién ha asumido la competencia de aprobar formalmente la politica de control y gestion
de riesgos del Grupo, asf como el seguimiento periédico de los sistemas de informacion y control. El ejercicio de
esta funcién garantiza la implicaciéon del Consejo de Administracién en la supervision del proceso de identificacion
de riesgos y de la implantacién y seguimiento de los sistemas de control e informacién adecuados.

Por su parte, la Direccion de Auditorfa Interna, con dependencia directa del Presidente del Grupo Sacyr y bajo
la supervision de la Comision de Auditorfa, tiene como objetivo general realizar una evaluacién sistematica de la
eficiencia en los procesos de identificacion, control y gestion de los riesgos. Para ello elabora anualmente un Plan
de Auditorfa Interna, que se somete a la aprobacién de la Comisiéon de Auditorfa, y en el que se establecen las prio-
ridades anuales y la prevision de trabajos a realizar para alcanzarlas.

Reforzando esta estructura, las diferentes dreas de negocio del Grupo cuentan con sus propios responsables de
control y gestidn, que efectlan el seguimiento de la consecucion de los objetivos previstos por cada area de nego-
cio o sociedad en el marco de la planificacién estratégica vigente en cada momento.
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E.3

Senale los principales riesgos que pueden afectar a la consecucién de los objetivos de
negocio.

En este epigrafe se analiza la gestién que el Grupo Testa hace de algunos riesgos, encuadrados dentro de los ries-
gos de cumplimiento regulatorio, cuya relevancia o especificidades aconsejan una explicacién detallada.

Riesgos de cumplimiento regulatorio:

El Codigo de Conducta de Testa establece el respeto a la legalidad como uno de los principios basicos que deben regir
la conducta del Grupo y de sus empleados, y sentencia que “el Grupo Testa se compromete a cumplir fiel y respe-
tuosamente con todas las obligaciones legales a las que esta sujeto en cualquier pais donde desarrolle su actividad".

La supervision del cumplimiento de las diferentes disposiciones legales se lleva a cabo fundamentalmente por
la Direccion General de Asesorfa Juridica y por la Direccién de Auditorfa Interna que, desde 2008, cuenta con un
departamento especifico de Cumplimiento Regulatorio. Adicionalmente, otras &reas organizativas, como el Depar-
tamento de Calidad y Medio Ambiente o el Servicio de Prevencién de Riesgos Laborales, contribuyen a garantizar el
cumplimiento de la legislacion en sus respectivos ambitos de actividad.

El alto volumen de actividades del Grupo, su diversidad y complejidad, producen eventualmente reclamaciones que
pueden derivarse del suministro y uso de productos y servicios o de otras causas distintas derivadas de los diversos
ambitos normativos y reglamentaciones sectoriales aplicables a las distintas filiales de Sacyr. Estas reclamaciones
son atendidas puntualmente, mediante acuerdo u oposicién, y no representan magnitudes significativas en rela-
cion al volumen de actividad del Grupo.

Corrupcién y soborno:

El Cédigo de Conducta del Grupo prohibe de forma tajante cualquier comportamiento por parte de sus empleados
que pudiera considerarse relacionado con la corrupcién o el soborno.

En 2011, el Grupo Sacyr, en el cual esté integrado el Grupo Testa, creé el “Organo de Control del Cédigo de Con-
ducta” (OCCQ), formado por miembros de la Alta Direccién del Grupo. Este Organo, ademas de gestionar la linea de
denuncias del Grupo, es el encargado de velar por el estricto cumplimiento del Cédigo de Conducta.

El Codigo de Conducta, entre otras disposiciones, establece explicitamente que los empleados del Testa no podran
ofrecer pagos de ninguna naturaleza destinados a obtener beneficios de forma ilicita, y se les prohibe aceptar rega-
los o cualquier otra clase de prestaciones que pudieran afectar a su objetividad o influir en una relacién comercial,
profesional o administrativa.

Es responsabilidad de la Direccion de Auditorfa Interna del Grupo establecer los mecanismos necesarios para
prevenir comportamientos de corrupcién, asi como para detectar dichos comportamientos si los hubiera. Dicha
Direccién cuenta con un software especifico de deteccién de fraude, con el apoyo de expertos externos cuando lo
precisa y con personal especializado para realizar dicho trabajo, tanto preventivo como detectivo.

Los indicios de corrupcién son analizados en detalle y, en cada caso, dependiendo de que existan indicios o eviden-
cias, se obra en consecuencia. En todos los casos se revisa el procedimiento de negocio vigente que no ha evitado
la existencia de dicha practica corrupta y se buscan mejoras al mismo.
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Otros riesgos:

Ademas de los riesgos de cumplimiento regulatorio descritos, dentro de la Politica de Control y Gestion de Riesgos
del Grupo también se establecen mecanismos de control y comunicacion para otros muchos, de los cuales quere-
mos destacar los siguientes:

Riesgo de inadecuada adaptacion al entorno o mercado en el que se opera.

Riesgo de inadecuada gestion de los aspectos relativos a la responsabilidad social y sostenibilidad, asf como de
la imagen corporativa.

Riesgos relacionados con el capital humano: posicionamiento, capacitacion, flexibilidad, dependencia de perso-
nal clave, clima laboral, etc.

Riesgos financieros: de crédito, de tipo de interés, de tipo de cambio y de liquidez.

Riesgo de una inadecuada informacién para la toma de decisiones.

Riesgos relacionados con el drea de tecnologia y sistemas de informacién: gestion de redes, seguridad fisica y
|6gica, integridad de la informacion.

E.4 Identifique si la entidad cuenta con un nivel de tolerancia al riesgo.
Como politica general, el riesgo aceptable para el Grupo Testa puede considerarse cualitativamente de nivel medio,
con excepcion de los riesgos financieros con un riesgo aceptable alto y los riesgos de regulacion y de imagen y
reputacion en los que el Grupo reduce su tolerancia al riesgo a niveles mfnimos.
Dependiendo de cada operacién concreta, se considera el riesgo desde un punto de vista cualitativo (alto, medio, bajo),
o con un enfoque cuantitativo, que refleje los objetivos de crecimiento y rendimiento y los equilibre con los riesgos.
En los riesgos concretos asociados a objetivos medibles, la tolerancia al riesgo del Grupo Testa, se mide con las
mismas unidades que los objetivos correspondientes.

E.5 Indique qué riesgos se han materializado durante el ejercicio.

El riesgo mayoritario al que el Grupo Testa esta expuesto es el riesgo de tipo de interés, derivado de la deuda con
entidades financieras.

El riesgo de crédito de la actividad ordinaria del Grupo Testa es practicamente inexistente o no significativo debido
fundamentalmente a que los contratos que se suscriben con los inquilinos/arrendatarios contemplan el pago por
anticipado de las rentas derivadas de los mismos, ademas de exigirles las garantias financieras legales y adicionales
en la formalizacién de los contratos de alquiler y renovaciones de los mismos que cubren posibles impagos de rentas.

Dicho riesgo también esta mitigado por la diversificacion por el tipo de producto en el que el Grupo Testa invierte
y consecuentemente en la tipologia de los clientes.
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E.6

Explique los planes de respuesta y supervision para los principales riesgos de la entidad.

En los Ultimos cuatro ejercicios, debido a la crisis internacional, la importancia y probabilidad de ocurrencia de los
diferentes riesgos sufrieron cambios muy significativos. Por este motivo, nuestros esfuerzos durante 2014 han
estado enfocados en la actualizacién de los mapas existentes.

Adicionalmente se han actualizado mapas de riesgos de alto nivel, independientes de los mapas de riesgos de los
diferentes negocios, que nos sirven como herramientas para gestionar los riesgos de nuevas regulaciones; la su-
pervision del Control Interno de la Informacién Financiera por parte de la Comisién de Auditoria y el impacto para
nuestra organizacion del nuevo Cédigo Penal Espafiol en lo relativo a la consideracion de las personas juridicas
como penalmente responsables de los delitos cometidos.

Las politicas de gestion de riesgo financiero dentro del sector patrimonialista en alquiler, sector en el que actda Tes-
ta, vienen determinadas fundamentalmente por el andlisis de los proyectos de inversion, la gestién en la ocupacion
de los inmuebles y por la situacién de los mercados financieros

El Grupo Testa a adoptado politicas de captacion y seleccion de clientes y los plazos de cumplimiento obligatorios
de arrendamientos que se negocian con los clientes, consiguiendo que el porcentaje de ocupacion se mantenga
por encima del 90% mitigando de esta manera riesgo de mercado.

