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A los Accionistas de
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1. Hemos auditado las cuentas anuales de TESTA Inmuebles en Renta, S.A. que
comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2003, la cuenta de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
tormulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluyo la auditoria de las cuentas anuales de 2003
de determinadas sociedades dependientes y asociadas cuyo coste contable representa al 31 de
diciembre de 2003 72 millones de euros. Las mencionadas cuentas anuales de estas sociedades
han sido auditadas por otros auditores y nuestra opinion expresada en este informe sobre las
cuentas anuales de TESTA Inmuebles en Renta, S.A. se basa, en lo relativo a la participacién en
estas sociedades, Unicamente en el informe de los otros auditores. En la nota 8 de la memoria
adjunta se indican estas sociedades y sus respectivos auditores.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del cuadro de financiacién, ademds de las cifras del ejercicio 2003, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio
2003. Con fecha 30 de enero de 2003 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de
las cuentas anuales del ejercicio 2002 en el que expresaron una opinion favorable.

3. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de los otros auditores, las
cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de TESTA Inmuebles en Renta, S.A. al 31
de diciembre de 2003 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante el ¢jercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacidn
necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con
principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los
aplicados en el ejercicio anterior. |
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4. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de TESTA Inmuebles en Renta, S.A., la
evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2003. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo

y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la Sociedad.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002

(Expresados en Miles de euros - €mls)

ACTIVO 2003 2002
Inmovilizado
Gastos de establecimiento (Nota 5) | 908 1.451
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 6)
Concesionas Administrativas 25.664 20.893
Aplicaciones Informaticas 500 458
Derechos sobre bienes an leasing 333.000 -
Amortizacion Acumulada ( 5418) “ ( 1.243)
353.746 19.908
Inmovilizaciones materiales (Nota 7)
Terranos 55.390 44 427
Construcciones en curso 4().252 57.264
Construcciones para arrendamiento y uso proplo 1.383.269 1.208.695
Anticlpos da inmovilizado 15.289 61.294
Otro inmovilizado 1.611 1.329
Provisiin por depreciacion ( 4287) ( 4.287)
Amortizacion acumulada ( 81.252) ( 73.710)
1.420.272 1.385.012
Inmovilizaciones financieras (Nota 8)
Participaciones en empresas del grupo 136.437 72.360
Participaciones en empresas asocdadas 22.992 19.636
Créditos a ermpresas del grnupo 134.632 94.990
Cartera de valores a largo plazo 38.677 38.676
Otros créditos a largo plazo 107 121
Depositos y flanzas constituidos a largo plazo 15.761 14.573
Pravisiones ( 38.583) ( 19.065)
- 310.023 221.291
Deudores a largo plazo (Nota 10) 1.924 4 .94
Total inmovilizado _ 2.086.474 1.632.661
Gastos a distribuir en varios ejercicios {Nota 4 e) 84.814 4,227
Aclivo circulante
Existencias (Nota 9)
Terrenos y solares - 6.767
Edificios construidos 38 202
Anticipas 824 | -
862 §.969
Deudores (Nota 10)
Chentes por ventas y prestacion de servicios 5.459 10.055
Emprasas del grupo, deudoras 5429 2.604
Deudores varios 12.092 20.093
Administraciones poblicas 14.656 11.922
Provision Insolvencias (885 (_746)
__38.751 43.928
Inversionas financieras temporales (Nota 11)
Participaciones en empresas del grupo 6.464 .
Créditos a empresas del grupo 50.823 88.301
Carera de valoras a corto plazo - 5.988
Provisiones - (_2.568)
57.287 91.721
Tesoreria 103 &6
Ajusias por panodificacion 10 .
Total activo circulante 95.013 142.684

Total activo

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

2.266.301
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002

(Expresados en Miles de euros - €mls)

PASIVO

Fondos propios (Nota 12)

Capital suscrito

Prirma de emision

Reserva legal

Reservas espaciales

Reservas voluntanias

Resultados negativos de ejercicios anterioras
Dividendo a cuenta

Beneficio del gjercicio

Total fondas propios

Ingresos a disibuir en varios ejercicios (Nota 13)

Provisiones para riesgos y gastos {(Nota 14)

Provisioneas parq impuestos
Provisiones para responsabiidades
Frovisionas para contingencias

Total provisiones para esgos y gasios

Acreedores alargo plazo

Entidades de crédito (Nota 15)

Deudas con empresas del grupo (Nota 15)
Deudas con empresas asociadas (Nota 15)
Fianzas y depdsitos racibidos (Nota 14)

Total acreedores a largo plazo

Acreedores g corto plazo

Enfidodes de credito (Nota 15)
Préstamos y otras deudos
Deudas por interases

Empresas del grupo (Nota 17)

Acreedores comerciclas (Nota 18)
Anticipo de clientes
Deudas por compras y prestaciongs de servicios
Devudas representadas por efectos a pagor

Otras deudas no comerciales {Nota 19)
Administraciones publicas
Otros deudas
Ofras deudas

Provisiones para operaciones de trafico
Ajustes por periodificacion

Toldl acreedores a covto plazo

Tolal posivo

La memona adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

2003

6¥2.855
73 781
13.446
410
13591

([ 60.024)
149,984

904.065

?.895

1.103
1.207
2.080

4.370

1.217.312
1.478

198
23.714

1.242.722

49 588
9.274

28.862
21.956

7.916
4.785

19.666

405

83
488

1.616
2.641

105.229

2.266.301

2002

692.855

93.781

410

{ 34,355i
( 72.750)

134.662

814.103

10,223

1.05%
746
15.748

17,553

791.113

4,368

446
19.117

815.044

47.780
6.173

23.953
29.687

3.793
31.531
1.021

36.345

292

52
344

453
1.842

122,624

).779.567




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS PARA LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
(Expresadas en Miles de euros - €Mls)

GASTOS

Gastos de explotacion
Disminucion de existencias (Nota 9)
Gastos de personal (Nota 21)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Variacion de las provisiones de trafico (Nota 10)
Otros gastos de explotacion

Total gastos de explotacién

Beneficios de explotacion

Gastos financieros
Gastos financieros y gastos asimilados (Notas 22}
Variacion de las provisiones de inversiones
financieras (Nota 11)
Diferencias negativas de cambio

Total gastos financieros
Beneficios de las actlividades ordinarias

Pérdidas y gastos extraordinarios
Variacion de las provisiones de inmovilizado
Pérdidas procedentes del inmovilizado
Gastos extraordinarios
Gastos y perdidas de ejercicios anteriores

Total pérdidas y gastos exiraordinarios
Resuliados exiraordinarios positivos
Beneficios antes de impuestos
Impuesto sobre Sociedades (Nota 26)

Beneficio del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales,

2003

164
9.901
23.592
247

32.255
81759

104.737

55.143

991

11.504
__67.638

52005

2915
29
177

10.147
115189
167.294

17308

149,986

2002

457
4,934
18.856
108

36195
60.550

77,097

32.577

/.762
4.704

45.043

_37.7%0

63
207
2.682
275

3.932

97.100

134890

228

134.662




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS PARA LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

INGRESOS | 2003 2002
Ingresos de explotacién
IMmporte neto de la cifra de negocios (Nota 20) 162.260 136.783
Oftros ingresos de explotacion 29 72
Variacion de las provisiones para riesgos y gastos 4.207 792
Total ingresos de explotacion 166.496 137.647

Ingresos financieros
Ingresos de otros valores mobiliarios y de créditos

del activo inmovilizado 13.804 5.353

Intereses infercalarios y otros gastos incorporados

a produccion (Nota 7) 1.202 383
Total Ingresos financieros 15.006 5.736
Resvltados financieros negativos 92.632 39.307
Beneficios e ingresos extraordinarios

Beneficios enajenacion de inmovilizado (Nota 25) 124.307 89.311

Beneficios procedentes de participaciones en

empresas del grupo y asociadas - 11.158

Ingresos extraordinarnios 1.026 8

Ingresos y beneficios de ejercicios anteriores o 3 155
Total beneficios e Ingresos exiraordinarios 125.336 100.632

La memona adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales,




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003
(Expresadas en Miles de euros - €Mls)

1. Naluraleza y actividades principales

TESTA Inmuebles en Rentq, S.A., (la Sociedad) se constituyd como sociedad
andnima en Espafa el 30 de septiembre de 1974 por un periodo indefinido.

TESTA Inmuebles en Rentaq, S.A. desarrolla su actividad principal en el sector
inmobiliario, fundamentalmente mediante la explotacidn de inmuebles en
regimen de arendamiento, asi como a través de la promocién y desarrolio de
proyectos urbanisticos, la compra, venta, arendamiento y explotacion de todo
fipo de fincas y la realizacion de toda clase de operaciones inmobiliarias,
directamente o a traves de sociedades participadas.

La Sociedad participa en dos UTES que estan en proceso de liquidacién, UTE

Vallain y UTE Testa-Euroresidencias no siendo significativa la inversion ni el fondo
operafivo

2. Bases de presentacion

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad
han formulado las cuentas anuales de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracion y clasificacion contenidos en la legislacién mercantil y por
las Normas de Adaptacion Sectorial del Plan General de Contabilidad a las
empresas inmobiliarias, que entrd en vigor el dia 4 de enero de 1995 modificado
el 11 de mayo de 2001, habiendo sido preparadas a partir de los registros
contables, y estimandose que serdn aprobadas por la Junta General de
Accionistas sin variaciones significativas. Las cuentas anuales del ejercicio 2002
fueron aprobadas en Junta General Ordinaria de fecha 30 de junio de 2003.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales,
el balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias y esta memoria,
estan expresadas en miles de euros. A efectos comparativos los datos relativos al
ejercicio 2002 han sido adaptados con la normativa de Adaptacién Sectorial del
Plan General de Contabilidad a las empresas inmobiliarias.

3. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucidn de los resultados del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2003, formulada por los Administradores y pendiente de
aprobacion por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003

(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

euros
Bases de reparto
Pérdidas y ganancias 149.985.933,63
149.985.933,463
Distribucion
Distribucion dividendos 60.024.314,46
Reserva Legal 14.998.593,36
Reservas Voluntarias 74.963.025,81

La distribucion de resultados comrespondiente al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2002, efectuada durante 2003, se presenta en la Nota 12,

El Consejo de Administracion, el 25 de marzo de 2003, acordd pagar a los
acclonistas, a cuenta del dividendo que acuerde la Junta General, un 2,1614%
del valor nominal de la acciodn.

Este reparto a cuenta ascendid a un total de 15.000 miles de euros.

Se incluye a continuacidn el cuadro demostrativo de la existencia de un
beneficio suficiente, asi como, el estado de liquidez, que tuvo en cuenta el

Consejo de Administracion al decidir el primer pago a cuenta del dividendo del
ejercicio 2003:

Miles de
euros

Resultado contable neto a 28 de febrero de 2003 69.072

Prevision del pago a cuenta 2.1614% del valor nominal de Ias
acciones 15.000
( 0.1299 euros por accion)

Previsidn de tesoreria del periodo comprendido entre el 1 de
Marzo de 2003 y ese mismo dia de 2004

- daldo de tesoreria al 28 de febrero de 2003 236.389
- Cobros proyectados en el periodo considerado 437.525
- Pagos proyectados en el periodo considerado {Incluido el pago (4/0.935)
a cuenta)

3




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003
(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

202.979

La liquidez existente en la fecha de declaracion del dividendo a cuenta es
superior al importe bruto del mismo, existiendo un estudio de liquidez que abarca

un periodo de doce meses posterior al mismo, y que muestra situacién de liquidez
suficiente para efectuar el pago del citado dividendo.

El Consejo de Administracion, el 10 de junio de 2003, acordd pagar a los
accionistas, a cuenta del dividendo que acuerde la Junta General, un 4,333% del
valor nomindl de la accion.

Este reparto a cuenta ascendid a un total de 30.024 miles de euros.
Se incluye a confinuacién el cuadro demostrativo de la existencia de un
beneficio suficiente, asi como, el estado de liquidez, que tuvo en cuenta el

Consejo de Administracion al decidir el segundo pago a cuenta del dividendo
del ejercicio 2003:

Miles de
euros

Resultado contable neto a 30 de abril de 2003 /5.533

Prevision del pago a cuenta 4,333% del valor nominal de las
acciones 30.024
( 0.26 euros por accion)

Prevision de tesoreria del periodo comprendido entre el 1 de
Mayo de 2003 y ese mismo dia de 2004 |

- Saldo de tesoreria al 30 de abril de 2003 237.960
- Cobros proyectados en el periodo considerado 486.480
- Pagos proyectados en el periodo considerado (Incluido el pago (502.725)
a cuentq)

221.715

La liquidez existente en la fecha de declaracién del dividendo a cuenta es
supernor al importe bruto del mismo, existiendo un estudio de iquidez que abarca
un periodo de doce meses posterior al mismo, vy qQue muestra situacion de liquidez
suficiente para efectuar el pago del citado dividendo.

El Consejo de Administracién, el 25 de noviembre de 2003, acordd pagar q los
accionistas, a cuenta del dividendo que acuerda la Junta General, un 2,165% del

A
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003

(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

valor nominal de la accidén.
El reparto ascendid a un total de 15.000 miles de euros.

Se incluye a continuacién el cuadro demostrativo de la existencia de un
beneficio suficiente, asi como, el estado de liquidez, que tuvo en cuenta el
Consejo de Administracion al decidir el tercer pago a cuenta del dividendo del
ejercicio 2003:

Miles cde
euros

Resuitado contable neto a 30 de octubre de 2003 157.303

Prevision del pago a cuenta 2,163% del valor nominal de Ias
acciones 15.000
( 0.129899 euros por accion)

Previsidn de tesoreria del periodo comprendido entre el 1 de
noviembre de 2003 y ese mismo dia de 2004

- Saldo de tesoreria al 31 de octubre de 2003 213.167
- Cobros proyectados en el periodo considerado 505.412
- Pagos proyectados en el periodo considerado (Iincluido el pago (640.544)
a cuentq)

78.035

La liquidez existente en g fecha de declaracidn del dividendo a cuenta es
superior al importe bruto del mismo, existiendo un estudio de liquidez que abarca

un periodo de doce meses posterior al mismo, y que muestra situacion de liquidez
suficiente para efectuar el pago del citado dividendo.