Estas politicas de captacién y seleccién de clientes, junto con la diversificacién de los productos en los que invierte
el Grupo Testa, hace que el riesgo de crédito también sea bajo.

Con relacién al riesgo de tipo de interés, a fin de minimizar la exposicion del Grupo Testa, se han formalizado con-
tratos de instrumentos financieros de cobertura de flujos de efectivo.
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SISTEMAS INTERNOS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS EN RELACION CON EL
PROCESO DE EMISION DE LA INFORMACION FINANCIERA (SCIIF)

Describa los mecanismos que componen los sistemas de control y gestion de riesgos en relacién con el proceso de
emision de informacién financiera (SCIIF) de su entidad.

F.1

Entorno de control de la entidad

Informe, sefialando sus principales caracteristicas de, al menos:

F.1.1

Qué dérganos y/o funciones son los responsables de: (i) la existencia y mantenimiento de un
adecuado y efectivo SCIIF; (ii) su implantacidn; y (iii) su supervision.

Los Estatutos de la sociedad Testa Inmuebles en Renta, S.A., en su articulo 38, apartado 3.e y 3.f establecen que
el Consejo de Administracion ejercera directamente la responsabilidad de supervisién de la identificacién de los
principales riesgos de la sociedad y de la implantacién y seguimiento de los sistemas de control interno y de infor-
macién adecuados, asi como la supervision de las politicas de informacién y comunicacion con los accionistas, los
mercados y la opinién publica.

Segun el articulo 47 el Consejo de Administracion debera crear una Comisién de Auditorfa con las atribuciones que
el propio Consejo de Administracién determine.

En el articulo 48 de los Estatutos en el apartado 3 se encuentran recogidas las competencias minimas de la co-
mision de auditoria, entre las que estan la de supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria
interna y los sistemas de gestidn de riesgos, asf como la supervisién del proceso de elaboracién y presentacién de
la informacién financiera regulada.

La Direccién de Auditorfa Interna, tiene entre sus funciones i) la supervisién de la existencia, idoneidad y mante-
nimiento del control interno vy la calidad v fiabilidad de la informacién financiera y de gestion, colaborando en su
mejora continua, ii) revision y actualizacién del mapa de riesgos en colaboracion con los diferentes profesionales
del Grupo Sacyr iii) participar activamente en la politica de control y gestion de riesgos del Grupo

F.1.2

Si existen, especialmente en lo relativo al proceso de elaboracién de la informacién financiera,
los siguientes elementos:

Departamentos y/o mecanismos encargados: (i) del disefio y revision de la estructura organizativa; (i) de definir
claramente las lineas de responsabilidad y autoridad, con una adecuada distribuciéon de tareas y funciones; y (iii)
de que existan procedimientos suficientes para su correcta difusion en la entidad.
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El Grupo Testa se encuentra integrado en el Grupo Sacyr y por este motivo, y con respecto a este punto, el
Grupo Testa utiliza los medios del Grupo Sacyr, que dispone de una estructura organizativa que tiene desa-
rrolladas las lineas de responsabilidad y autoridad en los diferentes procesos, para cada unidad de negocio
y para cada una de las areas geograficas relevantes del Grupo.

La direccion de Organizacion, Recursos Humanos y los negocios participan en su disefio y revision. También
se dispone de una politica de poderes definida.

El Grupo Sacyr ha creado un grupo de trabajo para adaptar el proceso de supervision de la informacion
financiera que ya existia, a los requerimientos de la CNMV. Esto ha supuesto redefinir funciones y responsa-
bilidades asf como modificar procedimientos, fase en la que nos encontramos actualmente.

- Cddigo de conducta, érgano de aprobacion, grado de difusidn e instruccién, principios y valores incluidos (indi-
cando si hay menciones especificas al registro de operaciones y elaboracién de informacién financiera), érgano
encargado de analizar incumplimientos y de proponer acciones correctoras y sanciones.

El Grupo Testa dispone de un Cédigo de Conducta aprobado por el Consejo de Administracion, en su re-
unién del 30 de noviembre de 2010, el cual se encuentra disponible tanto en la Intranet corporativa como
en la Web externa.

En cuanto al registro de operaciones y elaboracién de la informacion financiera, el Grupo Testa considera la
transparencia en la informacién como un principio basico que debe regir su actuacion. Por ello se garantiza
que la informacién que se comunique a los accionistas, a los mercados en los que coticen sus accionesy a
los entes reguladores de dichos mercados sea veraz y completa, refleje adecuadamente su situacion finan-
ciera, asi como el resultado de sus operaciones y sea comunicada cumpliendo los plazos y demas requisitos
establecidos en las normas aplicables y principios generales de funcionamiento de los mercados y de buen
gobierno que la sociedad tenga asumidos.

El Grupo Testa al estar integrado en el Grupo Sacyr dispone de un Organo de Cumplimiento del Cédigo de
Conducta para el seguimiento de las cuestiones relativas al Cédigo de Conducta, compuesto por ejecutivos
de primer nivel del Grupo que reporta al Consejo de Administracién de Sacyr a sus comisiones. Esta espe-
cialmente, dotado de autoridad y medios necesarios para implantar y hacer cumplir las medidas de control
interno adecuadas, desarrolla una adecuada valoracién de los riesgos, establece los pertinentes planes de
prevenciéon y mantenerlos debidamente actualizados, procediendo a su difusién entre el personal y a la
formacion continuada del mismo.

- Canal de denuncias, que permita la comunicacién al comité de auditorfa de irregularidades de naturaleza finan-
cieray contable, en adicién a eventuales incumplimientos del cédigo de conductay actividades irregulares en la
organizacién, informando en su caso si éste es de naturaleza confidencial.

La Linea de Asesoramiento y Denuncia (testa.codigodeconducta@gruposyv.com), es una herramienta cor-
porativa para facilitar la formulacién segura de cualquier consulta sobre el alcance y aplicabilidad del Cédigo
de Conducta, asf como para informar o denunciar situaciones de incumplimiento o de riesgo de las conduc-
tas reguladas en el mismo.

La Linea de Asesoramiento y Denuncia garantiza la confidencialidad en el tratamiento de las denuncias
que se tramiten, asi como un analisis exhaustivo de un posible incumplimiento del Cédigo de Conductay el
maximo respeto a los derechos de las personas presuntamente implicadas en el mismo.
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El Organo de Cumplimiento del Cédigo de Conducta es responsable del funcionamiento de la Linea de
Asesoramiento y Denuncia, asf como del analisis exhaustivo de las denuncias recibidas y de su traslado
fundamentado al Consejo de Administracion de Testa o a sus Comisiones.

+ Programas de formacion y actualizacion periédica para el personal involucrado en la preparacion y revision de
la informacién financiera, asf como en la evaluacién del SCIIF, que cubran al menos, normas contables, auditorfa,
control interno y gestién de riesgos.

Por lo que respecta a los programas de formacion y actualizacion, en el ejercicio 2014 el personal de Testa
involucrado en la preparacion de la informacion financiera, ha recibido formacién junto al resto del personal
del Grupo Sacyr en las areas que se detallan.

Se han realizado varios programas de formacion relacionados con normas contables, fiscales, de auditorfa
y mercantiles, tanto sobre nueva normativa aplicable al ejercicio 2014, entre los que destacan “Consultas
publicadas por el ICAC y Novedades NIIF", “Elaboracién de Cuentas Anuales”, como sobre temas especificos
de contabilidad y normas existentes que aplican a distintas Sociedades del Grupo; a modo de ejemplo estan
las jornadas sobre “Aplicacion de la exencién fiscal”, “Curso monografico sobre consolidacion de estados fi-
nancieros”, “Modelizacion financiera de inversiones”y “Ley de contratos con el sector publico” entre otros. La
formacién en esta drea se ha impartido a la practica totalidad de las sociedades del Grupo y los departamen-
tos a los que se ha dirigido han sido Administracién y Contabilidad, Control de Gestién, Fiscal, Consolidacion,
Tesoreria Operativa y Financiera, Auditoria Interna, Control Contable y Asesoria Juridica.

El personal al que se ha formado abarca desde personal directivo y responsables de drea o departamento
hasta técnicos y personal de apoyo.

Respecto al area de Control interno y gestion de riesgos, igualmente se han realizado acciones formativas
como las jornadas sobre “Control de costes y plazos”, “Controller: control de gestién de la empresa” y “Pro-
grama ejecutivo de control de gestion”. En esta area la formacion se ha dirigido a los departamentos cuyas
funciones son el control y la gestiéon de riesgos; el personal formado abarca desde la Direccién del Grupo a
responsables de departamento, asi como administrativos y técnicos.

La formacién en todas las areas ha sido tanto interna como externa.
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F.2 Evaluacidn de riesgos de la informacién financiera

Informe, al menos, de:

F.2.1 Cudles son las principales caracteristicas del proceso de identificacion de riesgos, incluyen-
do los de error o fraude, en cuanto a:

Si el proceso existe y esta documentado.

El proceso de identificacion de riesgos comienza con una identificacion preliminar, pasando a realizarse una
estimacion de los mismos en funcién de la probabilidad de ocurrencia y gravedad del potencial impacto.
Con esta valoracion se priorizan los riesgos, revisando los criterios de gestion para los mas criticos, analizan-
do la necesidad de establecer posibles mejoras y procediendo a su implantacién. Todo este proceso queda
documentado.

Si el proceso cubre la totalidad de objetivos de la informacién financiera, (existencia y ocurrencia; integridad; valo-
racion; presentacion, desglose y comparabilidad; y derechos y obligaciones), si se actualiza y con qué frecuencia.

El proceso de identificacion de riesgos cubre todos los objetivos de la informacién financiera y se actualiza
anualmente.

La existencia de un proceso de identificacion del perimetro de consolidacion, teniendo en cuenta, entre otros aspec-
tos, la posible existencia de estructuras societarias complejas, entidades instrumentales o de propdsito especial.

El perimetro de consolidacién se encuentra claramente identificado y se actualiza de forma mensual, lo que
permite conocer las sociedades relevantes para el Grupo Testa en cada momento. En el punto 3.1 se hace
mayor detalle de dicho proceso.

Si el proceso tiene en cuenta los efectos de otras tipologias de riesgos (operativos, tecnoldgicos, financieros,
legales, reputacionales, medioambientales, etc.) en la medida que afecten a los estados financieros.

La politica de gestion de riesgos general tiene en cuenta otras tipologias de riesgos como el entorno de
negocio, la regulacion, imagen y reputacion, los recursos humanos, las operaciones, los financieros, la infor-
macion para la toma de decisiones, los tecnolégicos y los sistemas de informacion, gobierno y direccion.

Qué drgano de gobierno de la entidad supervisa el proceso.

El Consejo de Administracion delega en la Comision de Auditorfa la supervisién el proceso de identificacion de
riesgos. Para ejercer dicha responsabilidad, la Comision de Auditorfa se apoya en la Direccién de Auditorfa Interna.
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F.3

Actividades de control

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F.3.1

Procedimientos de revision y autorizacién de la informacién financiera y la descripcion del
SCIIF, a publicar en los mercados de valores, indicando sus responsables, asi como de docu-
mentacién descriptiva de los flujos de actividades y controles (incluyendo los relativos a ries-
go de fraude) de los distintos tipos de transacciones que puedan afectar de modo material a
los estados financieros, incluyendo el procedimiento de cierre contable y la revision especifi-
ca de los juicios, estimaciones, valoraciones y proyecciones relevantes.

Las actividades de control de los riesgos derivados de la informacion financiera se han descrito en el Grupo
Testa. Existe un control de riesgo especifico de cumplimiento regulatorio del nuevo Cédigo Penal.

Esto se materializa en mapas de riesgos y matrices de controles para cada linea de negocio analizado y son
actualizados periédicamente. Dentro de estos mapas de riesgos, existe una categorfa especifica “riesgos de
reporting” que cubre todos los riesgos relativos a las diferentes transacciones que puedan afectar a los estados
financieros.

Asimismo, el Grupo Testa tiene procedimientos definidos sobre los procesos de cierre, que incluyen el proceso
de consolidacion. En este proceso se han incluido procedimientos para asegurar la correcta identificacion del
perimetro de consolidacion.

Mensualmente, los responsables de administracion de las divisiones, informaran a los responsables de division
del departamento de Consolidacién, del Grupo Sacyr, de las variaciones societarias producidas en el Grupo Testa.
Estos solicitaran a cada area la documentacion soporte de las variaciones societarias en el caso de que existan.

Una vez al afio desde la Direccion General de Administracion y Operaciones se analiza y establece el grado de
materialidad de las distintas partidas que forman los Estados Financieros consolidados del Grupo Testay de las
sociedades que lo integran. En base a este analisis se estan estableciendo los distintos tipos de transacciones
que afectan de manera material a los estados financieros consolidados para desarrollar y/o actualizar los pro-
cesos y procedimientos claves asociados a las mismas.

Actualmente existe un Manual de Procedimientos Administrativos (MAP) de aplicacion a todo el Grupo Sacyr y
de cuya actualizacién se encarga la Direccion General de Administracién y Operaciones del Grupo Sacyr, que
contempla los flujos de las actividades y sus controles, con transcendencia econémica e incidencia directa en
la informacién Financiera. Entre los procedimientos desarrollados relacionados con el cierre contable estan
el procedimiento de reporting de la informacién financiera, mediante el cual todas las sociedades del grupo
reportan toda la informacion financiera necesaria para realizar el proceso de consolidacion, asi como el pro-
cedimiento de consolidacion de la informacion financiera de todo el Grupo Sacyr, al estar integrado el Grupo
Testa en el Grupo Sacyr, son de aplicacion los mismos procedimientos. También existe informacion descriptiva
de procedimientos de estimacion contable, entre los que se encuentran los procesos de valoracion del inmo-
vilizado y los fondos de comercio, asi como el proceso de valoracion de las cuentas a cobrar y el proceso de
estimacion de provisiones para riesgos y gastos y otras operaciones de trafico.

187



188

GOBIERNO CORPORATIVO

F.3.2

Politicas y procedimientos de control interno sobre los sistemas de informacién (entre
otras, sobre seguridad de acceso, control de cambios, operacion de los mismos, continuidad
operativa y segregacién de funciones) que soporten los procesos relevantes de la entidad en
relacién a la elaboracién y publicacién de la informacidn financiera.

El Grupo Testa aplica las mismas politicas y procedimientos de Control Interno sobre los sistemas de infor-
macion que soportan los procesos relevantes en relacién con la elaboracién y publicacién de la informacion
financiera que tiene el Grupo Sacyr.

Se llevan a cabo actuaciones para mitigar los riesgos de seguridad en los distintos sistemas de informacion y
plataformasy en particular sobre continuidad operativa se dispone de las copias de seguridad de la informacion
que realiza un proveedor externo periédicamente.

Cualquier cambio o desarrollo de las aplicaciones se gestiona a través de las Direcciones de Organizacion y Sistemas,
quienes establecen los procesos a seguir para que la soluciéon tomada cumpla con los requerimientos solicitados por
el usuario y el nivel de calidad cumpla con los estandares de fiabilidad, eficacia y mantenibilidad exigidos.

La Direccién de Sistemas del Grupo Sacyr, tiene establecidas politicas para cubrir la seguridad con respecto a
los accesos mediante la definicién de politicas de segregacion de funciones.

F.3.3

Politicas y procedimientos de control interno destinados a supervisar la gestion de las acti-
vidades subcontratadas a terceros, asi como de aquellos aspectos de evaluacion, calculo o
valoracion encomendados a expertos independientes, que puedan afectar de modo mate-
rial a los estados financieros.

Las areas de actividad relevantes subcontratadas a terceros que puedan afectar a la informacion financiera, son
las relativas a valoraciones de inmuebles. Existen procedimientos de seleccién de las actividades realizadas por
los tasadores de inmuebles y del anélisis de la independencia de los auditores, que cumplen con las recomen-
daciones de la CNMV en estas materias y la Comision de Auditorfa supervisa su cumplimiento.

F.4

Informacién y comunicacion

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F.4.1

Una funcién especifica encargada de definir, mantener actualizadas las politicas contables
(area o departamento de politicas contables) y resolver dudas o conflictos derivados de su
interpretacion, manteniendo una comunicacién fluida con los responsables de las operacio-
nes en la organizacion, asi como un manual de politicas contables actualizado y comunicado
a las unidades a través de las que opera la entidad.