4.  Principios contables y normas de valoracion aplicados

Las cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracion y clasificacion contenidos en la legislacién
mercantil y por las Normas de Adaptacion Sectorial del Plan General de

Contabilidad a las empresas inmobiliarias, que entrd en vigor el dia 4 de enero de
1995 modificado el 11 de mayo de 2001,

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de |as
cuentas anuales son l0s que se describen a continuacién:
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003

(Expresadas en Miles de euros - €Mls)

Q) Gastos de establecimiento

LOs gastos de establecimiento, que incluyen fundamentalmente los incurridos en
relacion con las ampliaciones de capital efectuadas, se muestran al coste, netos

de la comespondiente amortizacion acumulada, que se calcula utilizando el
metodo lineal sobre un periodo de 5 anos.

b} Inmovilizaciones inmateriales

Las inmovilizaciones inmateriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicién
O a su coste de produccién. En el caso de las concesiones, Ia amortizacién se
calcula segun el método lineal en funcién del periodo de concesién.

Las aplicaciones informaticas se amortizan en un periodo de 4 anos.

Los bienes utilizados en régimen de arrendamiento financiero se reflejan en el
epigrafe correspondiente del inmovilizado inmaterial, cuando, por Ias
condiciones econdmicas del amendamiento, se desprende que son capitalizables
y s& amortizan en funcidn de su vida Util estimada en base a los coeficientes
expuestos para inmovilizaciones materiales similares. Los gastos financieros
relacionados con la operacion se llevan a resultados en funcidén de la duracién
del conirafto y de acuerdo con un criterio financiero.

c) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicién o coste
de construccion, incluyendo la correspondiente repercusién del solar y otros
costes directamente imputables.

En construcciones en curso se incluyen los costes incunidos, ademds de todas
aqueillas instalaciones y elementos que tienen cardcter de permanencia, los
costes inherentes a la construccion y los honorarios facultativos del proyecto y
direccion de obras. Se incluye asi mismo en el coste de los edificios y otras
construcciones el coste de los solares sobre los que se ha construido.

Los gastos financieros directamente relacionados con la construccion del
inmovilizado material se incluyen como parte del coste de construccion hasta la
finalizacion de la obra, en la medida en que con esta INCorporacion no se supere

el valor de mercado o de reposicidn, y se calculan en funcién de las necesidades
de financiacion de la misma.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se practica sobre los
valores de coste o coste actualizado siguiendo el método lineal durante los
siguientes periodos de vida Util estimados:




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003
(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

Anos de
vida Otil
construcciones para arendamiento y uso propio 5068
Otros conceptos
Instalaciones tecnicds y maquinaria 10a 15
Qtras instalaciones, utillaje y mobiliario 10albd
Elementos de transporte 5
Equipos para procesos de informacién 4

Los costes de mejora que suponen un aumento de Ia vida Util o de la rentabilidad
de los inmuebles en alquiler se incorporan cada aio como mayor valor de los
mismos. Por el contrario, los gastos de mantenimiento y reparaciones del
iInmovilizado material que no mejoran su utilizacion o prolongan su vida Util, se
cargan a las cuentas de pérdidas y ganancias en el momento en que se
producen.

La Sociedad dota las oportunas provisiones por depreciacion de sus
iInmovilizaciones materiales cuando existen dudas sobre la recuperabilidad de su
valor contable.,

d) Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a su precio de
adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la compra y, en su caso, el coste de
los derechos de suscripcion.

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad, las
Inversiones en sociedades del grupo y asociadas son valoradas a coste de
adquisicion, dotandose las oportunas provisiones por depreciacion de los valores
mobiliarios cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad vy clara
constancia. A estos efectos, cuando se trata de participaciones en capital, se
provisionq el exceso del coste de adquisicion sobre el valor tedrico contable de
las participaciones, comregido por el importe de las plusvalias tacitas adquiridas
en el momento de la compra que todavia subsisten al cierre del ejercicio.

Las participaciones en empresas del grupo y asociadas corresponden en su
mayor parte a participaciones accionariales en sociedades cuyos activos estan
constituidos fundamentalmente por solares e inmuebles.

Las perdidas de sociedades participadas generadas desde el momento de su
adquisicion son objeto de provisidon en las cuentas anuales de la Sociedad,

cuando el coste de adquisicion excede al valor tedrico contable de las
participaciones.
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Para los valores admitidos a cotizaciéon en un mercado secundario de valores,
cuando el menor de los valores comrespondientes a la cotizacidn media del Ultimo
fimestre y a la cotizacion al cierre, resulta inferior al valor de adquisicién, se dotan
las provisiones necesarias para reflejar la depreciacion experimentada.

Se consideran empresas del grupo aquellas en las que se posee mds del 50% del
capital social y empresas asociadas aquellas en las que se posee al menos el 20%
del capital social si no estdn admitidas a cotizacién oficial, o al menos el 3% si
estan admitidas. Aquellas participaciones que, bien por su escasa importancia
relativa, o bien porque dichas participaciones no se van a mantener en un futuro,
no se consideran empresas del grupo o gasociadas.

e) Gastos a distribuir en varios ejercicios

de incluyen como gastos a distribuir en varios ejercicios los derivados de la
formalizacion de préstamos hipotecarios a largo plazo, se valoran por su precio
de adquisicidn y se amortizan en un plazo méximo de cinco anos. Asimismo se
iIncluyen en este epigrafe los gastos financieros implicitos derivados de Ia
operacion de leasing, se valoran como diferencia entre la deuda total y el valor
al contado del bien y se amortizan de acuerdo con un criterio financiero
establecido.

f) Existencias

Las existencias, constituidas por solares e inmuebles terminados, destinados todos
ellos a la venta, se encuentran valoradas al precio de adquisicién o coste de
ejecucion. La Sociedad dota las oportunas provisiones por depreciacion de las
existencias cuando el coste contabilizado excede a su valor de mercado.

g) Inversiones financieras temporales

Las inversiones financieras temporales se reflejan al coste de adquisicion o al de
mercado, si fuese menor.

h) Clientes y efectos comerciales a cobrar

En el balance de situacion adjunto, los saldos de clientes y efectos comerciales a
cobrar incluyen los efectos descontados pendientes de vencimiento, figurando su
contrapartida por el mismo importe como deudas con entidades de crédito. Los
Intereses financieros incorporados en los efectos comerciales a cobrar se registran
bajo el epigrafe ingresos a distribuir en varios ejercicios y se imputan a las cuentas
de pérdidas y ganancias aplicando un criterio financiero.
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Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en las cuentas de
perdidas y ganancias cuando se incurren.

Se dofan aquellas provisiones para insolvencias que permiten cubrir los saldos de
cierta antigbedad o en los que incurren circunstancias que permitan
razonablemente su cdlificacion como de dudoso cobro.

) Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Incluye fundamentalmente intereses por cobros aplazados, subvenciones
oficiales recibidas por arrendamiento de viviendas e ingresos a percibir de
iInquilinos por acondicionamientos y obras. Se incorporan como ingresos en la

cuenia de resultados en funcidn del periodo de vigencia y duracioén en cada uno
de los concepitos.

) Prestamos y deudas financieras

Las cuentas de crédito se muestran por el importe dispuesto. Las deudas se
contabilizan por su valor nominal clasificadas por naturaleza.

k)  Transacciones en moneda extranjera

Las fransacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su
contravalor en euros, vtilizando los tipos de cambio vigentes en Ias fechas en que
se realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en la
cancelacion de los saldos provenientes de transacciones en moneda extranjeraq,
s€ reconocen en las cuentas de pérdidas y ganancias en el momento en que se
producen.

LOs saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se
valoran en euros a tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre, reconociéndose
como gastos las perdidas netas por diferencias de cambio no realizadas, y
difiriendose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados.

) Corto/largo plazo

En el balance de situacion adjunto, se clasifican a corto plazo los activos y
deudas con vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo plazo si su
vencimiento supera dicho periodo.

m) Indemnizaciones por despido

Los gastos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a resultados en el
momento en que se toma la decisidon de efectuar el despido.




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003

(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

n} Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
beneficio econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente
segun los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones
aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su
Caso, en las corespondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del
balance de situacion.

n)  Consolidacion fiscal

- El gjercicio 2003 es el primer gjercicio en que la Sociedad y sus sociedades filiales

como parte del Grupo Sacyr Valiehermoso, S.A. tributa en régimen de
consolidacion fiscal, de acuerdo con lo dispuesto en el art. 81 de la Ley 43/1995
(Ley del Impuesto de Sociedades), en el ejercicio 2002 tributd en régimen de
consolidacion fiscal como parte del grupo Vallehermoso, S.A.. Este régimen
consiste en considerar a un grupo de sociedades como un Unico sujeto pasivo
del Impuesto sobre Sociedades que tributard segin el beneficio consolidado.

La sociedad matriz de dicho Grupo es Sacyr Vallehermoso, S.A. constituyendo
esia empresa el sujeto pasivo a efectos del mencionado impuesto. Testa
Inmuebles en Rentaq, S$.A., forma parte de un "Grupo Consolidable” a efectos
fiscales que engloba a su vez a Sacyr Vallehermoso, S.A., Sacyr, S.A., Prinur, S.A.,
Ideyco, S.A., Microtec, S.A., Aurentia, S.A., Cavosa, S.A., Scrinser, S.A., Obras y
Medio Amb Galicia, S.A., Inchisacyr, S.A., ltinere Infraestructura, S.A., Neopistas,
3.A., Avasacyr, S.L., Enaitinere, S.A., Sacyr Gestion, S.A., Sadyt, Tyresa, Cafestore,
S.A., Secaderos de Biomasa, S.L., Valoriza, S.A. Valoriza Facilities, S.A..
Vallehermoso Telecom, S.A., Testa Inmuebles en Renta, S.A., Renlovi, S.L.U., Nisa
Vallehermoso. S.A., Campo Salinas, $.A., Trade Center Hoteles, S.A., Prosacyr
Hoteles, S.A., V. Patrimonio S. Inmob. Inversién, S.A., Vallehermoso Division
Promocion, S.A., Tradimir, S.L., Capace, S.L., Erantos, S.A., Prosacyr Ocio, S.L.

0) Ingresos y gastos

Los ingresos y los gastos se imputan siguiendo el criterio del devengo, es decir, en
funcion de la corriente real de bienes y servicios que representan y con
iIndependencia del momento en que se produce la corriente monetaria o
financiera derivada de ellos.

NO obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Unicamente
confabiliza los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras
que los riesgos previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en
otro anterior, se contabilizan tan pronto son conocidas.
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P} Medio Ambiente

Por las actividades que desarrolla la Sociedad no existen riesgos que afecten al
medio ambiente © que pudieran ocasionarlos.

q) Otras provisiones para riesgos y gastos

En este epigrafe se recogen las responsabilidades probables o ciertas de
cualquier clase o naturaleza, originadas por reclamaciones, litigios en curso,
garantias, indemnizaciones, reparaciones extraordinarias y contingencias

probables se provisionan de acuerdo con una estimacion razonable de sus
cuantias

5. Gastos de establecimiento
Su detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

Miles de euros
Saldo al Saldo al
31.12.02  Altas Bajas 31.12.03

Gastos ampliacion de capital 1.451 - 942 509

1.451 - 942 509

b. iInmovilizaciones inmateriales

Su detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

Miles de euros

Saldo al Saldo al
31.12.02 Altas Bajas Traspasos 31.12.03
Concesiones administrativas 20.693 124  (3.762) 8.609  25.664
Aplicaciones informaticas 458 42 - - 500
Derechos sobre bienes en
leqsing - 333.000 - - 333.000

21.151  333.166 (3.762) 8.6079 359.164

Amortizacion acumuladag ([ 1.243) ( 4.412) 256 (19) ( 5.418)
19 208 328 754 (3 506! 8.590 353.744

11
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Las concesiones administrativas recogen a 31 de diciembre de 2003 los derechos
de explotacion de inmuebles en régimen de alquiler en Bentaberri con el
Gobierno de la Comunidad Auténoma del Pais Vasco por un periodo de 75 aiios
y vencimiento en el ano 2.074 y la concesién otorgada por el IVIMA para la

explotacidon de una residencia de ancianos en Usera (Madrid) por un plazo de 20
anos y vencimiento en el ano 2.019.

Las bajas comresponden a la fransmision de la explotacién de un aparcamiento
en la calle General YagUe de Madrid.

Los derechos sobre bienes en regimen de arendamiento financiero recogen el
valor de adquisicion de 9 inmuebles sitos en distintas provincias espafolas y
arendados a sociedades pertenecientes al Grupo Endesa. El coste de los bienes
a origen es de 333.000 miles de euros han sido abonadas durante el ejercicio 11
cuotas por importe neto de 82.833 miles de euros, estdn pendientes de pago en
ejercicios futuros 169 cuotas, tiene vencimiento 14 de febrero de 2018 y el precio
de la opcion de compra asciende a 116.550 miles de euros.

7. Inmovilizaciones materiales

El detalle y movimiento de este capitulo del balance de situaciéon se muestra a
confinuacion:
Miles de euros

Saldos «al Saldos al
31.12.02 Altas Bajas Traspasos 31.12.03
Terenos 44,427 23.8864 - (12.923) 955.390
Edificios para arendamiento y uso
Propio 1.298.695 98.013 (67.434) 63.995 1.393.249
Oftros conceptos 1.329 282 -~ - 1.611
Edificios y ofras construcciones en
CUrso 57.264 36.418 (516) (52.914) 40,252
Anticipos a proveedores de
Inmovilizado material 61.294 7.714 (53.719) - 15,289
Total coste 1.463.009 166.313 _ {121.669) (1.842) 1.505.81]
Total amortizacién acumulada ( 73.710) (18.238) 10.696 - (81.252)
Provision depreciacion inmovilizado { 4.287) - - - (4.287)
[ 77.997) (18.238) 10.696 - (85.539)
Coste neto 1.385.012 148.075  (110.973) (1.842) 1.420.272

Durante el ejercicio, se han realizado obras de edificaciéon de inmuebles CUYyO
destino es la explotacion en forma de arrendamiento, dando origen a la
capitalizacion de gastos financieros por importe de 1.202 miles de euros. El

12




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003

(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

importe capitalizado en ejercicios anteriores asciende a 985 miles de euros.