El Grupo Testa dispone de una funcién especifica encargada de definir y mantener actualizada las politicas
contables, asf como de resolver dudas o conflictos derivados de su interpretacion. Quien asume esta respon-
sabilidad y mantiene una comunicacion fluida con los responsables de las operaciones en la organizacién, es la
Direccién General de Administracién del Grupo Sacyr no siendo esta su funcién exclusiva.
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El Grupo esta trabajando en la elaboracion de un documento formal que aglutine todas las politicas contables
aplicables. Actualmente el Grupo Testa, que se encuentra incluido en el Grupo Sacyr, dispone de diversas nor-
mas que determinan los criterios contables a aplicar para determinadas operaciones y las politicas contables
basicas y son conocidas por el personal que las tiene que aplicar. Ademas existe un Manual de Procedimientos
administrativos que recopila los procedimientos mas relevantes para el Grupo y que se actualiza cuando se
detecta que se ha producido algin cambio.

F.4.2

Mecanismos de captura y preparacién de la informacién financiera con formatos homogé-
neos, de aplicacion y utilizacién por todas las unidades de la entidad o del grupo, que sopor-
ten los estados financieros principales y las notas, asi como la informacion que se detalle
sobre el SCIIF.

Para la elaboracién de las cuentas consolidadas, el Grupo Testa dispone de un Unico mecanismo de captura de
la informacion financiera con un formato homogéneo que es de aplicacion y utilizacion por todas las unidades
del Grupo Sacyr. Dicho mecanismo es un fichero de reporting que incluye los estados financieros principales e
informacion relativa a las notas.

También se realizan una serie de controles implementados para asegurar la fiabilidad y el correcto tratamiento
de la informacién recibida de las unidades de negocio, como son, entre otras, los andlisis de las variaciones de
todas las partidas patrimoniales y de resultados.

Ademas, el Grupo Testa dispone de un Unico mecanismo que agrega y consolida la informacién reportada por
todas las unidades del Grupo. Dicho mecanismo es una plataforma informatica especifica testada denominada
Hyperion Financial Management (HFM), que es utilizada por el Grupo Sacyr.

F.5

Supervisidn del funcionamiento del sistema

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, al menos de:

F.5.1

Las actividades de supervisién del SCIIF realizadas por el comité de auditoria asi como si la
entidad cuenta con una funcién de auditoria interna que tenga entre sus competencias la
de apoyo al comité en su labor de supervision del sistema de control interno, incluyendo el
SCIIF. Asimismo se informara del alcance de la evaluacién del SCIIF realizada en el ejercicio
y del procedimiento por el cual el encargado de ejecutar la evaluacion comunica sus resul-
tados, si la entidad cuenta con un plan de accion que detalle las eventuales medidas correc-
toras, y si se ha considerado su impacto en la informacién financiera.

El Grupo testa cuenta con la Direccion de Auditoria Interna, del Grupo Sacyr, la cual reporta a la Comision de
Auditorfa. En el articulo 48 de los Estatutos del Grupo Sacyr, en el apartado 3 se encuentran recogidas las
competencias minimas de la Comisién de Auditorfa, entre las que estan la de supervisar la eficacia del control
interno del Grupo, la auditorfa interna y los sistemas de gestion de riesgos, asi como la supervision del proceso
de elaboracién y presentacion de la informacién financiera consolidada regulada.
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La Comisién de Auditorfa i) aprueba los planes de auditorfg; (ii) la determinacion de quiénes han de ejecutarlos;
(ifi) la evaluacién de la suficiencia de los trabajos realizados; (iv) la revision y evaluacién de los resultados v la
consideracion de su efecto en la informacion financiera o (v) la priorizacién y seguimiento de las acciones co-
rrectoras.

La Direccién de Auditoria Interna, tiene entre sus funciones i) la supervision de la existencia e idoneidad del Con-
trolInternoy la calidad y fiabilidad de la informacién financiera y de gestion, colaborando en su mejora continua,
ii)revisar y actualizar el mapa de riesgos iii) participar activamente en la politica de control y gestion de riesgos
del Grupo.

Adicionalmente es la Direccion de Auditoria Interna quien reporta las materias del sistema de Control de la
Informacién Financiera (SCIIF) a la Comisién de Auditorfa, formando parte activa del Grupo de Trabajo que el
Grupo Sacyr tiene para esta materia.

F.5.2

Si cuenta con un procedimiento de discusién mediante el cual, el auditor de cuentas (de
acuerdo con lo establecido en las NTA), la funcién de auditoria interna y otros expertos pue-
dan comunicar a la alta direccion y al comité de auditoria o administradores de la entidad las
debilidades significativas de control interno identificadas durante los procesos de revisién de
las cuentas anuales o aquellos otros que les hayan sido encomendados. Asimismo, informara
de si dispone de un plan de accion que trate de corregir o mitigar las debilidades observadas.

La Comision de Auditoria se reline, al menos una vez al trimestre y todas las veces que resulten oportuno, pre-
via convocatoria del Presidente, por decision propia o respondiendo a la solicitud de tres de sus miembros o de
la Comisién Ejecutiva.

En dichas reuniones revisan las Cuentas Anuales consolidadas, la informacién semestral consolidada y las de-
claraciones intermedias trimestrales consolidadas del Grupo, asf como el resto de informacion puesta a dispo-
sicién del mercado.

Para ello la Comisién de Auditorfa supervisa la eficacia del control interno del Grupo, la Auditorfa Interna y los
sistemas de gestion, asf como contrasta con el auditor de cuentas las debilidades significativas del sistema de
control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria, con el objeto de velar por la correcta aplicacion de
las normas contables vigentes y la fiabilidad de la informacién financiera. También se encarga de evaluar even-
tuales debilidades en el SCIIF que se hayan identificado y las propuestas para su correccién y el estado de las
acciones implementadas.

Por este motivo y con una periodicidad anual, la Comisién de Auditorfa revisa y aprueba los planes de acciéon
propuestos por la Direccién de Auditorfa Interna a los efectos de corregir o mitigar las debilidades observadas.

Por su parte el auditor de cuentas tiene acceso directo con la Alta Direccién (Presidente y/o Consejero Dele-
gado) manteniendo reuniones periédicas tanto para obtener informacién necesaria para el desarrollo de su
trabajo, como para comunicar las debilidades detectadas.
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F.6 Otra informacion relevante

Ninguna

F.7 Informe del auditor externo

Informe de:

F.7.1 Si la informacion del SCIIF remitida a los mercados ha sido sometida a revisién por el auditor
externo, en cuyo caso la entidad deberia incluir el informe correspondiente como anexo. En
caso contrario, deberia informar de sus motivos.

El Grupo Sacyr no ha sometido a revision por el auditor externo la informacién sobre el Sistema de Control
Interno de la Informacién Financiera correspondiente al ejercicio 2014 por encontrarse en el periodo de implan-
tacion de las medidas correctoras acordadas por el Grupo.
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G GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado de buen
gobierno.

En el caso de que alguna recomendacién no se siga o se siga parcialmente, se deber incluir una explicaciéon de-
tallada de sus motivos de manera que los accionistas, los inversores y el mercado en general, cuenten con infor-
macion suficiente para valorar el proceder de la sociedad. No seran aceptables explicaciones de caracter general.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nUmero maximo de votos que pueda emitir un
mismo accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad mediante la
adquisicion de sus acciones en el mercado.

Ver epigrafes: A.10, B.1,B.2, C.1.23 y C.1.24.

CUMPLE

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan publicamente con precision:

a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad
dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.

Ver epigrafes: D.4y D.7

NO APLICABLE

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacién de la junta ge-
neral de accionistas las operaciones que entrafien una modificacién estructural de la sociedad y, en particular,
las siguientes:

a) La transformacién de sociedades cotizadas en compaiiias holding, mediante “filializacion” o incor-
poracién a entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la
propia sociedad, incluso aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicién o enajenacién de activos operativos esenciales, cuando entrafie una modificacién
efectiva del objeto social;

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Ver epigrafe: B.6

EXPLIQUE

La sociedad ha venido cumpliendo en cada caso la normativa vigente.
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4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la junta general, incluida la informacién a que se
refiere la recomendacién 27 se hagan publicas en el momento de la publicacién del anuncio de la convocatoria
de la junta.