El valor neto contable de los inmuebles afectos a las garantias hipotecarias

asciende a 1.131.104 miles de euros, siendo su valor de mercado de 1.735.950
miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2003, el valor de coste de los inmuebles destinados al
arendamiento asciende a 1.392.962 miles de euros que corresponden a 1.353.44)
metros cuadrados de los cuales, 1.299.334 estédn contratados v el de inmuebles
desfinados a uso propio a 307 miles de euros que corresponden a 265 metros
cuadrados fundamentalmente de oficings.

Las altas mas significativas del ejercicio comresponden fundamentalmente a las
adquisiciones en edificios de oficinas, entre las que destacan el edificio Eucalipto
33 y tres edificios arendados a sociedades del grupo Endesa sitos en Barcelona,
Zaragoza y Lérida. Asimismo hay que destacar la inversidn en mejoras en los
edificios de oficinas de Centro O'Donnell, Castellana 83-85 y Principe de Vergara
187 y en Centros Comerciales en Porto Pi centro.

En relacion con las bajas mas significativas del ejercicio, destacar las ventas de
los edificios Martinez Villergas 49, Princesa 3 y Emilio Jiménez Millas 2, sitos en
Madrid. Asimismo dentro de las bajas se incluyen por importe de 6.464 miles de
euros netas las corespondientes a una aportacién a una sociedad 100%
propiedad de Testa Inmuebles en Renta, S.A. denominada Renlovi, $.L.U. (Nota
11)

Dentro de los traspasos realizados en el ejercicio de obras en curso a edificios en
explotacion, caben destacar en oficinas el Edificio de Eucalipto 25, en Hoteles el
Oceanic en Valencia y Arroyo de la Vega en Madrid y en residencias, una sita en
Getafe y otra en Arroyo de la Vega en Madrid.

Como movimiento mas significativo dentro del epigrafe de anticipos, destaca la
aplicacion del anticipo por importe de 50.000 miles de euros satisfecho para la

adquisicion de 12 inmuebles totalmente arrendados a sociedades del Grupo
Endesa.

A 31 de diciembre de 2003 no existen elementos de inmovilizado totalmente
amortizados.

13
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8. Inmovilizaciones financieras
@ SU composicion y movimiento es el siguiente:
— MiesdeFuros =00
Saldos al Saldos al
31.12.02 Altas Bajas  Traspasos 31.12.03
® Participaciones en empresas del grupo 72360  36.787 (529) 27.819 136.437
Participaciones en empresas asociadas 19.636 3.822 (466) - 22992
Créditos a empresas del grupo y asociadas 94990 491.823 (452.181) - 134.632
QOtras inversiones financieras permanentes 38.676 ] - - 38.677
Otros créditos a largo plozo 121 17 (31) 107
Depositos y fianzas constituidos 14.573 8.424 (7.236) - 15,761
® 240.356 _540.874 (460.443) 27819  348.606
Menos provisiones ( 19.065) (6.449) - (13.069) (38.583)
Valor neto 221,291 534.425 (460.443) 14.750 310.023
@ a) Participaciones en empresas del grupo y asociadas

El detalle de las participaciones de TESTA Inmuebles en Rentq, S.A. en empresas

del grupo y asociadas se incluye en el Anexo | de la memoria, el cual forma parte
Infegrante de esta notaq.

El valor tedrico contable de las participaciones mas significativas en sociedades
del grupo y asociadas resulta de los balances auditados o revisados por auditores
independientes al 31 de diciembre de 2003. Los informes de auditoria o de
revision limitada no presentan incidencias significativas en relacién con las
cuenias anuales de TESTA Inmuebles en Renta, S.A. tomadas en su conjunto. Para
el calculo del valor tedrico contable no se han tenido en consideracién las
plusvailias tacitas existentes en dichas sociedades al cierre del ejercicio. No
obstante han sido tomadas en consideracion por los Administradores de la
Sociedad para el calculo de la provision por depreciacidon de las inversiones

financieras aquellas plusvalias tacitas existentes en el momento de la compra que
fodavia subsisten al cierre del ejercicio (véase Nota 4 (d)).

Dentro de las altas de este epigrafe son de destacar las inversiones realizadas en
las companias Prosacyr Hoteles, S.A. Provitae Centros Asistenciales, S.L..
Bardiomar, S.L. y PK Hoteles 22, S.L.

El importe del fraspaso dentro del epigrafe de las participaciones coresponde @
la capitalizacion, con fecha 23 de enero de 2003, de 30 millones de délares del
prestamo concedido a la filial al 100% americana Testa American Real Estate

14
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Corporation (Nota 11).
b} Créditos a empresas del Grupo y asociadas
Los creditos mas significativos al 31 de diciembre de 2003 corresponden a

Vallehermoso Division Promocién , S.A.U. y Trade Center Hotel, S.L. por importe de
106.191 miles de euros y 27.517 miles de euros a un tipo de interés de mercado.

c}) Ofrasinversiones financieras permanentes

Comesponde a participaciones accionariales inferiores al 20%, excepto Id
participacion del 20,25% en Maag Holdings. La sociedad considera que esta
participacion no se mantendrd en el futuro razén por lo que esta registrada en
este epigrafe.

d)} Depdsitos y fianzas constituidos

Depdsitos y fianzas constituidos recoge, principalmente, un porcentaje acordado
por las Comunidades Autonomas de las fianzas cobradas por arendamientos,
que han sido depositadas en los organismos oficiales comrespondientes.

9. Existencias

El detalle a 31 de diciembre de 2003 es como sigue:

Miles de

euros

Inmuebles 38
Anticipos 824
Sdaldo al 31 de diciembre de 2003 362

Un detalle de la variacion de existencias durante el ejercicio es como sigue:

Miles de

@uUros

Saldo al 31 de diciembre de 2002 6.969
Traspasos (6.767)
Coste de ventas . [ 164)
Saldo al 31 de diciembre de 2003 38
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Durante el ejercicio 2003, al igual que en ejercicios anteriores la sociedad no ha
iINncorporado en existencias gastos financieros.

10. Deudores

El detaile al 31 de diciembre de 2003 es como sigue:

Miles de
euros
Clientes
Clientes - Efectos comerciales a cobrar 1.924
A largo plazo 1.924
Clientes — Compradores 599
Clientes - Efectos comerciales a cobrar 1.635
Clientes — Arrendamientos 2.340
Clientes - Efectos comerciales impagados y dudoso cobro 885
5.459
Cuentas comientes con empresas del Grupo y asociadas 5.429
Deudores varios 12.092
Administraciones publicas 14.656
Menos, provisiones para insolvencias 38
A corto plazo 36.751

Un detalle de los vencimientos de los efectos comerciales a cobrar a largo plazo
al 31 de diciembre de 2003, es el siguiente:

Miles de

____ euros

vVencimiento 2005 830
vencimiento 2006 /87
vencimiento 2007 73
Vencimiento 2008 /2
Vencimiento posterior a 2008 162

Total 1.924
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El movimiento de la provision para insolvencias durante el ejercicio ha sido el
siguiente:

Miles de

euros

Saldos al 31 de diciembre de 2002 746
Aumentos 247
Cancelaciones ( 108)
Saldos al 31 de diciembre de 2003 ' 885

Dentro del epigrafe con empresas del grupo y asociadas son de destacar las
mantenidas con Testa American Real Estate Corporation por importe de 3.011
miles de euros y el mantenido con Sacyr Vallehermoso, S.A. por importe de 1.841
miles de euros en concepto de crédito a favor de la Sociedad por la liquidacién
del Impuesto de Sociedades.

Los saldos deudores con Administraciones PUblicas son los siguientes:

Miles de
euros
Hacienda Publica, deudora a corto plazo
Por IVA, retenciones y Administraciones publicas locales 5.748
Impuesto anticipado (Nota 26) 8.908
14.656
11. Inversiones financieras temporales
El detalle a 31 de diciembre de 2003 es el siguiente:
Miles de evros
Saldos al Saldos al
31.12.02 Altas Bajas Traspasos 31.12.03
Creditos a empresas del grupo 85.821 500 {10.496) (27.819) 48.006
Intereses créd, Emp. del grupo 2.480 13.252 (12.915) - 2.817
Inversiones Anancieras 5.988 6.464 (5.988) - 6,464
94,289 20.216 (29.399)  (27.819) 57.287

'___u_—_———_.——.u.u_._.._m_
.

Provisiones (2.568) (Y91) 3.559 -

—————-—m
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91.721 19.225 (25.840) (27.819) 57.287

a) Creditos a empresas del grupo

El creédito mas significativo al 31 de diciembre de 2003 coresponde a Testa
American Real Estate Corporation porimporte de 47.506 miles de euros, tras la
capitalizacion realizada (Nota 8). Dicho importe comresponde al contravalor en
euros de 60.000 miles de dolares americanos

b) Inversiones financieras

Se ha constituido una nueva sociedad denominada Renlovi, S.L.U. participada
all00% por TESTA mediante la aportacidén de inmuebles que ésta Ultima tenfa en
propiedad sin la generacion de plusvalias contables por la aportacion (Nota 7).
Esta participacion serd enajenada durante el proximo ejercicio conforme a un
acverdo de venta que la sociedad tiene suscrito.

12. Fondos propios

El detfalle y movimiento de los fondos propios de la Sociedad se muestra a
continuacion:

Miles de euros

Saldos al Distribucion Resultado Dividendo Saldos al
31.12.02 resultado periodo acuenia 31.12.03

Capital Social 692.855 - - - 692.855
Prima de emision 93.781 - - - 93.781
Reserva Legal - 13.466 - - 13.466
Reservas especiales 410 - - - 410
Reservas voluntarias - 13.591 - - 13.591
Resultados negativos
ejercicios anteriores (34.855) 34.855 - - -
Dividendo a cuenta (72.750) 72.750 - (60.024) (60.024)
Resultado del ejercicio 134.662 (134.662) 149.986 - 149986
814.103 - 149 986 (60.024)  904.065

Al 31 de diciembre de 2003 el capital social de la Sociedad esta representado,
por 115.475.788 acciones al portador de 6 euros de valor nominal cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas. El accionista mayoritario de la sociedad es
Sacyr Vallehermoso S.A. con una participacion del 99,33%.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAI. TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003

(Expresadas en Miles de euros - €éMls)

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos.

La totalidad de las acciones de la Sociedad se encuentran admitidas o
cotizacion en las Bolsas de Madrid y Barcelona.

El Consejo de Administracidn de la Sociedad tiene delegada la facultad de
efectuar uno o varios aumentos de capital, hasta el 3 de mayo de 2006, por un
importe maximo de hasta el 50% del capital social actual, con aportaciones
dinerarigs, sin previa consulta a la Junta General y en las condiciones que estime
mdas oportunas.

b) Prima de emisién

La prima de emision, originada como consecuencia de los diversos aumentos de
capital social, fiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines
que las reservas voluntarias, incluyendo su conversidn en capital social.,

c) Reserva lLegal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el Articulo 214 de la Ley de
Sociedades Anonimas, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por

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

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

d) Reservas Voluntarias
InCluye reservas de libre disposicidon generadas en la compaiia.

e) Cantidades pagadas a cuenta del dividendo del ejercicio 2003.

El Consejo de Administracion acordéd el 25 de marzo de 2003, el 10 de junio de
2003 y el 25 de noviembre de 2003 tres pagos a cuenta de los resultados de 2003

por importes de 15.000 miles de euros y 30.024 miles de euros y 15.000 miles de
euros respectivamente. kstas distribuciones fueron formuladas a partir de los

resultados contables netos a 28 de febrero, 30 de abril y 31 de octubre de 2003
por importe de 69.072 miles de euros, 75.533 miles de euros y 157.303 miles de

euros respectivamente, y de los estados de tesoreria del periodo suficiente para
repartir dicho importe (Véase Nota 3).
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003

(Expresadas en Miles de euros - €Mls)

13. Ingresos a disiribuir en varios ejercicios

Su detalle al 31 de diciembre de 2003 es el siguiente:

Miles de

euros

Subvenciones oficiales de capital 3.033
Ingresos arrendamientos diferidos 5.188
Ingresos por intereses diferidos 1.674
Saldos al 31 de diciembre de 2003 9.8935

a} Subvenciones de Capital

Corresponden principalmente a las recibidas por organismos publicos con
caracter no reintegrable y que complementan Ias rentas obtenidas en
deferminados inmuebles en explotacion, principalmente, por la explotaciéon de
viviendas de proteccidn oficial (V.P.O.).

b) Ingresos de arrendamiento diferidos

Corresponde al diferimiento de los costes de obras de mejora realizadas y
cobradas en los inmuebles a peticion de los inquilinos. La periodificacion se
realiza en funcion de la vida del contrato del arendatario.

14. Provisiones para riesgos y gastos

A continuacion se detalla su movimiento hasta el 31 de diciembre de 2003

Miles de

euros

Saldos al 31 de diciembre de 2002 17.553
Aumentos 1.074
Aplicaciones ( 4.741)
Traspasos _ {9.49¢)
Saldos al 31 de diciembre de 2003 4.390
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2003

(Expresadas en Miles de euros - €Mls)

15. Préstamos y deudas financieras

Su detalle al 31 de diciembre de 2003 es el siguiente:

1
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Miles de

euros

Préstamos hipotecarios 932.272
Leasing, créditos y préstamos 334.628
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1.696
Subtotal 1.268.596
Intereses devengados 9.274
Total devuda financiera 1.277.870
Prestamos y otras deudas (49.588)
Deudas por intereses (9.274)
Tolal deuda financiera a corto plazo ( 58.862)
Total deuda financiera a largo plazo 1.219.008

El vencimiento de los préstamos y deudas financieras es el siguiente:

2005 50.821
2006 53.095
2007 52.941
2008 55.188
Posteriores 1.006.963
Total 1.219.008

Los 1ipos de interés medios de los préstamos y créditos indicados anteriormente se
sitban entre el 3.01% v el 4,73%.

Los préstamos hipotecarios se encuentran garantizados mediante hipotecas
sobre iInmovilizaciones materiales (véase Nota 7).

Dentro de Leasing, créditos y préstamos se incluye la deuda total, incluidos 1os
gastos financieros implicitos de la operacion de leasing realizada en el ejercicio
(Nota ). Elimporte principal de la deuda asciende a 257.091 miles de euros v los
gastos financieros implicitos ascienden a 72.151 miles de euros.
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Durante el presente ejercicio, la Sociedad ha suscrito operaciones de cobertura
de riesgos en variacion del tipo de interés. Los instrumentos utilizados son collars y
confratos de permuta financiera de intereses (Interest Rate Swaps).