CUMPLE

5. Que en la junta general se voten separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente independien-
tes, a fin de que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla
se aplique, en particular:

a) Al nombramiento o ratificacion de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancial-
mente independientes.

CUMPLE

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan
legitimados como accionistas, pero actlen por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme
a las instrucciones de éstos.

CUMPLE

7. Que el consejo desempefie sus funciones con unidad de propésito e independencia de criterio, dispense
el mismo trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compafiia, entendido como hacer
maximo, de forma sostenida, el valor econémico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa

respete las leyes y reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos 'y
buenas practicas de los sectores y territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios
adicionales de responsabilidad social que hubiera aceptado voluntariamente.

CUMPLE

8. Que el consejo asuma, como nucleo de su mision, aprobar la estrategia de la compafiia y la organizacién pre-
cisa para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccién cumple los objetivos marcados
y respeta el objeto e interés social de la compafiia. Y que, a tal fin, el consejo en pleno se reserve la competencia
de aprobar:

a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:
i) El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;

ii) La politica de inversiones y financiacion;
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iii) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;

iv) La politica de gobierno corporativo;

v) La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacién del desempeiio de los altos directivos;

vii) La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periédico de los sistemas
internos de informacion y control.

viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites.

Ver epigrafes: C.1.14, C.1.16 y E.2

b) Las siguientes decisiones :

i) A propuesta del primer ejecutivo de la compaiiia, el nombramiento y eventual cese de los altos
directivos, asi como sus clausulas de indemnizacién.

i) La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por
sus funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.

iii) La informacioén financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica
periédicamente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristi-
cas, tengan caracter estratégico, salvo que su aprobacion corresponda a la junta general;

v) La creacion o adquisicién de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas
en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera
otras transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran me
noscabar la transparencia del grupo.

c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados
en el consejo, o con personas a ellos vinculados (“operaciones vinculadas”).

Esa autorizacion del consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que
cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:

12. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliguen en masa a
muchos clientes;

2°. Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actie como suministrador del
bien o servicio del que se trate;

3%. Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.
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Se recomienda que el consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del comité de au-
ditoria o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcién; y que los consejeros a los que
afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras el
consejo delibera y vota sobre ella.

Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al consejo lo sean con caracter indelegable, salvo
las mencionadas en las letras b) y c), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la comision dele-
gada, con posterior ratificacion por el consejo en pleno.

Ver epigrafes: D.1y D.6

CUMPLE

9. Que el consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace
aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.

Ver epigrafe: C.1.2

CUMPLE

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del consejo y
que el numero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo
societario y el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad.

Ver epigrafes: A3y C.1.3.

CUMPLE

11. Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros dominicales y el de in-
dependientes refleje la proporcién existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros
dominicales y el resto del capital.

Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea
mayor que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:

1° En sociedades de elevada capitalizacién en las que sean escasas o nulas las participaciones acciona-
riales que tengan legalmente la consideracion de significativas, pero existan accionistas, con paquetes
accionariales de elevado valor absoluto.

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el
consejo, y no tengan vinculos entre si.

Ver epigrafes: A2, A3y C.1.3

CUMPLE

195



196

I GOBIERNO CORPORATIVO

12. Que el numero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.

Ver epigrafe: C.1.3

CUMPLE

13. Que el caracter de cada consejero se explique por el consejo ante la junta general de Accionistas que deba
efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, previa verificacion por la comisién de nombramientos. Y que en dicho Informe también
se expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacién accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran aten-
dido, en su caso, peticiones formales de presencia en el consejo procedentes de accionistas cuya participacion
accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.

Ver epigrafes: C.1.3y C.1.8

CUMPLE

14. Que cuando sea escaso o nulo el nUmero de consejeras, la comision de nombramientos vele para que al
proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de
consejeras;

b) La compaiiia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que reu-
nan el perfil profesional buscado.

Ver epigrafes: C.1.2, C.1.4, C.1.5, C.1.6, C2.2y C.2.4.

CUMPLE PARCIALMENTE

Cuando se han tenido vacantes en el Consejo, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha tenido en cuenta en su proceso
de seleccién, la conveniencia de contar con diversidad de tipologfas y de género en su seno, evitando para ello que en los procesos
de seleccion de candidatos existan sesgos implicitos que obstaculicen la selecciéon de consejeros por circunstancias personales,
especialmente de género. Es relevante ademas el nivel de influencia del accionista principal en la eleccién de los dos consejeros
dominicales basada en la confianza del accionista que propone el nombramiento.

15. Que el presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del consejo, se asegure de que los con-
sejeros reciban con caracter previo informacién suficiente; estimule el debate y la participacion activa de los
consejeros durante las sesiones del consejo, salvaguardando su libre toma de posicion y expresién de opinion;
y organice y coordine con los presidentes de las comisiones relevantes la evaluacion periodica del consejo, asi
como, en su caso, la del consejero delegado o primer ejecutivo.

Ver epigrafes: C.1.19y C.1 41

CUMPLE
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16. Que, cuando el presidente del consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de
los consejeros independientes para solicitar la convocatoria del consejo o la inclusiéon de nuevos puntos en el
orden del dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la
evaluacion por el consejo de su presidente.

Ver epigrafe: C.1.22

NO APLICABLE

17. Que el secretario del consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del consejo:

a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los or-
ganismos reguladores;

b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la junta, del consejo y
demas que tenga la compaiiia;

c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cédigo Unificado que
la compaiiia hubiera aceptado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del secretario, su nombramiento y cese
sean informados por la comisiéon de nombramientos y aprobados por el pleno del consejo; y que dicho procedi-
miento de nombramiento y cese conste en el reglamento del consejo.

Ver epigrafe: C.1.34

CUMPLE

18. Que el consejo se retina con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo
el programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada consejero proponer otros
puntos del orden del dia inicialmente no previstos.

Ver epigrafe: C.1.29

CUMPLE

19. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el Informe
Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.

Ver epigrafes: C.1.28, C.1.29 y C.1.30

CUMPLE
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20. Que cuando los consejeros o el secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el
caso de los consejeros, sobre la marcha de la compafiia y tales preocupaciones no queden resueltas en el con-
sejo, a peticién de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

CUMPLE

21. Que el consejo en pleno evalle una vez al afio:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la comisién de nombramientos, el desempefio de sus funciones
por el presidente del consejo y por el primer ejecutivo de la compaiiia;

c) El funcionamiento de sus comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.

Ver epigrafes: C.1.19y C.1.20

CUMPLE

22. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacién adicional que juzguen
precisa sobre asuntos de la competencia del consejo. Y que, salvo que los estatutos o el reglamento del consejo
establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al presidente o al secretario del consejo

Ver epigrafe: C.1.41

CUMPLE

23. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el cumpli-
miento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho, que
en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.

Ver epigrafe: C.1.40

CUMPLE

24. Que las sociedades establezcan un programa de orientacion que proporcione a los nuevos consejeros un
conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
también a los consejeros programas de actualizaciéon de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

CUMPLE PARCIALMENTE

La informacion que se pone a disposicién de los consejeros es adecuada para el cumplimiento de sus funciones: memorias, in-
formes y normativa interna de la compafifa. Asimismo, toda la alta direccién de la compafifa se pone a disposicién de cada nuevo
consejero para solucionar sus dudas y/o preguntas.
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25. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcién el tiempo y esfuerzo necesarios para
desempefiarla con eficacia y, en consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la comision de nombramientos de sus restantes obligaciones profesio-
nales, por si pudieran interferir con la dedicacién exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nUmero de consejos de los que puedan formar parte
sus consejeros.

Ver epigrafes: C.1.12, C.1.13y C1.17

CUMPLE PARCIALMENTE

En Testa Inmuebles en Renta, S.A., no se estima conveniente limitar el nimero de consejos de los que puedan formar parte sus
consejeros asf como no hay limites en cuanto a las obligaciones profesionales de cada uno de ellos, debido a que los consejeros
de Testa, obran con la diligencia de un ordenado empresario en el desempefio de sus funciones, quedando obligados a dedicar
con continuidad el tiempo y esfuerzo necesarios para seguir de forma regular las cuestiones que plantea la administracion de la
sociedad, recabando la informacién suficiente para ello y la colaboracién y asistencia que considere oportuna como asf dispone el
articulo 28 del Reglamento del Consejo.

Ese deber de lealtad, obliga a los consejeros de Testa a anteponer los intereses de la sociedad a los suyos propios y especificamente
al deber de diligencia, deber de fidelidad y deber de secreto.

26. Que la propuesta de nombramiento o reeleccién de consejeros que se eleven por el consejo a la junta
general de accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacién, se aprueben por el consejo:

a) A propuesta de la comisién de nombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b) Previo informe de la comisién de nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.

Ver epigrafe: C.1.3

CUMPLE

27. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente infor-
macién sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;
b) Otros consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

c) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca segun corresponda, sefialandose, en el
caso de consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.
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d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

CUMPLE

28. Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien representen venda
integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero que corresponda, cuando
dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del nimero de sus
consejeros dominicales.

Ver epigrafes: A2, A3y C.1.2

CUMPLE

29. Que el consejo de administracidon no proponga el cese de ninguin consejero independiente antes del cum-
plimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apre-
ciada por el consejo previo informe de la comision de nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o incurrido en algunas
de las circunstancias que le hagan perder su condiciéon de independiente, de acuerdo con lo establecido en la
Orden ECC/461/2013.

También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Ad-
quisicién, fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio en la estructura
de capital de la sociedad cuando tales cambios en la estructura del consejo vengan propiciados por el
criterio de proporcionalidad sefialado en la Recomendacién 11.

Ver epigrafes: C.1.2, C.1.9, C.1.19 y C.1.27

CUMPLE

30. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en
aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a
informar al consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores
vicisitudes procesales.

Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por alguno
de los delitos sefialados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital, el consejo examine el caso
tan pronto como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no que el
consejero continte en su cargo. Y que de todo ello el consejo dé cuenta, de forma razonada, en el Infor-
me Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafes: C.1.42, C.1.43

CUMPLE
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31. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren que alguna propuesta de
decision sometida al consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial
los independientes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el consejo.

Y que cuando el consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera
formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por dimitir, explique
las razones en la carta a que se refiere la recomendacién siguiente.

Esta Recomendacion alcanza también al secretario del consejo, aunque no tenga la condicion de consejero.

CUMPLE

32. Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su
mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros del consejo. Y que, sin perjuicio
de que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual
de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafe: C.1.9

CUMPLE

33. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la so-
ciedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accién,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacién no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los consejeros
las mantengan hasta su cese como consejero.

NO APLICABLE

34. Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacion
y responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

CUMPLE

35. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

NO APLICABLE
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36. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen limites y las cautelas técnicas
precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacién con el desempefio profesional de sus be-
neficiarios y no derivan simplemente de la evolucién general de los mercados o del sector de actividad de la
compafiia o de otras circunstancias similares.

NO APLICABLE

37. Que cuando exista comision delegada o ejecutiva (en adelante, “comision delegada”), la estructura de par-
ticipacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio consejo y su secretario sea el
del consejo.

Ver epigrafes: C2.1y C2.6

NO APLICABLE

38. Que el consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la
comision delegada y que todos los miembros del consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la co-
mision delegada.

NO APLICABLE

39. Que el consejo de administracién constituya en su seno, ademas del comité de auditoria exigido por la Ley
del Mercado de Valores, una comision, o dos comisiones separadas, de nombramientos y retribuciones.

Que las reglas de composicién y funcionamiento del comité de auditoria y de la comisién o comisiones
de nombramientos y retribuciones figuren en el reglamento del consejo, e incluyan las siguientes:

a) Que el consejo designe los miembros de estas comisiones, teniendo presentes los conocimientos, ap-
titudes y experiencia de los consejeros y los cometidos de cada comision; delibere sobre sus propuestas
e informes; y ante él hayan de dar cuenta, en el primer pleno del consejo posterior a sus reuniones, de
su actividad y responder del trabajo realizado;

b) Que dichas comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo
de tres. Lo anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos,
cuando asi lo acuerden de forma expresa los miembros de la comisién.

¢) Que sus presidentes sean consejeros independientes.

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempefio de
sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los miembros del consejo.

Ver epigrafes: C.2.1y C2.4

CUMPLE
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40. Que la supervision del cumplimiento de los cédigos internos de conducta y de las reglas de gobierno cor-
porativo se atribuya a la comisién de auditoria, a la comisién de nombramientos, o, si existieran de forma
separada, a las de cumplimiento o gobierno corporativo.

Ver epigrafes: C.2.3y C2.4

CUMPLE

41. Que los miembros del comité de auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en
cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.

CUMPLE

42. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditoria interna que, bajo la supervisién del
comité de auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacién y control interno.

Ver epigrafe: C.2.3

CUMPLE

43. Que el responsable de la funcion de auditoria interna presente al comité de auditoria su plan anual de tra-
bajo; le informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada
ejercicio un informe de actividades.

CUMPLE

44. Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:

a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnolégicos, financieros, legales, reputacionales...) a los
que se enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econémicos, los pasivos contingentes y
otros riesgos fuera de balance;

b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;

c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a
materializarse;

d) Los sistemas de informacién y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados
riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.

Ver epigrafe: £

CUMPLE
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45. Que corresponda al comité de auditoria:
1° En relacién con los sistemas de informacién y control interno:

a) Que los principales riesgos identificados como consecuencia de la supervision de la eficacia del
control interno de la sociedad y la auditoria interna, en su caso, se gestionen y den a conocer ade-
cuadamente.

b) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el pre-
supuesto de ese servicio; recibir informacion periédica sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

c) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confi-
dencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia, espe-
cialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

2° En relacion con el auditor externo:

a) Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados
de su ejecucioén, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.

b) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:

i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acompaiie
de una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran
existido, de su contenido.

iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran motivado.

Ver epigrafes: C.1.36, C.2.3, C24yE2

CUMPLE

46. Que el comité de auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso dis-
poner que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.

CUMPLE

47. Que el comité de auditoria informe al consejo, con caracter previo a la adopcién por éste de las correspon-
dientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefialados en la Recomendacion 8:

a) La informacion financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica pe-
riédicamente. El comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mis-
mos criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revisién limita-
da del auditor externo.
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b) La creacion o adquisicién de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas
en paises o territorios que tengan la consideracién de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras
transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar
la transparencia del grupo.

c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcién de informe previo haya sido atribuida a otra
comisién de las de supervision y control.

Ver epigrafes: C2.3y C2.4

CUMPLE

48. Que el consejo de administracion procure presentar las cuentas a la junta general sin reservas ni salve-
dades en el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el presidente
del comité de auditoria como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de
dichas reservas o salvedades.

Ver epigrafe: C.1.38

CUMPLE

49. Que la mayoria de los miembros de la comision de nombramientos -o de nombramientos y retribuciones,
si fueran una sola- sean consejeros independientes.

Ver epigrafe: C.2.1

CUMPLE

50. Que correspondan a la comisién de nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las Recomen-
daciones precedentes, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el consejo, definir, en con-
secuencia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y
evaluar el tiempo y dedicacion precisos para que puedan desempeiiar bien su cometido.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del presidente y del
primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al consejo, para que dicha sucesién se produzca de
forma ordenada y bien planificada.

c) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al consejo.

d) Informar al consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la Recomendacién
14 de este Cédigo.

Ver epigrafe: C.2.4

CUMPLE PARCIALMENTE
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La Comisién de Nombramientos sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo de Administracion, tiene como respon-
sabilidades basicas, elevar al Consejo propuestas de nombramiento (para su designaciéon por cooptacion o para su sometimiento a
la decision de la Junta General de accionistas) de los consejeros independientes; informar las propuestas de nombramiento (para
su designacién por cooptacion o para su sometimiento a la decision de la Junta General de accionistas) de los restantes consejeros;
proponer al Consejo de Administracion el sistema y la cuantia de las retribuciones anuales de los consejeros y, en su caso, miem-
bros del Comité de Direccién; revisar periédicamente los programas de retribucion, ponderando su adecuacion y sus rendimientos;
velar por la transparencia de las retribuciones, asi como la de informar al Consejo de Administraciéon de aquellos casos en que se
concluya que la permanencia de uno o varios de los consejeros como miembros de dicho érgano pueda poner en riesgo los inte-
reses de la Sociedad o afectar negativamente al crédito y reputacion de la misma pero no se contempla la de informar al Consejo
sobre las cuestiones de diversidad de género.