El detalle de la deuda financiera a fipo variable protegida. en funcién de la
cobertura del riesgo es el siguiente:

Miles de

euros

Con collars 120.000
Con L.R.S. 80.000
200.000

La compadia tiene créditos y préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2003
con distintas entidades financieras por un importe de 101.030 miles de euros

16. Fianzas y depésitos recibidos

A 31 de diciembre de 2003 este capitulo recoge las fianzas depositadas por
arrendatarios.

17. Empresas del Grupo

Su detalle es el siguiente:

Miles de euros

Vallehermoso Patrimonio Si, S.A. 15.588
Prosacyr Hoteles, S.A. 3.823
Sacyr, S.A. 1.057
Varnos 1.488

21.956
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18. Acreedores comerciales

SU detalle es el siguiente:

Miles de euros

Anticipos de clientes ' 7.365
Proveedores /95
contrafistas 3
Retenciones a contratistas 1.932
Acreedores por prestacion de servicios 4,786
/.516

Efectos a pagar a proveedores 4,785
19.666

19. Ofras devdas no comerciales a corto plazo

Su detalle es el siguiente:

Miles de
euros
Administraciones publicas 405
Ofras deudas no comerciales a corto plazo 83
488

Los saldos acreedores de Administraciones pUblicas son los siguientes:
Miles de
euros

Hacienda Publica acreedora

Ofros conceptos 351
Seqguridad Social 54
4035
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20. Importe neto de la cifra de negocios

La distribucion delimporte neto de la cifra de negocios del ejercicio, por
actividades, es como sigue:

Miles de

euros

Ingresos por arendamientos 159.281
Venta de edificaciones (Existencias) 205
Ingresos por prestacion de servicios 2.774
162.260

La fotalidad de Ias ventas se han producido en temitorio nacional.
Las ventas redlizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la Nota 23.
2]. Gastos de personal

Su detalle es el siguiente:

Miles de
euros

Sueldos, salarios y asimilados 4.85]

Seguridad social 517
Ofros gastos sociales 133

5.501

El numero medio de empleados de la sociedad durante el ejercicio, distribuido
por categorias, ha sido el siguiente:

Directivos 16
Tecnicos y Titulados superiores 13
Administrativos 31
Operarios y subalternos 2
Total 62
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
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22. Gastos financieros y gastos asimilados

Su detalle es el siguiente;

Miles de

______euros

Por deudas con empresas del grupo y asociadas (Nota 23) 33
Por deudas con terceros y gastos asimilados 55.090
55.143

23. Transacciones con empresas del grupo y asociadas

Las principales transacciones realizadas por la Sociedad con empresas del grupo
y asociadas han sido las siguientes:

Empresas
del grupo

INgresos
Ingresos por arendamientos 2.153
Ingresos por intereses 12.807
14.960

Gastos
Oftros gastos por facturacion de servicios 7.066
Gastos por intereses (Nota 22) 53
7.119

24, Remuneraciones y saldos con miembros del Consejo de Administracion

Los miembros del Consejo de Administracidn que forman parte de la plantilla de
la Sociedad han percibido durante el ejercicio 2003 un importe de 665 miles de
euros, en concepto de sueldos y salarios. Por otra parte la retribucién percibida
por los miembros del Consejo de Administracion por la asistencia v servicios
prestados en su condicidn de Consejeros ha ascendido 11 miles de euros.
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25. Resultados en la enajenacion de inmovilizado

El detalle es el siguiente:

Precio Valor neto

de venia contable Resultado
Venta Inmovilizado Inmateriagl 5.833 ( 3.644) 2.189
Venta Inmovilizado material 177.189 (55.071) 122.118

_183.022 (98.715) _ 124.307

26. Situacién fiscal

El ejercicio 2002 fue primer ejercicio en que Testa Inmuebles en Renta, como

parte del Grupo Vallehermoso tributa en régimen de consolidacion 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 Vallehermoso, S.A.

consfifuyendo esta empresa el sujeto pasivo a efectos del mencionado impuesto.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para
determinadas operaciones, el resultado contable difiere del resultado fiscal. A

continuacion se incluye una conciliacion entre el beneficio contable del ejercicio
y el beneficio fiscal estimado por la Sociedad:

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 167.294
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores ( 37 394)
Diferencias permanentes ( 17 609)
Base contable del impuesto 112 291

Diferencias tfemporales 33 632
Base imponible fiscal 145 923
Cuota al 35% 51 073
Deduccidn reinversion fiscal ( 29 440)
Cuota liquida 21 633
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El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades se calcula como sigue:

Base contable por 35% 39 302
Deducciones reinversion contable (21 994)
Gasto del ejercicio 17 308

Las diferencias permanentes de la Sociedad incluyen principalmente, I
correccion monetaria de las plusvalias obtenidas por la venta de activos fijos.

El detalie de las diferencias temporales de la Sociedad en el reconocimiento de

gastos e ingresos a efectos contables y fiscales y de su comrespondiente efecto
Impositivo acumulado es como sigue:

Mliles de euros

Saldo al Movimiento 3aldoal Impuesto
31.12.02 ejercicio 31.12.03 diferido

Cuotas Leasing - 3.997 3.997 _1.259

- 3.597 3.997 1.259

Miles de euros

Impuesto
Saldoal Movimiento Saldo al anticipado

31.12.02 ejercicio 31.12.03 _ (Noia 10)

Inversiones Financieras - 37.229 37.2729 5 584
Provision depreciacién inmovilizado ? 496 - ? 494 3 324
Credito fiscal por bases imponibles

negativas de ejercicios anteriores 37.394 (37.394) _ §

46.890 (165) 46,725 8.908

La Sociedad tiene el compromiso de mantener durante cinco anos los activos
fijos afectos a la deduccidn por inversiones.

Segun establece la legislacidn vigente los impuestos no pueden considerarse
definifivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro anos. Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad. tiene

abiertos a inspeccion todos los impuestos corespondientes a los ejercicios 2001,
2002 y 2003.
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La sociedad tiene las siguientes bases imponibles negativas pendientes de
compensacion en ejercicios futuros:

Miles de euros
Saldo A compensar en
Ano pendiente Impuesto de Importe
31.12.02 Sociedades 2003

2000 37394  (37.394) i

.3 a4

27. Resultados extraordinarios

Los gastos extraordinarios comesponden principalmente a indemnizaciones a
iInquilinos, personal, garantias por arendamientos, etc.

28. Garantias y ofras confingencias

La Sociedad tiene prestados avales y garantias financieras por un importe
conjunto de 18.529 miles de euros. Asimismo, existen garantias concedidas a una

fillal de MAAG Holdings respaldadas por inmuebles por importe superior a las
MisMAs.

29. Cuadro de financiacion

El cuadro de financiacién del ejercicio 2003 se presenta en el Anexo Il el cual
forma parte integrante de esta Nota de la memoria de las cuentas anuales.

30. Oftrainformacion

El importe de los honorarios de la firma de auditoria que audita el Grupo Testa
para el ejercicio 2003 asciende a 37 miles de euros.

A efectos de lo previsto en el art. 127.ter de Ia Ley de Sociedades Anénimas, se
comunica que ningan consejero de TESTA se encuentra en tal situacion.

Se ha interpretado el art. 127.ter en relacion con el art. 132 de Ia Ley de Sociedades
Anonimas, entendiendo que existe deber de comunicar participaciones 0 cargos en

28
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sociedades cuya actividad real coincida con la propia de TESTA, y por tanto pueda
producirse conflicto de intereses entre ambas.

qu e_llc_) no se hacen constar sociedades cuyo objeto social fijado en los Estatutos puede
cmpcldlr parcialmente con el de TESTA pero que en la practica no se dedican al mismo o
analogo género de actividad, por lo que no existe conflicto de intereses con TESTA.

Por ese mismo motivo no se mencionan los cargos que ostenta alguno de los consejeros
de TESTA en otros Consejos de Administracion de sociedades del Grupo SyV.

Por otra parte no existe ofra informacion adicional que deba ser mencionada por
aplicacion de la Ley 26/2003, de 17 de julio.
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ANEXO I
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

CUADRO DE FINANCIACION PARA EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EtL 31 DE

DICIEMBRE DE 2003
(Expresado en Miles de euros - €éMIs)

Miles de euros
Origenes 2003 2002
Recursos procedentes de 1os operaciones
Resultado neto distribuible 14%.984 1344472
Mas:
Amortizacion del inmovilizado material 23.593 18.854
Dotacion de provisiones para riesgos y gastos 1.074 1.957
impuestio difendo del ejercicio - (47.452)
Dotacion a la provision de inmovilizodo material - 68
Dotacion a la provisibn de inmovilizado financiero 10.022 5413
Reversion a la provision de inmovilizado financiero - [ 220}
Beneficio en lo engjenacion del inmovilizado inmaterial { 2.189) 07
Benelficio en lg engjenacion del inmovilizado material (122.118) [ 89.311)
Beneficios en ia disolucidon de filiales ( 189) -
Beneficios en la engjenocion del inmovilizado financiero - { 11.158)
Diferencias negativas de cambio - 50
60.179 13.372
Disminucion del capital circulante 30.2764 -
ingresos a distibuir en varios ejercicios 1.505 -
Acreedores a LP
Enfidades de credito 531,650 322,087
Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizado inmaterial 5714 -
Inmovilizado moterial 233.091 222.639
Empresas del grupo y asociadas - 44.043
Concelacion de inversiones finoncieras 1,184 -
Deuvdores a lorgo plazo 3.075 -
Gastos a disfnbuir en varios ejercicios - 963
Financiero 22,674 3.125
829.16% 592.857
Tolal origenes 889.348 606.229
Aplicaciones
Aumento del capital circulonte - 58.772
Adguisicionas de inmovilizado
Gastos de establecimiento - 5]
Inmovilizacionas inmateriales (Nota 5) 333,166 202
Inmovilizaciones materiales (Nota 7) 166.313 173.970
Inmovilizacionas inancieras
Inversionas financieras 68.428 22.878
Creditos empresas del grupo y asociadas (Nota 8) 39.642 21.9205
Oftros inversiones financieras (Nota 8) 1.175 4,961
Dividendo a cuenta 60.024 72.750
Cancelacion o fraspaso a corto plazo de deuda a largo plazo
Entidades de crédito 105.452 -
Empresas del grupo y asociadas 3.138 138.237
Otros acreedores (4.597) 6827
Trasposo de existencias a inmovilizado 6.767 -
Provision para riesgos y gastos 4,741 2,592
Gastos a distnbuir en varios ejercicios 103.2646 2.905
Cancelacion ingresos a distibuir en vonos ejercicios 1.833 179
Total aplicaclones 88%.348 606,227
vVariacion del capital circulante
Aumento (disminucion) de existencias (6.107) ( 1.147)
Aumento (disminucion) de deudores (7.177) { 20.672)
Aumento (disminucion) de acreedores a corfo plazo 17.395 2.596
Aumento (disminucion] de inversiones financieras temporales (34.434) 78.181
Aumento {disminucion) de tesoreria y qjustes por periodificacidn 47 | | 66)
Aumento (disminucion) de capital circulante ‘302?6' 58,772

Este anexo forma parte de la Nota 24 de la memoria de las cuentas anuales.




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2003

La mision de TESTA dentro del Grupo SYV se concreta en crear valor para el accionista,
generando ingresos recurrentes y estables con una adecuada rentabilidad, incorporando
plusvalias de futuro. Ello debe redundar en incrementar, de manera sostenida, la
solvencia del Grupo SYV.

En linea con su mision, TESTA esta inmersa en un proceso de crecimiento firme Y
sostenido, manteniendo una diversificacién de productos, que disminuyen el riesgo global
de la compaiiia. Al mismo tiempo y por razones inmobiliarias (obsolescencia en un caso Yy

posible desocupacién futura, con riesgo comercial evidente, en el otro), ha vendido dos
edificios en el aho 2003.

Las incorporaciones a la explotacion de edificios en el afio 2003, han sido por 480 ME,
repartidos de la siguiente forma:

- 12 edificios de ENDESA, permaneciendo ésta como arrendataria por 385 M€.
- 2 edificios de oficinas en la M-30 de Madrid, alquilados en su totalidad, por 39,8 M€.
- 2 hoteles en Valencia y Alcobendas (Madrid), alquilados en su totalidad, por 26,4 ME.

- 2 residencias de 3° edad en Getafe y Alcobendas (Madrid), alquiladas en su totalidad,
por 20,1 M.

- 1 edificio de viviendas en Usera (Madrid), alquilado al 1.V..M.A por 8,6 M€.

Las ventas mencionadas han supuesto una facturacion de 183 M€, con un beneficio de 124
ME.

Debe destacarse también que, aunque el mercado en general y, en particular, el de
oficinas, centros comerciales y naves industriales se encuentran en una fase baja del ciclo,
los porcentajes de ocupacion, que rozan el 96%, asi como las rentas conseguidas, se
pueden considerar como satisfactorios. En oficinas, rotaciones de arrendatarios del
entorno de 25.000 m* se han recolocado a rentas de mercado con suficiente rapidez. Ello
indica la calidad y buena ubicacion general de los edificios de la compafiia.

Los m* totales en explotacion alcanzan, a final de afo, la cifra de 1.353.706 m®, cuando a
finales del 2002 eran de 1.218.332 m?.

Es un hecho evidente, politica y socialmente aceptado, que existe un déficit importante de
viviendas en alquiler en nuestro pais. Fundamentalmente el producto que hace falta es el
de viviendas pequefias y baratas, que permitan una mas pronta emancipacion de nuestros
jovenes, asi como una mayor movilidad geografica. TESTA esta perfectamente preparada
para colaborar a la solucion de este problema y, por tanto, va a hacer una apuesta por
incrementar su parque de viviendas en alquiler, en concreto, viviendas de Proteccion Oficial
en arrendamiento, que es el tipo de viviendas que mejor resuelve el problema sefialado.

Por otro parte, continda la actividad de servicios de la compafia. Por un lado gestiona los
activos inmobiliarios del F.l.l. del Grupo SCH, el mas importante -con mucho- de los
existentes en Espafia en la actualidad; lo cual reafirma nuestra imagen profesional y de
conocimiento del mercado, y por otro, gestiona centros comerciales donde TESTA tiene
patrimonio en arrendamiento y un centro de otro propietario.