51. Que la comisién de nombramientos consulte al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especial-
mente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos.

Y que cualquier consejero pueda solicitar de la comisién de nombramientos que tome en consideracién,
por si los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero.

CUMPLE

52. Que corresponda a la comisién de retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las Recomendacio-
nes precedentes, las siguientes:

a) Proponer al consejo de administracion:
i) La politica de retribuciéon de los consejeros y altos directivos;
ii) La retribucion individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.
iii) Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.

Ver epigrafes: C.2.4

CUMPLE

53. Que la comisién de retribuciones consulte al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

CUMPLE
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OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

1. Si existe alglin aspecto relevante en materia de gobierno corporativo en la sociedad o en las entidades del grupo
que no se haya recogido en el resto de apartados del presente informe, pero que sea necesario incluir para recoger
una informacién mas completa y razonada sobre la estructura y practicas de gobierno en la entidad o su grupo, de-
tallelos brevemente.

2. Dentro de este apartado, también podra incluirse cualquier otra informacién, aclaracion o matiz relacionado con los
anteriores apartados del informe en la medida en que sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, se indicara si la sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia de gobierno
corporativo y, en su caso, incluya aquella informacién que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en
el presente informe.

3. La sociedad también podra indicar si se ha adherido voluntariamente a otros cédigos de principios éticos o de
buenas practicas, internacionales, sectoriales o de otro ambito. En su caso, se identificara el c6digo en cuestiony la
fecha de adhesion.

Apartado A.3.:

Cabe sefialar, que el 99,496% del capital es propiedad de la entidad matriz Sacyr, S.A., y que Don Manuel Manrique
Cecilia en su calidad de Presidente del Consejo de Sacyr, S.A., junto con los demas consejeros de Testa que o son
también de Sacyr, S.A,, representan de modo efectivo a las acciones de Sacyr en Testa Inmuebles en Renta, S.A.

Apartado C.1.2:

Hay que destacar que en Consejo de Administracion de fecha 22 de julio de 2014 se acepta con efectos al dia 1 de
agosto de 2014, la dimisién presentada por Fernando Rodriguez- Avial Llardent al cargo de Consejero Delegado y
a la consiguiente renuncia a las facultades delegadas del Consejo de Administracién. Asimismo se acepta que siga
continuando como Presidente del Consejo de Administracién, si bien con caracter de no ejecutivo.

En cuanto al procedimiento de eleccién de los miembros del consejo, hay que sefialar lo siguiente:

En la Junta General de Accionistas de fecha 27 de septiembre de 2005 se ratifica el nombramiento de Luis Carlos Crois-
sier Batistas como consejero nombrado por cooptacion en el Consejo de Administracion de fecha 26 de julio de 2005.

EnJunta General de Accionistas de fecha 31 de mayo de 2005, se ratifica el nombramiento de Manuel Manrique Ce-
cilia, como consejero nombrado por cooptacién en el Consejo de Administracion de fecha 30 de noviembre de 2004.

En Consejo de Administracion de fecha 19 de diciembre de 2014 se nombra por cooptacién a D. Fernando La-
cadena Azpeitia, como consejero y Consejero Delegado. En Junta General de Accionistas de fecha 02 de febrero
de 2015, se ratifica su nombramiento como consejero y a continuacién, el Consejo de Administracion le designa
Consejero Delegado.
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Apartado C.1.11.:

En relacién a los miembros del Consejo que asumen cargos de administradores o directivos en otras sociedades
que formen parte del grupo de la sociedad cotizada, hay que sefialar lo siguiente:

Daniel Loureda Lopez (baja durante el ejercicio): es miembro de los Consejos de Administracion de Testa American
Real Estate Corporation (Presidente); Pazo Congresos de Vigo, S.A. (representante, persona fisica del Consejero
Testa Residencial, S.L.), P.K. Hoteles 22, S.L. (representante, persona fisica del Consejero Testa Inmuebles en Renta,
S.A)y Parking del Palau, S.A. (representante, persona fisica del Consejero Testa Residencial, S.L., desde junio de
2014y de la sociedad Preim Defense 2, (representante, persona fisica del Consejero Testa Inmuebles en Renta,
S.A.) hasta septiembre de 2014.

Apartado C.1.15.:

Testa sigue una politica de transparencia en la publicacién de las retribuciones del Consejo. A continuacion, se
transcribe la parte de las cuentas anuales de Testa en que se hace constar de forma desglosada las retribuciones
de los miembros del Consejo de Administracion:

a) Consejeros Ejecutivos:

Retribucion total salarial de los consejeros ejecutivos hasta la fecha de su baja:
Don Fernando Rodriguez -Avial Llardent: 239.266 euros.
Don Daniel Loureda Lopez: 285.792 euros.

Total: 525.058 euros (incluye fijo, variable y seguro de vida).

Hay que aclarar que el total del seguro de vida son 520 euros (no llega a 1 miles de euros).
Retribucién total salarial del consejero ejecutivo desde la fecha de su alta.

Don Fernando Lacadena Azpeitia: 11.421 euros (incluye fijo, variable y seguro de vida).

b) Consejeros Independientes:

1. Por Consejo de Administracion:

Don Estanislao Rodriguez- Ponga Salamanca: 39.600 euros.
Don Miguel Corsini Freese: 39.600 euros

Don Luis Carlos Croissier Batista: 39.600 euros

Total: 118.800 euros.

2.Por Comisién de Auditorfa:

Don Estanislao Rodriguez- Ponga Salamanca: 4.050 euros.
Don Miguel Corsini Freese: 4.050 euros.

Don Luis Carlos Croissier Batista : 4.050 euros.

Total: 12.150 euros.
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3. Por Comisién de Nombramientos y Retribuciones:

Don Estanislao Rodriguez- Ponga Salamanca: 4.050 euros.
Don Miguel Corsini Freese: 4.050 euros.

Don Luis Carlos Croissier Batista : 4.050 euros.

Total: 12.150 euros.

c) Consejeros externos:

1. Por Consejo de Administracion:
Don Fernando Rodriguez -Avial Llardent: 20.000 euros

Apartado C.1.16.:

En el total de la remuneracién de los miembros de alta direccién se han incluido los siguientes conceptos: fijo,
variable y seguro de vida.

Para una mayor informacion, la sociedad define alta direccion, aquellos directivos ejecutivos que tengan dependen-
cia directa del consejo o del primer ejecutivo de la compafiia (entendiendo por tales, los Directores Generales, los
Consejeros Delegados y los Presidentes de las filiales directas de la matriz).

Esta definicidn es a los efectos informativos que se solicitan, no es una interpretacion de la clasificaciéon a efectos de
la normativa aplicable a la Sociedad (como la contenida en el Real Decreto 1382/1985), ni tiene por efecto la crea-
cion, reconocimiento, modificacion o extincion de derechos u obligaciones legales o contractuales. Por ejemplo, los
miembros del Comité de Direccidn, en tanto no tengan acordado expresamente un contrato escrito a efectos de
lo establecido en el Real Decreto 1382/1985, se considerara gue estan sujetos plenamente y a todos los efectos a
una relacion laboral comun.

Apartado C.1.26.:

Conforme al articulo 54.2.a) de los Estatutos Sociales y 23.2.a) del Reglamento del Consejo, los consejeros deberan
poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracién y formalizar, si éste lo consideran conveniente, la co-
rrespondiente dimisién cuando alcancen la edad de 65 afios, en el supuesto de consejeros ejecutivos, pudiendo,
en su caso, continuar Como consejero no ejecutivo.

Apartado C.1.30:

El nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio 2014 con la asistencia
de todos sus miembros, se ha calculado teniendo en cuenta las no asistencias no representadas.