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2003

En el futuro, el objetivo de TESTA es mantener el liderazgo en el mercado, para lo cual
seguira mejorando las rentabilidades globales y por producto en aquellos edificios que

estan en explotacion, y hara nuevas inversiones que no debiliten ni las rentabilidades
actuales, ni las plusvalias futuras.

Durante el ejercicio no se han efectuado ni adquisiciones ni enajenaciones de acciones
propias, a 31 de diciembre del presente ejercicio la Sociedad no posee acciones propias.

Durante el ejercicio no han existido inversiones o actividades en materia de investigacion y
desarrollo.




detenmnado en el artlculn 171 de la vigente Ley de Sociedades Anonimas, las Cuentas Anuales
Py (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memona), y el Informe de Gestion de TESTA
INMUEBLES EN RENTA, S.A., correspondiente al ejercicio 2003, para su sometimiento a la
decision de la Junta General de Accionistas de la Sociedad. Dichos documentos figuran
transcritos en los folios que preceden al presente, que estan todos ellos numerados en su parte
superior derecha del 1 al 3 4 incluyendo el presente, sellados y firmados por el Secretario del

Consejo, Doiia Marta Silva de Lapuerta.

®
En cumplimiento de lo establecido en el articulo 171.2 de la vigente Ley de Sociedades
Anonimas, en prucba de conformidad con esas Cuentas Anuales ¢ Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio 2003, los nueve Administradores que al dia de la fecha componen
la totalidad del Consejo de Admimistracion de TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A., firman
o por triplicado la presente diligencia.
De todo lo cual como Secretario doy fe, en Madrid, a veintitrés de febrero de dos mil cuatro.
. .—"_._.—_ —
Fdo: Marta Silva de Lapuerta
Secretario del Consejo (no Consejero)
® . _~Fdo: Pedro Gam amero del Castijlo y Bayo Fdo:Fernando RodriguezAtial Llarden
\\f Presidente Consejero Delegado
‘ _——Fdo-José @uﬁgumda Mantifian Fdo:LuigFernandp del Rivero Asensio
® Conseiero ) Consejero
¢
5 Fdo: Rafael Palpmo Gémez Fdo: Pedro delL OBero"Garcia Lomas
‘ PY Conséjero nsejero
/'/ﬁ:chente B ed]te / Ancés Fdo: J a___mei‘ Pérez Gracia
DiligenCimsdjare ha; 34Er que por error se escribidaifaciacde veintitrés de febrero de dos mil Quaﬁro, cuando
® la fecha en que reg a.ge firmaronr-tas Cuentas fue el veinticuatro de febrero de dos mil cuatro.
_ o — - — El Secretario del Consgjo 3e Administracion
We Hoyos Gonzalez Marta Silva de Lapuerta
Consegjero



| Dlllgencia que pongo yo el Secretario para hacer constar que la presente fotocopia se corresponde literalmentd con el n%@é\%ﬁ’nﬂg de los

- febrero de 2004, - e e

DILIGENCIA: Para hacer constar que el Consejo de administracién de TESTA INM (8356
EN RENTA, S.A., en su sesién del dia 24 de febrero de 2004 ha formulado, a efect6S d€ o~ -
determinado en el articulo 171 de la vigente Ley de Sociedades Anénimas, las Cuentas Anuales
(Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria), y el Informe de Gestion de TESTA

INMUEBLES EN RENTA, S.A., correspondiente al ejercicio 2003, para su sometimiento a la
decision de la Junta General de Accionistas de la Sociedad. Dichos documentos figuran
transcritos en los folios que preceden al presente, que estan todos ellos numerados en su parte
superior derecha del 1 al 3% incluyendo el presente, sellados y firmados por el Secretario del
Consejo, Doiia Marta Silva de Lapuerta. -

En cumplimiento de 1o establecido en el articulo 171.2 de la vigente Ley de Sociedades
Anénimas, en prueba de conformidad con esas Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio 2003, los nueve Administradores que al dia de la fecha componen

Ja totalidad del Consejo de Administracién de TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A., firman
por triplicado la presente diligencia.

De todo lo cual cpmo Secretario doy fe, en Madrid, a veintitrés de febrero de dos mil cuatro.
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Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 Fax: 915 727 270

28020 Madrid www.ey.com/es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de -
TESTA Inmuebles en Renta, S.A. Regl

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de TESTA MMMuebles en Renta, S.A. y
Sociedades depgadi ,, que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de
diciembre de 2003, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la memoria consolidada
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren
¢l examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluyo la auditoria de las cuentas anuales de 2003
de determinadas sociedades dependientes cuyos activos y resultados representan al 31 de
diciembre de 2003, 141 y 15 millones de euros del total consolidado, respectivamente. Las
mencionadas cuentas anuales de estas sociedades han sido auditadas por otros auditores y nuestra
opinion expresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas de TESTA Inmuebles
en Renta, S.A. y Sociedades dependientes se basa, en lo relativo a la participacion en estas
sociedades, unicamente en ¢l informe de los otros auditores. En la nota 12 de la memoria adjunta
se indican estas sociedades y sus respectivos auditores.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance consolidado y de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, ademas de las cifras del ¢jercicio 2003, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2003. Con fecha 30 de enero de 2003 otros auditores
emitiecron su informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2002
en el que expresaron una opinion favorable.

3. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de los otros auditores, las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de TESTA Inmuebles en
Renta, S.A. y Sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de sus
operaciones durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién
necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con
principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los

aplicados en el ejercicio anterior.

¥  Ernst & Young, s.1.
Domicilio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madnid.
Inscrita en el Registra Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0,
Folio 215, Seccion 87, Hoja M-23123, Inscripcion 116, CILF, B-78970506
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4. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones
que los Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion de

TESTA Inmuebles en Renta, S.A. y Sociecdades dependientes, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion consolidado

concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance

mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisidbn de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad y Sociedades dependientes.

15 de marzo de 2004

INSTITUTO DE
CENSORES JURADQS
DE CUENTAS DE ESPANA

Miembro ejerciente:
ERNST & YOUNG, 5L

01SD-000308/160

Afia 2004 e
COFIA GRATUITA

iiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii

Este informe esta sujeto a la tasa .

aplicable establecida en I3
Ley 44/2002 de 22 de noviembre,

lllllllllllllllllllllllllll

ERNST & YOUNG

(Inscrita ¢n ¢l Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con ehN° 5 (0530)

Benicio F. Herranz Hermosa
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GRUPQ TESTA INMUEBLES EN RENTA

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002

(Expresados en Miles de euros - €éMlIs)

ACTIVO

inmovilizado

Gastos de establecimiento (Noto é)

Inmovilizacionas inmateriales (Nota 7)
Bienes y derechos inmalteriales
Provisiones y amortizaciones

Inmovilizaciones materiales [Nota 8)
Terrenos y construccionas
Instalociones técnicas y maquinaria
Anticipos & inmovilizacionas materiales en curso
Frovisionas y amorizaciones

Inmovilizacioneas financieras (Mota ¥)
Cartera da valores a larga plazo
Participaciones en sociedadeas puesta en equivalencio
Craditos g empresas del grupo y asociadas
Otros créditos a largo plozo
Depdsitos y fionzas constituidos
Provisionas

Total inmovillzado
Deudores a large plazo (Nota10)
Fondo de comercio de consolidocion (Nota 4)

De sociedades consohidadas por integracion
Global o proporcional

Gostos a distibulr eén vorlos ejerciclos (Nota 3.))

Activo circulante
Existencias

Deudores
Clientes por ventas vy prastaciones de servicios
Empresas del grupo devdor
Oftros deudores
Provisiones

Inversioneas finoncieras temporales (Nota 11)

Canera de valores a corto plazo
Ofros craditos

Provisiones

Tesoreno
Ajustas por panodificacion
Total aclive circulonte

Totat activo

Lo memona adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales,

2003 2002

756 1.567

407.714 69.471

[ 7.804) [ 2.369)

| 399.9) 67.102
1.583.229 .477.492

1.611 1.391

£8.849 118.495

(99.69%) B [ 88.526)
1.573.990 1.509.252
38,748 38.748

10.64} 10.759

106.653 65.116

107 121

16.399 14,594

( 16.675) (10.226)
155.873 119.112
2,130,531 1.497.033
1.924 4.999

. 202

202

85.186 4.222

862 6968

6.953 11.560

1.809 413

27.579 32.364

. ( 885) [746)
35.456 43.59)

6.757 21,789

. 76

| - ( 2.566)
4.757 19.299

6.754 2.375

325 330

. 50.154 72783
2.247.795 1.779.239




GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

- A-08356727

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002

(Expresados en Miles de euros - €MIs)

PASIVO

Fondos propios (Nota 12)
Capital suscrito
Prima de emision
Otras reservas de la sociedad dominante
Reservas distribuibles
Reservas no distribuibles
Resultados ejercicios anieriores

Reservas en sociedades consolidadas por infegracion
global o proporcional

Raservas en sociedades puastas en equivalencia
Pérdidas y ganancias atribuibles a la sociedad
domingnte (Beneficio ¢ pérdidaq)

Dividendo a cuenia entregado en el ejercicio

Total fondos proplos

Diferencias negativas de consolidacion (Nota 5)
De sociedades consolidadas por integracién global
o proporcional
De sociedades puestas en equivalencia

Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Subvenciones en capital (Notal13)
Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios

Provisiones para riesgos y gastos (Noita 14)

Acreedores a largo plazo
Devdas con entidades de crédito (Notals)
Deudas con sociedades puesta en equivalencia (Nota 15)
Deudas con empresas del grupo
Otros acreedores {(Nofal 6}

Total acreedores a lorgo plozo

Acreedores a corto plazo
Deudas con enfidades de crédito (Notals)
Deudas con empresas del grupo
Deudas con sociedades puestas en aquivalencia
Acreedores comerciales
Otras deudas no comerciQles
Provisiones para operaciones de trafico
Ajusies por periodificacion

Total acreedores a coro plazo

Total pasivo

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

2003 2002
692 855 6£92.855
23.781 03.781
14.001 8.739
13,464 410
s (34.855)

27 467 (25.706)
5,763 625

( 428) (9.406)
141,726 140,620
(60.024! |72.750!
921.140 820.019
319 319
285 279
604 598
3.033 2.639
6,862 8027
9895 10.666
4,392 8538
1.218.227 791,945
198 4466
383 -
24.667 19.872
1,243,470 812.303
58 849 54.021
3.500 -
5 29.203
19.372 37.319
1.577 3.345
2,328 1.353
2.643 1.674
88.294 127.115
2.267.795 1.779.239



GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PARA LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002

(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

A T il sl i el § Sl e o N e sl

GASTOS 2003 2002
Gastos de explotacion
Reduccidn de existencias 164 712
Gastos de personal (Nota 18) 5.849 6.014
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 28.442 20.931
Variacion de las provisiones de trafico 247 ( 360}
Ofros gastos de explotacion 41.026 39.685
Total gastos de explotacién 79.728 66.982
Beneficios de explotacion 110.237 81.404
Gastos financieros
Gastos financieros (Nota 20) 33.135 32.840
Variacion de las provisiones de inversiones
financieras 991 /.981
Diferencias negativas de cambio 698 115
Total gastos financieros 56.824 40.936
Participacion en pérdidas de sociedades puestas en
equivalencia 3.453 -
Amortizacion del Fondo de Comercio de
Consolidacion . 18
Beneficios de las aclividades ordinarias 60.699 43.628
Pérdidas y gastos extraordinarios
Variacion de las provisiones de inmovilizado 6.342 68
Perdidas procedentes del inmovilizado - 594
Gastos extraordinarios y Pérdidas de ejercicios
anteriores 691 2.969
Total pérdidas y gastos exiraordinarios 7.033 3.631
o Resultados exiraordinarios positivos 118.963 97.834
Beneficios consolidados antes de impuestos 179.662 141.462
Impuesto sobre beneficios (Nota 23) . 17.936 842

Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad
dominante (Beneficio) 161.726 140.620

La memona adjunta formao parte integrante de las cuentas anuales.




GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PARA LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
(Expresadas en Miles de euros - €éMIs)

INGRESOS

Ingresos de explotacion
Importe neto de la cifra de negocios (Nota 17)
Trabqjos ejecutados por el grupo para el
inmovilizado
Otros ingresos de explotacion
Variacion de las Provisiones de Riesgos y Gastos

Total ingresos de explotacién

Ingresos financieros
Ingresos de otros valores mobiliarios y de créeditos del
activo inmovilizado
Intereses intercalarios y otros gastos incorporados a
produccion (Notas 7 y 8)
Diferencias positivas de cambio

Total ingresos financieros

Resultados financieros negalivos

Participaciones en beneficios sociedades puestas en
equivalencid

Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios procedentes del inmovilizado (Nota 22)
Beneficios por enajenaciones de participaciones

Ingresos extraordinarios y beneficios ejercicios
anferiores

Total beneficios e ingresos extraordinarios

2003

181.604

125
29

4.207

1835.969

9.448

1.202

10.650

46.174

89

124.307
224

1.465

125.996

La memoria adjunta forma parte infegrante de las cuentas anuales.

2002

148.277

109

148.386

2.121

800

2.926

38.010

252

89.314
11.158

793

101.465



]

%

- o
™ pl "] .’
. r
a5 .
1
L

THno. 91|¥ 5

k
\

GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(Expresada en Miles de euros - €MIs)

1. Naturaleza y actividades principales

TESTA Inmuebles en Renta, S.A..{la Sociedad o la Matriz) se constituyd como
sociedad andnima en Espana el 30 de septiembre de 1974 por un periodo
indefinido.

TESTA Inmuebles en Renta, S.A. desarrolia su actividad principal en el sector
iInmobiliario, fundamentalmente mediante la explotacién de inmuebles en
regimen de arrendamiento, asi como a través de la promocion y desarrollo de
proyectos urbanisticos, la compra, venta, amendamiento y explotacion de todo
fipo de fincas y la redlizacion de toda clase de operaciones inmobiliarias,
directamente o a través de sociedades participadas

Un detalle de las sociedades dependientes que forman el Grupo TESTA (en
adelante el Grupo), asi como sus actividades y domicilios sociales, y aquellas
otras sociedades que no se consolidan por no ser significativas, se incluye en el
Anexo | de esta memoriq, el cual forma parte integrante de esta Nota. La
achividad principal del Grupo se centra en el sector inmobiliario.

Durante el ejercicio 2003 se han incorporado al perimetro de consolidacion de)
Grupo Testa las sociedades Prosacyr Hoteles, S.A., Bardiomar, S.L., Provitae
Centros Asistenciales, S.L., PK Inversiones 22, S.L. y PK Hoteles 22, S.L. Asimismo ha

causado baja la sociedad ValleGgora, S.A.U. integrdndose en la Sociedad Matriz
COmMo consecuencia de un proceso de fusidn.

La practica totalidad de las sociedades dependientes incluidas en las cuentas

anuales consolidadas tienen como fecha de cierre de sus ejercicios sociales el 31
de diciembre de cada ano.

2. Bases de presentacion y consolidaciéon de las cuentas anuales
a)  Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad
han formulado las cuentas anuales consolidadas con objeto de mostrar Ia
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
consolidados, las Cuentas Anuales Consolidadas han sido preparadas a partir de
los registros contables de las sociedades dependientes que iIntfegran el Grupo, y
estimandose que serdn aprobadas sin variaciones significativas. Las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2002 fueron aprobadas en Junta General
Ordinaria de fecha 30 de junio de 2003.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales
consolidadas, el balance de situacion consolidado, la cuenta de pérdidas v
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL

® TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(Expresada en Miles de euros - €MIs)

ganancias consolidada y esta memoriq, estan expresadas en miles de euros. A
efectos comparativos, 1os datos relativos al ejercicio 2002 han sido adaptados de
¢ acuverdo con la normativa de Cuentas Anuales Consolidadas.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas se han seguido los
criterios y formatos de presentacion recogidos en las normas para la formulacion
de cuentas anuales consolidadas establecidos por el Real Decreto 1815/91, de 20
de diciembre. Asimismo, de conformidad con dicha normativa se considerd

@ como fecha de primera consolidacion el 1 de enero de 1991.

La consolidacion se ha efectuado en base a los siguientes criterios:

- Empresas del grupo: han sido consolidadas por el método de integracion
® global.

- Empresas multigrupo: han sido consolidadas por el método de integracién
proporcional,

- Empresas asociadas: han sido consolidados por el méetodo de puesta en
& equivalencia.

Las cuentas anuales de la Sociedad consolidada que vienen expresadas en
moneda extranjera han sido converiidas a euros en base al método monetario
no-monefario, que consiste en convertir las partidas no monetarias a tipo de
cambio histérico y las partidas monetarias a tipo de cambio de cierre de

® ejercicio, imputando en la cuenta de resultados del ejercicio las diferencias de

cambio que resulten, por ser su actividad una prolongacion de la de la Sociedad
dominante.

Todas las cuentas y transacciones significativas entre las sociedades consolidadas
® han sido eliminadas en el proceso de consolidacién. No existe participacion de
terceros en el patrimonio neto consolidado del Grupo y en sus resultados.

3.  Principios contables y normas de valoracion aplicados

® Las Cuentas Anuales han sido preparadas de acuerdo con 10s principios
contables y normas de valoracion y clasificacion contenidos en el Plan General

de Contabilidad y en las Normas para la Formulacién de Cuentas Anuales
Consolidadas.

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de las
cuentas anuales consolidadas son los que se describen a continuacién:
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a) Fondo de comercio de consolidacion

El fondo de Comercio de consolidacion ha sido calculado por diferencia entre el
precio de adquisicion y el valor tedrico contable de la participacion que la
Sociedad Matriz tenia en Valleagora, S.A.. A fecha de ciemre dicha Sociedad se
ha integrado en la Sociedad Matriz como consecuencia de un proceso de fusion

b} Diferencias negativas de consolidacion

Las diferencias negativas de consolidacion que figuran en el pasivo de las
cuentas anuales consolidadas, han sido calculadas por la diferencia entre el
precio de adquisicion de las participaciones en sociedades consolidadas y el

valor tedrico-contable de las mismas al 1 de enero de 1991, por ser ésta la fecha
de primera consolidacién, o la fecha efectiva de compra en el caso de

adquisiciones posteriores.

c} Transacciones enfre sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién

Las fransacciones redlizadas entre las sociedades que forman el perimetro de

consolidacidn han sido eliminadas de acuerdo con el articulo 346 del Real|
Decreto 1815/19921, de 20 de diciembre, en el cual se aprueban las normas para
la formulacion de cuentas anudles consolidadas.

d} Homogeneizacion de partidas

Con el objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que
componen las Cuentas Anuales consolidadas adjuntas, se han aplicado a todas Ias
sociedades incluidas en la consolidacion, los principios y normas de valoracion

seguidos por la Sociedad dominante, existiendo con cardcter general normas de
valoracion uniformes.

e) Conversion de cuentas anuales de sociedades extranjeras

Las pariidas del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias de las

socledades extranjeras incluidas en la consolidacion se convierten aplicando el
metodo de partidas monetarias no monetarias segin el cual la conversion
implica:

* Todas las partidas no monetarias del balance se convertirdn a euros
utilizando los tipos de cambio histéricos.
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. Las parfidas monetarias del balance se convertirdn al tipo de cambio
vigente en la fecha de cieme a que se refieran Igs cuentas de Ia
sociedad.

. Las pariidas de la cuenta de pérdidas y ganancias se convertirdn

utilizando un tipo de cambio medio.
f) Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, que incluyen los incurridos en relacidén con las
ampliaciones de capital efectuadas, se muestran al coste, netos de la
comespondiente amortizacion acumuladaq, que se calcula utilizando el método
ineal sobre un periodo de 5 anos.

9) Inmovilizaciones inmateriales

Las inmovilizaciones inmateriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicion
O A su coste de produccion. En el caso de las concesiones, [a amortizacién se
calcula segun el método lineal en funcidn del periodo de concesién.

Las aplicaciones informdaticas se amortizan en un periodo de 4 afRos.

Los bienes utilizados en régimen de amrendamiento financiero se reflejan en el
epigrafe comrespondiente del inmovilizado inmaterial, cuando, por las
condiciones economicas del arendamiento, se desprende que son capitalizables
y s& amortizan en funcién de su vida Util estimada en base a los coeficientes
expuestos para inmovilizaciones materiales similares. Los gastos financieros
relacionados con la operacidn se llevan a resultados en funcién de la duracién
del contrato y de acuerdo con un criterio financiero.

h} Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisiciéon o coste

de construccion, incluyendo la comrespondiente repercusion del solar y otros
costes directamente imputables.

En construcciones en curso se incluyen los costes incurridos, ademds de todas
aqueillas instalaciones y elementos que tienen carécter de permanencia, los
costes Inherentes a la construccidn y los honorarios facultativos del proyecto v
direccion de obras. Se incluye asi mismo en el coste de los edificios y otras
construcciones el coste de los solares sobre los que se ha construido.

Los gastos financieros directamente relacionados con la construccion del
Inmovilizado material se inCluyen como parte del coste de construccién hasta la
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finalizacion de la obra, en la medida en que con esta incorporacidn no se supere
el valor de mercado o de reposicion, y se calcuian en funcion de las necesidades
de financiacion de la misma.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se practica sobre los

valores de coste o coste actudlizado siguiendo el método lineal durante los
siguientes periodos de vida Uil estimados:

Anos de

vida Otil

Construcciones para arendamiento y uso propio 50 a 68
Ofros conceptos

Instalaciones técnicas y maguinaria 10a 15

Otrqs instalaciones, utillgje y mobiliario 10a 15

Flementos de transporte 5

Equipos para procesos de informacién 4

Los costes de mejora que suponen un aumenio en la vida Util o en la rentabilidad
de los inmuebles en alquiler se incorporan cada anho como mayor valor de los
mismaos. Por el contrario, los gastos de mantenimiento y reparaciones del
iInmovilizado material que no mejoran su utilizacion o prolongan su vida util, se
cargan a las cuentas de perdidas y ganancias en el momento en que se
producen.

El Grupo dota las oportunas provisiones por depreciacion de sus inmovilizaciones
materiales cuando existen dudas sobre la recuperabilidad de su valor contable.

i) Inmovilizaciones financieras

Los valores mobilianos de renta variable no consolidados, bien por su escasa
importancia en relacion con las cuentas anuales consolidadas en su conjunto,
bien porque dichas participaciones no se van a mantener en el futuro, o bien por
corresponder a participaciones accionanales inferiores al 20%, figuran valorados
a su precio de adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la compra y, en su
caso, el coste de los derechos de suscripcion.

Las participaciones en sociedades consolidadas por el método de puesta en

equivalencia figuran valoradas por el porcentaje que el Grupo posee en los
fondos propios de cada sociedad.

Se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de los valores mobiliarios no
consolidados cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara
constanciq. A estos efectos, cuando se trata de participaciones en capital, se
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provisiona el exceso del coste de adquisicidon sobre el valor tedrico contable de
las participaciones, comegido por el importe de las plusvalias tacitas adquiridas
en el momento de la compra que todavia subsisten al cierre del ejercicio.

Para los valores admitidos a cotizacion en un mercado secundario de valores,
cuando el menor de los valores correspondientes a la cotizacidon media del Ultimo
fimestre y a la cotizacion al cierre, resulta inferior al valor de adquisicidn, se dotan
las provisiones necesarias para reflejar la depreciacion experimentada.

) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Se Incluyen como gastos a distribuir en varios ejercicios los derivados de Ia
formalizacion de préstamos hipotecarios a largo plazo, se valoran por su precio
de adquisicion y se amortizan en un plazo maximo de cinco anos. Asimismo se
incluyen en este epigrafe los gastos financieros implicitos derivados de la
operacion de leasing, se valoran como diferencia entre la deuda total y el valor

al contado del bien y se amortizan de acuerdo con un criterio financiero
establecido.

k) Existencias

Las existencias, constituidas principalmente por solares e inmuebles terminados,
destinados fodos ellos a la ventq, se encuentran valoradas al precio de
adquisicion o coste de ejecucion.

El Grupo dota las oportunas provisiones por depreciacién de las existencias
cuando el coste contabilizado excede a su valor de mercado.

) Inversiones financieras temporales

Las Inversiones financieras temporales se refiejan al coste de adaquisicidn o al de
mercado, si fuese menor.

m) Clientes y efectos comerciales a cobrar

En el balance de situacion consolidado adjunto, los saldos de clientes y efectos
comerciales a-cobrar incluyen los efectos descontados pendientes de
vencimiento, figurando su confrapartida por el mismo importe como deudas con
entidades de crédito. Los intereses financieros incorporados en los efectos
comerciales a cobrar se registran bajo el epigrafe ingresos a distribuir en varios

ejercicios y se imputan a las cuentas de pérdidas y ganancias consolidada
aplicando un criterio financiero.

Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en la cuenta de
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perdidas y ganancias consolidada cuando se incurren.

Se dotan aquellas provisiones para insolvencias que permiten cubrir los saldos de
cierta antigledad o en los que incurren circunstancidas que permitan
razonablemente su calificacion como de dudoso cobro.

n} Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Incluye fundamentalmente intereses por cobros aplazados, subvenciones
oficiales recibidas por amendamiento de viviendas e ingresos recibidos de

inquilinos por acondicionamientos y obras. Se incorporan comao ingresos en g
cuenta de resultados en funcidén del periodo de vigencia y duracién en cada uno
de los conceptos.

n)  Prestamos y deudas financieras

Las cuentas de crédito se muestran por el importe dispuesto. Las deudas se
contabilizan por su valor nominal clasificadas por naturaleza.

o) Transacciones en moneda exfranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su

contravalor en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que
s realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en la
cancelacion de los saldos provenientes de transacciones en moneda extranjerq,

se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el momento
en que se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se
valoran en euros a tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre, reconociéndose
como gastos las perdidas netas por diferencias de cambio no redlizadas, vy
difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados.

p) Corto/largo plazo

En el balance de situacion adjunto. se clasifican a corto plazo 10s activos y
deudas con vencimiento igual o infenor a doce meses, y a largo plazo si su
vencimiento supera dicho periodo.

d) Indemnizaciones por despido

Los gastos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a resulfados en el
momento en que se toma la decision de efectuar el despido.

- Ty o iy
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r) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por dicho impuesto ha sido calculado en base al resultado contable
consolidado antes de impuestos. Las eliminaciones que se producen en el
proceso de consolidacion generan efectos impositivos que motivan el registro de
impuestos anticipados en el caso de beneficios internos o de impuestos diferidos
en el caso de perdidas.

Por tanto, las cuentas de impuestos anticipados, han sido calculadas como o
suma de todos los aportados por las sociedades del grupo consolidadas por

intfegracion global, mas el efecto impasitivo de los gjustes de consolidacion por
eliminacion de beneficios o pérdidas internas.

La cuota a pagar del Grupo ha sido calculada mediante la agregacion de la
deuda fributaria de cada sociedad consolidada por integracion global y el

porcentqje que comesponde al grupo de la cantidad a pagar por las sociedades
consolidadas por integracion proporcional.

s)  Consolidacion fiscal

El ejercicio 2003 es el primer ejercicio en que la Sociedad vy sus sociedades filiales
como parie del Grupo Sacyr Vallehermoso, S.A. fributa en régimen de
consolidacion fiscal, de acuerdo con lo dispuesto en el art. 81 de la Ley 43/1995
(Ley del Impuesto de Sociedades), en el ejercicio 2002 tributd en régimen de
consolidacion fiscal como parte del grupo Vallehermoso, S.A..

Este regimen consiste en considerar a un grupo de sociedades como un Unico

sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades que tributard segun el beneficio
consolidado,

La sociedad matriz del Grupo consolidable es Sacyr Vallehermoso, S.A.
consfituyendo esta empresa el sujeto pasivo a efectos del mencionado impuesto.
Testa Inmuebles en Rentq, S$.A., forma parte de un “Grupo Consolidable” a
efectos fiscales que engloba a su vez a Sacyr Vallehermoso., S.A.. Sacyr, S.A..
Prinur, 3.A., ldeyco, S.A., Microtec, S.A., Aurentiq, S.A., Cavosa, S.A.. Scrinser, S.A..
Obras y Medio Amb Gadlicia, S.A., Inchisacyr, S.A., ltinere Infraestructura, S.A.,
Neopistas, S.A., Avasacyr, S.L., Enaitinere, S.A., Sacyr Gestion, S.A., Sadyt, Tyresq,
Cafestore, $.A., Secaderos de Biomasa, S.L., Valoriza, $.A. Valoriza Facilities, S.A..
Vallehermoso Telecom, S.A., Testa Inmuebles en Renta, S.A., Renlovi. S.L.U.. Nisa
Vallehermoso, S.A., Campo Salinas, S.A., Trade Center Hoteles, S.A., Prosacyr
Hoteles, S.A., V. Patrimonio S. Inmob. Inversién, S.A., Vallehermoso Divisidn
Promocion, $.A., Tradimir, S.L., Capace, S.L., Erantos, S.A., Prosacyr Ocio, S.L.
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t) Ingresos y gastos

Los iIngresos y [0s gastos se imputan siguiendo el criterio del devengo, es decir, en
funcidn de la corriente real de bienes y servicios que representan y con

Independencia del momento en que se produce la cormriente monetaria o
financiera derivada de ellos.