Apartado C.1.45:

Hay que aclarar, que si hubiera informacién sobre las clausulas se transmitiria a la Junta, al darle traslado del IAGC.
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Apartado C.2.4:
En cuanto a las responsabilidades, la Comisién de Auditorfa tendra, como minimo, las siguientes competencias:

a) informar, a través de su Presidente y/o su Secretario, en la Junta General de accionistas sobre las cuestiones que
en ella planteen los accionistas en materias de competencia de la Comisién de Auditoria.

b) proponer al Consejo de Administraciéon, para su sometimiento a la Junta General de accionistas, la designacion
del auditor de cuentas, de conformidad con la normativa aplicable, asi como las condiciones de contratacién, el
alcance del mandato profesional y, en su caso, la revocacién o no renovacion;

C) revisar las cuentas de la Sociedad, vigilar el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplicacion
de los principios de contabilidad generalmente aceptados, asf como informar las propuestas de modificacion de
principios y criterios contables sugeridos por la direccion;

d) supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditorfa interna y los sistemas de gestién de riesgos y
revisar la designacion y sustitucion de sus responsables, asi como discutir con el auditor de cuentas las debilidades
significativas del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditorfa;

e) servir de canal de comunicacién entre el Consejo de Administracién y los auditores, evaluar los resultados de
cada auditoria y las respuestas del equipo de gestion a sus recomendaciones y mediar en los casos de discre-
pancias entre aquéllos y éste en relacion con los principios y criterios aplicables en la preparacion de los estados
financieros;

f) mantener las relaciones con los auditores externos para recibir informacién sobre aquellas cuestiones que pue-
dan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de
la auditorfa de cuentas, asi como recibir informacién y mantener con el auditor de cuentas otras comunicaciones
previstas en la legislacion de auditorfa de cuentas y en las normas técnicas de auditoria; en todo caso, la Comision
de Auditorfa debera recibir anualmente del auditor de cuentas la confirmacién escrita de su independencia frente a
la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi como la informacién de los servicios adiciona-
les de cualquier clase prestados a estas entidades por el citado auditor, o por las personas o entidades vinculados
a éste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa sobre auditorfa de cuentas;

g) emitir anualmente, con caracter previo a la emisién del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se
expresard una opinion sobre la independencia del auditor de cuentas. Este informe debera pronunciarse, en todo
caso, sobre la prestacién de los servicios adicionales a que hace referencia el punto anterior;

h) supervisar el proceso de elaboracién y presentacion de la informacién financiera regulada;

i) supervisar el cumplimiento del contrato de auditorfa, procurando que la opinidn sobre las cuentas anuales y los
contenidos principales del informe de auditoria sean redactados de forma clara y precisa;

j) supervisar la informacion financiera periddica que deba suministrar el Consejo de Administracion a los mercados
y sus érganos de supervision;

k) recibir informacién sobre el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta, del presente Reglamento y, en
general, de las reglas de gobierno de la Sociedad y hacer las propuestas necesarias para su mejora; en particular,
corresponde a la Comisién de Auditorfa recibir informacién y, en su caso, emitir informe sobre medidas disciplina-
rias @ miembros del alto equipo directivo de la Sociedad;
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) supervisar los servicios de auditorfa interna de la Sociedad, sin perjuicio de la dependencia jerérquica de los
mismos, ejerciendo las siguientes competencias: (i) supervision de los sistemas de seleccién y contratacion del
personal de auditorfa interna, (i) aprobacion del plan anual de auditorfa interna, (iii) aprobacién del presupuesto
anual del departamento, (iv) relaciones con el responsable del departamento de auditorfa interna, para recibir in-
forme sobre las conclusiones de la auditorfa interna y el cumplimiento del plan anual, y (v) en general, supervision
de cuantas materias correspondan al ambito de competencia de los mencionados servicios de auditoria interna,

m) Informar en relaciéon con las transacciones con consejeros de la Sociedad que impliquen o puedan implicar
conflictos de interés, cuando la Comisién Ejecutiva lo considere necesario.

Asimismo, la Comision de Nombramientos y Retribuciones tendra, como minimo, las siguientes competencias:

a) elevar al Consejo de Administracion las propuestas de nombramiento (para su designacién por cooptacién o
para su sometimiento a la decisién de la Junta General de accionistas) de los consejeros independientes;

b) informar las propuestas de nombramiento (para su designacion por cooptaciéon o para su sometimiento a la
decision de la Junta General de accionistas) de los restantes consejeros;

) proponer al Consejo de Administracion los miembros que deban formar parte de cada una de las Comisiones;

d) proponer al Consejo de Administracion el sistema y la cuantfa de las retribuciones anuales de los consejeros y,
en su caso, miembros del Comité de Direccion;

e) revisar periédicamente los programas de retribucion, ponderando su adecuacion y sus rendimientos;
f) velar por la transparencia de las retribuciones;
Apartado D.2. (Operaciones Vinculadas):

Hay que sefialar que en el apartado correspondiente falta por incluir las siguientes operaciones vinculadas entre
el accionista significativo Sacyr, S.A. y la sociedad Testa Inmuebles en Renta, S.A., por ser importes negativos, que
son las siguientes:

Naturaleza de la relacién: Contractual
Tipo de Operacion: Garantias y avales
Importe: -104.520 miles de euros.

Naturaleza de la relacién: Comercial.
Tipo de Operacién: Contratos de gestion.
Importe: - 1.878 miles de euros.

Naturaleza de la relacion: Comercial.
Tipo de Operacién: Contratos de arrendamiento operativo.
Importe: - 50 miles de euros.

Asimismo, para una mayor informacién, se detallan las operaciones vinculadas que constan en la memoria anual
consolidada del Grupo Testa en miles de euros:
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Diciembre 2014

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS:

Gastos e Ingresos de actividades continuadas

1. Gastos financieros: Total: 4

Personas, soc. o entidades del grupo: VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, SAU: 4

2. Contratos de gestién o colaboracion: Total: 1.878
Accionista significativo: SACYR, S.A:: 1.878

3. Arrendamientos: Total: 57

Accionista significativo: 50

SACYR, S.A.: 50

Personas, soc. o entidades del grupo: SACYR CONSTRUCCION, S.A.: 7

4. Recepcion de servicios: Total: 9.222
Accionista significativo: SACYR, S.A.: 101
Personas, soc. o entidades del grupo: 9.121
VALORIZA FACILITIES, S.AAU.: 9.116
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION: 5

5. Otros gastos: Total: 577
Accionista significativo: SACYR, S.A.: 536
Personas, soc. o entidades del grupo: VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A.U.: 41

Total Gastos: 11.738
Accionistas significativos: 2.565
Personas, soc. o entidades del grupo: 9.173

6. Ingresos financieros: Total: 29.265
Accionista significativo: SACYR, S.A.: 29.265

7. Arrendamientos: Total: 5.317

Accionista significativo: SACYR, S.A.: 1.841

Personas, soc. o entidades del grupo: Total 3.476
SACYR CONSTRUCCION, SAU.: 1.214
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, SAU.: 121
VALORIZA FACILITIES, S.A.: 480

SACYR CONCESIONES, S.L.: 314

SACYR INDUSTRIAL, S.L.: 319

SAU DEPURACION Y TRATAMIENTO: 248

VALORIZA GESTION, S.A.U.: 390

VALORIZA SERVICIOS MEDIOAMBIENTALES, S.A: 390
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8. Otros ingresos: Total: 1.430
Accionista significativo: SACYR, S.A.: 1.430

Total Ingresos: 36.012
Accionistas significativos: 32.536
Personas, soc. o entidades del grupo: 3.476

OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTINUADAS:

Acuerdos de financiacion: Créditos y aportaciones de capital (prestamista): Total: 46.954

Accionista significativo: SACYR, S.A.: 46.954

Garantias y avales prestados: Total: 86.561
Accionista significativo: SACYR, S.A.: 86.561

Compromisos/Garantias cancelados: 216.326
Accionistas significativos: SACYR, S.A.: 191.081
Personas, soc. o entidades del grupo:

VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, SAU.: 25.245

Dividendos y otros beneficios distribuidos: 41.362
Accionistas significativos: SACYR, S.A.: 41.362

Otras operaciones: Total: 7

Accionistas significativos: SACYR, S.A:: 5

Personas, soc. o entidades del grupo:
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A.U.: (33)
SACYR CONCESIONES, S.L.: 8

SACYR CONSTRUCCION, SAU: 6

SACYR INDUSTRIAL, S.L: 10

VALORIZA GESTION, S.A: (17)

VALORIZA SERVICIOS MEDIOAMBIENTALES, S.A.: 3
VALORIZA FACILITIES, S.A.: 25

Por ultimo, afirmar que la sociedad no esta sometida a legislacion diferente a la espafiola.

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el consejo de Administracién de la sociedad, en

su sesién de fecha 25/03/2015.

Indique si ha habido consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con la aprobacion

del presente Informe.

NO
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