No obstante , siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Unicamente
contabiliza los beneficios realizados a la fecha de ciemre del gjercicio, mientras

que los riesgos previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el gjercicio o en
otro anterior, se contabilizan tan pronto son conocidas.

u) Medio Ambiente

Por las actividades que desarrolla la Sociedad no existen riesgos que afecten al
medio ambiente o que pudieran ocasionarios.

v} Oftras provisiones para riesgos y gastos

En este epigrafe se recogen las responsabilidades probables o ciertas de
cualquier clase o naturaleza, originadas por reclamaciones, litigios en curso,
garantias, indemnizaciones, reparaciones extraordinarias y contingencias

probables. Se provisionan de acuerdo con una estimacién razonable de sus
cuantias.

4. Fondo de comercio de consolidacion

SU detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

e Milesdeeuros =~ =
Saldo al Saldo al
31.12.02 Alias Bajas 31.12.03

Fondo de comercio de consolidaciéon 202 - (202) -

202 - (202} -

La baja del fondo de comercio de consolidacion corresponde a la integracion

de la sociedad Valledgora, s.a. mediante un proceso de fusidn en la Sociedad
Matriz.

11



GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

(Expresada en Miles de euros - €Mls)

5. Diferencias negativas de consolidacion
SuU detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

Miles de euros

Saldo al Saldo al
31.12.02  Altas Bajas 31.12.03

Por integracion global o proporcional 319 - . 319
Por puesta en equivalencia 279 6 - 2895
598 6 - 604

Las diferencias negativas de consolidacion al 31 de diciembre de 2003
corresponden a Ias siguientes sociedades:

Miles de

euros

Nisa VH, S.A. 319

Lusivial 279

PK Inversiones 22, S.L. 6

285

Saldo al 31 de diciembre de 2003 ___60_4_

6. Gaslos de establecimiento
Su detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:
Miles de euros
Saldo al Saldo al

31.12.02 Altas Bajas 31.12,03

Gastos de constitucion 7 - (3) 4
Gastos ampliaciéon de capital 1.560 160 (768} 752
1.567 160 (971} 756
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7. Inmovilizaciones inmateriales

Su detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

Miles de euros
Saldo al Saldo al

31.12.02 ARltas Bajas Traspasos 31.12.03

Derechos sobre bienes en

leasing - 333.000 - - 333.000
Concesiones administrativas 69.011 124 (3.762) 8.843 74.216
Propiedad industrial 2 - (2) - -
Aplicaciones informdticas 458 42 - - 500

69.471  333.166  (3.764) 8.843 407.716
Amortizaciéon acumulada [ 2.369) (5.561) 256 (130) (7.804)

67.102  327.605 !3.508! 8713 399.912

Las concesiones administrativas recogen a 31 de diciembre de 2003 los derechos
de explotacion de inmuebles en régimen de alquiler en Bentaberri con el
Gobierno de la Comunidad Autdnoma del Pais Vasco por un periodo de 75 afos
y vencimiento en el ano 2.074, la concesion otorgada por el IVIMA para la
explotacion de una residencia de ancianos en Usera (Madrid) por un plazo de 20
anos y vencimiento en el ano 2.019, una concesidén en la promocién denominada
"Campo de tiro de Leganés” por un periodo de 20 anos con vencimiento en el
ano 2018 y por uitimo, una concesion administrativa con la Autoridad Portuaria
de Barcelona para la explotacion de un hotel, con vencimiento en 2022,
momento en que se prorrogara automaticamente hasta 2.052. Los intereses

financieros capitalizados en ejercicios anteriores ascienden a 1.394 miles de
euros.

Los derechos sobre bienes en régimen de amendamiento financiero recogen el
valor de adquisicion de 9 inmuebles sitos en distintas provincias espafolas y
arrendados a sociedades pertenecientes al Grupo Endesa. El coste de los bienes
a origen es de 333.000 miles de euros, han sido abonadas durante el ejercicio 11
cuotas por importe neto de 82.833 miles de euros, estan pendientes de pago en
ejercicios futuros 169 cuotas, tiene vencimiento 14 de febrero de 2018 y el precio
de la opcion de compra asciende a 116.550 miles de euros.
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8. Inmovilizaciones materiales

El detalle y movimiento de este capitulo del balance de situacion se muestra a
continuacion:

Miles dé euros

Saldos al Saldos al

31.12.02 Altas Bajas Traspasos  31.12.03

Terrenos y construcciones 1.477.692 121.899  (67.434) 51.072 1.583.229
Instalaciones Técnicas y

Maquinaria 1.391 220 - - 1.611
Anficipos e Inmovilizado

Material en Curso 118.695 77.303  (54.235) (52.914) 88 849

Total coste 1.597.778 199.422 (121.6469) (1.842) 1.673.689

Provisiones y Amortizaciones ( 88.526)  (21.910) 10.737 - (99.699)

( 88.526) (21.910) 10.737 - (99.699)

Coste neto 1.509.252 177.512 {110.932) (1.842) 1.573.990

Durante el ejercicio, se han realizado obras de edificacion de inmuebles cuyo
destino es la explotacion en forma de arendamiento, dando origen a la
capitalizacion de gastos financieros por importe de 1.202 miles de euros siendo
de 735 miles de euros los correspondientes a ejercicios anteriores

El valor neto contable de los inmuebles afectos a las garantias hipotecarias

asciende a 1.131.104 miles de euros, siendo su valor de mercado de 1.735.950
miles de euros.

Fuera del temtorio espanol la Sociedad Matriz tiene inversiones por valor de
134.858 miles de Euros y una amortizacion relativa a las mismas por valor de 5.247
miles de euroes.

Las altas mas significativas del ejercicio corresponden fundamentalmente a las
adquisiciones en edificios de oficinas, entre las que destacan el edificio Eucalipto
33 y fres edificios arendados a sociedades del grupo Endesa sitos en Barcelona,
Laragoza y Lerida. Asimismo hay que destacar la inversién en mejoras en los
edificios de oficinas de Centro O 'Donnell, Castellana 83-85 y Principe de Vergara
187 y en Centros Comerciales en Porto Pi centro.
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En relacién con las bajas mas significativas del ejercicio, destacar las ventas de
los edificios Martinez Villergas 49, Princesa 3 y Emilio Jiménez Millas 2, sitos en
Madrid. Asimismo dentro de las bajas se incluyen por importe de 6.464 miles de
euros netas las comespondientes a una aportacion a una sociedad 100%
propiedad de Testa Inmuebles en Rentq, S.A. denominada Renlovi, S.L.U. (Nota
11)

Dentro de los traspasos redlizados en el ejercicio de obras en curso a edificios en
explotacion, caben destacar en oficinas el Edificio de Eucalipto 25, en Hoteles el
Qceanic en Valencia y Arroyo de la Vega en Madarid y en residenciQs, una sifa en
Getafe y otra en Amroyo de la Vega en Madiridl.

Como movimiento mas significativo dentro del epigrafe de anticipos, destaca Ia
aplicacion del anticipo por importe de 50.000 miles de euros satisfecho para lg

adquisicion de 12 inmuebles totalmente amrendados a sociedades del Grupo
Endesa.

A fecha de cierre no existen bienes totalmente amortizados.
9. Inmovilizaciones financieras
Su composicion y movimiento es el siguiente:

Miles de euros
Saldos al Bajasy Saldos al
31.12.02 Altas Traspasos 31.12.03

Cartera de valores a largo plazo 38.748 ~ - 38.748
Participaciones en sociedades puestas

en Equivalencia 10.759 3.823 (3.941) 10.641
Créditos a empresas del grupo vy

asociadas 65.116 41.537 - 106.653
Oftros créditos a largo plazo 121 16 (30) 107
Depositos y fianzas constituidos 14.594  9.041 (7.236)  16.399

129.338 o4.41/ (11.207) 172.548

Menos provisiones (10.226) (6.449) - (16.675)
Valor neto 119.112 4/7.968 (11.207) 155.873
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(Expresada en Miles de euros - €éMIs)

a) Cartera de valores a largo plazo.

Esta formado por participaciones que no forman parte del Grupo consolidado,
POr sU escasa importancia relativa o porgue dichas participaciones no se van g
mantener en un futuro. El detalle al 31 de diciembre de 2003 es el siguiente:

Miles de euros

Valor neto
Coste al Provision al contable al
31.12.03 31.12.03 31.12.03

Maag Holdings, Ltd 38.548 (16.666} 21.882
Prima Investment International B.V. 17 (9) 8
Nova lcaria, S.A. 183 - 183

38.748 (16.675) 22.073

La participacion del 20% en Maag Holdings corresponde a acciones que cotizan
en Ia Bolsa de Zurich.,

b) Participaciones en sociedades puestas en equivalencia

SuU detalle y movimiento durante los ejercicios 2003 es como sigue:

Miles de euros

Saldos al Resultado Bajasy Saldos al

31.12.02 Altas de 2003 fraspasos 31.12.03

Parking Palau, S.A. 1.654 - 66 (470) 1,250
Lusivigl Promocao e Gestao

Inmobiliaria, S.A. 8.648 - (3.453) (108} 5.087

Centre D'Oci Les Gavarres, S.L. 457 - 24 - 481

PK Hoteles 22, S.L. - 3.823 - - 3.823

I e e e e s ——— el e —— I

c) Créditos a empresas del Grupo y asociadas

El credito mas significativo al 31 de diciembre de 2003 comesponde a

Vallerhermoso Division Promocidn, S.A. por importe de 106.191 miles de euros a un
hpo de interes de mercado.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(Expresada en Miles de euros - €MIs)

d) Depdsitosy fianzas constituidos

Depadsitos y fianzas constituidos recoge, principalmente, un porcentaje acordado
por las Comunidades Autdnomas de las fianzas cobradas por arendamientos,
que han sido depositadas en los organismos oficiales correspondientes.

10. Deudores a largo plazo

Un detalle de los vencimientos de los efectos comerciales a cobrar a largo plazo
al 31 de diciembre de 2003, es el siguiente:

Miles de
evuros
A dos anos 830
A fres anos /87
A cuatro anos /3
A CINCO ANOS /2
A mas de cinco anos 162
1.924
11. Inversiones financieras temporales
El detalle a 31 de diciembre de 2003 es el siguiente:
Miles de
euros
Valores negociables 6 495
Valores de renta fija 262
6757

a) Valores Negociables

Durante el gjercicio 2003 se ha constituido una nueva sociedad denominada
Renlovi, $.L.U. participada al100% por TESTA mediante la aportacion de inmuebles
que esta ultima tenia en propiedad sin la generacién de plusvalias contables POr
la aportacion (Nota 8). Esta participacidn serd enajenada durante el proximo
ejercicio conforme a un acuerdo de venta que la sociedad tiene suscrito.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(Expresada en Miles de euros - €éMIs)

12. Fondos propios

El detalle y movimiento de los fondos propios del Grupo se muestra a

contfinuacion:
Miles de euros
Saldos al Oftros Traspasos Distibuciéon  Resultado Saldos al
31.12.02 movimientos resultados 2003 31.12.03
Capital | 692.855 - - - - 692855
Prima de emision 93.781 - - - - 93.781
Oftras reservas de la -
sociedad dominante 9.149 - (8.739) 27.057 27.467
Reservas en sociedades
consolidadas:
Por integracion giobal y
proporcional 625 (470) - 5.608 - 5.763
Por puesta en
equivalencia [ 9.406) (111) 8.739 350 - (428)
Resuliados negativos de
ejercicios anteriores (34.855) - - 34 855 - -
Dividendo entregado a
cuenta (72.750} - - 72.750 (60.024)  (60.024)
Beneficio atribuible a g
sociedad dominante 140.620 - - (140.620) 161.726  161.726
Total fondos propios 820.019 581 - - 101.702  921.140

a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2003 el capital social de la sociedad matriz esta
representado, por 115.475.788 acciones al portador de é euros de valor nominal
cada ung, fotalmente suscritas y desembolsadas. El accionista mayoritario de la
sociedad matriz es Sacyr Vallehermoso S.A. con una participacion del 99,33%.

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

Al 31 de diciembre de 2003, la totalidad de las acciones de la Sociedad Matriz

emifidas y puestas en circulacion estdn admitidas a cotizacidon en las Bolsas de
Madrid y Barcelona.

£l Consejo de Administracidn de la Sociedad matriz tiene delegada la facultad
de efectuar uno o varios aumentos de capital, hasta el 3 de mayo de 2006, por
un importe maximo de hasta el 50% del capital social actual, con aportaciones

dinerarias, sin previa consulta a la Junta General y en las condiciones que estime
mas oportunas.

18




GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

TESTA

Pe 4 A lana, 83-85
24RR_ Maarid

Titno. \1\ 550 0N

Fax: ‘ 57 26

p
CIF ’ J8R56727

m"“*‘““_—ﬂ-ﬁh—luuum_r

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(Expresada en Miles de euros - €MIs)

b) Prima de emision

La prima de emision, originada como consecuencia de la ampliacion del capital
social, tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines que las
reservas voluntarias de la Matrnz, incluyendo su conversidn en capital social.

c)} Reservas en sociedades consolidadas por integracion global y proporcional,

Yy reservas en sociedades puestas en equivalencia

Proceden de resultados de ejercicios anteriores no distrnibuidos de sociedades
participadas que consolidan mediante integracion global y proporcional, o por
puesta en equivalenciq, respectivamente, y de qgjustes sobre las cifras

consolidadas de dichos ejercicios.

Su detalle por sociedades se presenta en el Anexo 1 que forma parte integrante

de esta nota.

13. Subvenciones de capital
SU movimiento es el siguiente:
Saldos al

31.12.02

Subvenciones de capital 2.639

2.639

1.112

Miles de euros

___Altas Bajas 31.12.03
1112 (718)

(718)

Saldos al
31.12.03

~3.033

3.033

Comresponden principalmente a subvenciones recibidas por organismos publicos
con caracter no reintegrable y que complementan las rentas obtenidas en
deferminados inmuebles en explotacion, prmmpulmen’re por la explotacion de

viviendas de proteccidn oficial (V.P.O.).

Las altas comrresponden principalmente a la subvencion obtenida por la
concesion de la explotacion de una residencia de la tercera edad en Usera

(Madrid).

EstQs subvenciones son imputadas a resultados en funcion de los anos de

concesion de los bienes subvencionados.
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14. Provisiones parariesgos y gastos
A continuacién se detalla su movimiento hasta el 31 de diciembre de 2003:
Miles de
euros
Saldos al 31 de diciembre de 2002 8 538
Aumentos 1 074
Cambio perimetro (477)
Aplicaciones (4 743)
Saldos al 31 de diciembre de 2003 4 392
15. Préstamos y devdas financieras
Su detalie al 31 de diciembre de 2003 es el siguiente:
Miles de
euros
Prestamos hipotecarios 932 272
Leasing, Creditos y préstamos 335 543
Devudas con empresas del grupo y asociadas 198
Subtotal 1 268 013
Intereses devengados 9 276
Total | 277 289
Menos, vencimientos a corto plazo [ 58 869}
Total deuda a largo plazo 1 218 420
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(Expresada en Miles de euros - €éMls)

El vencimiento de los prestamos y deudas financieras a largo plazo es el siguiente:

Miles de

euros

2005 20 821
2006 33 095
2007 53 851
2008 55 188
Posteriores 1 005 465
Total 1 218 420

Los tipos de interés medios de los préstamos y créditos indicados anteriormente se
situan entre el 3,01% vy el 4,73%.

Los préstamos hipotecarios se encuentran garantizados mediante hipotecas
sobre inmovilizaciones materiales (véase Nota 8).

Dentro de Leasing. créditos y préstamos se iIncluye la deuda total, incluidos los
gastos financieros implicitos de la operacion de leasing realizada en el ejercicio

(Nota 7). Elimporte principal de la deuda asciende a 257.091 miles de euros v los
gastos financieros iImplicitos ascienden @ 72.151 miles de euros.

Durante el presente ejercicio, la Sociedad ha suscrito operaciones de cobertura

de riesgos en variacion del tipo de interés. Los instrumentos utilizados son collars y
confraros de permuta financiera de intereses (Interest Rate Swaps).

El detalle de la deuda financiera a tipo variable protegida, en funcidn de la
cobertura del riesgo es el siguiente:

Miles de

euros

Con collars 120.000
Con I.R.S. ~80.000
200.000

El Grupo tiene créditos y préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2003 con
distintas entidades financieras por un importe de 102.120 miles de euros.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

(Expresada en Miles de euros - €éMiIs)

16. Oftros acreedores a largo plazo

A 31 de diciembre de 2003 este capitulo recoge las fianzas depositadas por
arrendatarios.

17. Imporie neto de la cifra de negocios

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios del ejercicio, por
actividades, es como sigue:

Miles de

euros

Ingresos por arrendamientos 178 324
Ventas de terrenos y solares 205
Ingresos por prestacion de servicios 3073
181 604

La practica totalidad del importe neto de la cifra de negocios, a excepcidén de
13.020 miles de euros de ingresos por arrendamientos, se han producido en
ferrntorio nacional,

Las ventas realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la Nota 19.

18. Gastos de personal

Su detdlle es el siguiente:

Miles de

e GUIOS

Sueldos, salarios y asimilados 5 145
Cargas sociales 704
5 849

El nUmero medio de empleados de la sociedad durante el ejercicio, distribuido
por categorias, ha sido el siguiente:

Directivos 16
Técnicos y Titulados superiores 14
Administrativos 39
Operarios y subalternos 2
Total 64
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(Expresada en Miles de euros - €MIs}

19. Transacciones con empresas del Grupo y asociadas

Las principales fransacciones realizadas por el Grupo Testa Inmuebles en Renta
con otras sociedades del grupo Vallehermoso han sido las siguientes:

Miles de
euros
INQgresos
Ingresos por arrendamientos 2153
Ingresos por intereses 8178
10 331
Gastos
Otros gastos por facturacion de servicios /7 066
20. Gastos financieros y gastos asimilados
Su detalle es el siguiente:
Miles de
euros
Por deudas con empresas del grupo y asociadas -
Por deudas con terceros y gastos asimilados 29 135
29 135

21. Remuneraciones y saldos con miembros del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administraciéon que forman parte de la plantilla de
la Sociedad han percibido durante el ejercicio 2003 un importe de 665 miles de
euros, en concepto de sueldos y salanos. Por ofra parte la retribucién percibida
por los miembros del Consejo de Administracion por la asistencia y servicios
prestados en su condicidn de Consejeros ha ascendido 11 miles de euros.
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22. Resultados en la enajenacion de inmovilizado

El detalle es el siguiente:

Miles de euros

Precio Valor neto
de venta contable Resullado

Venta Inmovilizado Inmaterial 5.833 ( 3.644) 2.189
Venta Inmovilizado material 177.189 (65.071) 122.118

183.022 (958.715) 124.307

23. Shuacion fiscal

El ejercicio 2002 fue primer ejercicio en que Testa Inmuebles en Renta, como
parfe del Grupo Vallehermoso tributa en régimen de consolidacion 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 Vallehermoso, S.A.
constituyendo esta empresa el sujeto pasivo a efectos del mencionado Impuesto.

Debido al diferente tratamiento que la legislacidn fiscal permite para
determinadas operaciones, el resultado contable difiere del resultado fiscal. A

continuacion se incluye una conciliacién entre el beneficio contable del ejercicio
y el beneficio fiscal estimado por la Sociedad:

Miles de

euros

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 179.662
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores ( 37 394)
Diferencias permanentes ( 14148
Base contable del impuesto 128.120
Diferencias temporales 33 632
Base imponible fiscal 161.752
Cuota al 35% 56.613
Deduccidn reinversion [ 29 440)
Cuota liquida 27.173
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

(Expresada en Miles de euros - €MiIs)

El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades a fecha de cierre para el
Grupo Testa asciende a 17.936 miles de euros

Las diferencias permanentes incluyen principalmente, la correccidén monetaria de
las plusvalias obtenidas por la venta de activos fijos.

El detalle de las diferencias temporales de la Sociedad en el reconocimiento de
gastos e ingresos a efectos contables y fiscales y de su comespondiente efecto

IMpositivo acumulado es como sigue:

Cuotas Legsing

Inversiones Financieras

Provisidon depreciacion inmovilizado
Crédito fiscal por bases imponibles
negativas de gjercicios anteriores

Miles de euros

Saldoal Movimiento Saldoal Impuesto
31.12.02 ejerciclo 31.12.03 diferido
- 3597 3.597 1.259

Miles de euros
Saldoal Movimiento saldoal Impuesto
31.12.02 ejercicio 31.12.03 _anlicipado
- 37.229 37.229 5.584
Q 494 - 9 494 3 324
- 37.394 37.394) - -
44 890 ! ] 65! A46.725 8.908

La Sociedad tiene el compromiso de mantener durante cinco afos los activos
fijos afectos a la deduccion por inversiones.

Segun establece la legislacion vigente los impuestos no pueden considerarse
definiivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
Inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro anos. Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad tiene
ablertos a inspeccion todos los impuestos comespondientes a 10s ejercicios 2001,

2002 y 2003.

La sociedad tiene las siguientes bases imponibles negativas pendientes de

compensacion en ejercicios futuros:
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(Expresada en Miles de euros - €Mls)

Miles de euros
Saldo A compensar en
Ano pendiente Impuesto de Importe
31.12.02 Sociedades 2003

2000 3/.394 = (37394 = -
37.394 37.394 -

24, Resultados extraordinarios

Los gastos extraordinarios corresponden principaimente @ indemnizaciones o
inquilinos, personal, garantias por amendamientos, etc.

25. Garantias y Contingencias

El grupo Testa tiene prestados avales y garantias financieras por un importe
conjunto de 21.504 miles de Euros. Asimismo, existen garantias concedidas a una

filal de MAAG Holdings respaldadas por inmuebles por valor superior a las
mismas.

26. Ofrainformacion

El importe de los honorarios de la firma de auditoria que audita el Grupo para el
ejercicio 2003 asciende a 55 miles de euros. Adicionalmente, los honorarios
satisfechos por otros trabajos distintos a los de auditoria han ascendido a 4 miles
de Euros.

A efectos de lo previsto en el art. 127.ter de la Ley de Sociedades Anénimas, se
comunica que ningun consejero de TESTA se encuentra en tal situacion.

Se ha interpretado el art. 127.ter en relacién con el art. 132 de la Ley de Sociedades
Anonimas, entendiendo que existe deber de comunicar participaciones o cargos en
sociedades cuya actividad real coincida con la propia de TESTA, y por tanto pueda
producirse conflicto de intereses entre ambas.

Por ello no se hacen constar sociedades cuyo objeto social fijado en los Estatutos puede
coincidir parcialmente con el de TESTA pero que en la practica no se dedican al mismo o
analogo género de actividad, por lo que no existe conflicto de intereses con TESTA.

Por ese mismo motivo no se mencionan los cargos que ostenta alguno de los consejeros
de TESTA en otros Consejos de Administracion de sociedades del Grupo SyV.

Por ofra parte no existe otra informacion adicional que deba ser mencionada por
aplicacion de la Ley 26/2003, de 17 de julio.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2003

La mision de TESTA dentro del Grupo SYV se concreta en crear valor para el accionista,
generando ingresos recurrentes y estables con una adecuada rentabilidad, incorporando

plusvalias de futuro. Ello debe redundar en incrementar, de manera sostenida, Ia
solvencia del Grupo SYV.

En linea con su mision, TESTA esta inmersa en un proceso de crecimiento firme vy
sostenido, manteniendo una diversificacion de productos, que disminuyen el riesgo global
de la compania. Al mismo tiempo y por razones inmobiliarias (obsolescencia en un caso Y
posible desocupacioén futura, con riesgo comercial evidente, en el otro), ha vendido dos
edificios en el afio 2003.

Las incorporaciones a la explotacion de edificios en el afio 2003, han sido por 480 ME€,
repartidos de la siguiente forma:

- 12 edificios de ENDESA, permaneciendo ésta como arrendataria por 385 M€.
- 2 edificios de oficinas en la M-30 de Madrid, alquilados en su totalidad, por 39,8 M€.
- 2 hoteles en Valencia y Alcobendas (Madrid), alquilados en su totalidad, por 26,4 ME.

- 2 residencias de 3° edad en Getafe y Alcobendas (Madrid), alquiladas en su totalidad.
por 20,1 M.

- T edificio de viviendas en Usera (Madrid), alquilado al I.V.I.M.A por 8,6 M€.

Las ventas mencionadas han supuesto una facturacion de 183 M€, con un beneficio de 124
ME.

Debe destacarse también que, aunque el mercado en general y, en particular, el de
oficinas, centros comerciales y naves industriales se encuentran en una fase baja del ciclo,
los porcentajes de ocupacion, que rozan el 96%, asi como las rentas conseguidas, se
pueden considerar como satisfactorios. En oficinas, rotaciones de arrendatarios del
entorno de 25.000 m* se han recolocado a rentas de mercado con suficiente rapidez. Ello
Indica la calidad y buena ubicacion general de los edificios de la compaiiia.

Los m* totales en explotacion alcanzan, a final de ano, la cifra de 1.429.177 m?, cuando a
finales del 2002 eran de 1.293.803 m>.

Es un hecho evidente, politica y socialmente aceptado, que existe un déficit importante de
viviendas en alquiler en nuestro pais. Fundamentalmente el producto que hace falta es el
de viviendas pequefas y baratas, que permitan una mas pronta emancipacion de nuestros
jovenes, asi como una mayor movilidad geografica. TESTA esta perfectamente preparada
para colaborar a la solucion de este problema y, por tanto, va a hacer una apuesta por
Incrementar su parque de viviendas en alquiler, en concreto, viviendas de Proteccion Oficial

en arrendamiento, que es el tipo de viviendas que mejor resuelve el problema sefialado.

Por otro parte, continGa la actividad de servicios de la compafia. Por un lado gestiona los
activos inmobiliarios del F.l.I. del Grupo SCH, el mas importante -con mucho- de los
existentes en Espafia en la actualidad: lo cual reafirma nuestra imagen profesional y de
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cnnqcimi_e:ntn del mercado, y por otro, gestiona centros comerciales donde TESTA tiene
patnmonio en arrendamiento y un centro de otro propietario.

En el futuro, el objetivo de TESTA es mantener el liderazgo en el mercado, para lo cual
seguira mejorando las rentabilidades globales y por producto en aquellos edificios que

estan en g:-cplutacién, y hara nuevas inversiones que no debiliten ni las rentabilidades
actuales, ni las plusvalias futuras.

Durante el ejercicio no se han efectuado ni adquisiciones ni enajenaciones de acciones
propias, a 31 de diciembre del presente ejercicio la Sociedad no posee acciones propias.

Durante el ejercicio no han existido inversiones o actividades en materia de investigacion y
desarrollo.




Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria), y el Informe de Gestion del
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de la Junta General de Accionistas de la Sociedad. Dichos documentos ﬁguran tran
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que preceden al presente, que estan todos ellos numerados en su parte superior derecha del 1 al 3 3
incluyendo el presente, sellados y firmados por el Secretario del Consejo, Dofia Marta Silva de Lapuerta.

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 171.2 de la vigente Ley de Sociedades Andnimas, en
prueba de conformidad con esas Cuentas Anuales e Informe de Gestion correspondientes al ejercicio

2003, los nueve Administradores que al dia de la fecha componen la totalidad del Consejo de
Administracion de TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A., firman por triplicado la presente diligencia.

De todo lo cual como $ecretario doy fe, en Madrid, a veintitrés de febrero de dos mil cuatro.

Fdo: Mafta Silva de Lapuerta
Secretario del Consejo (no Consejero)

Fdo:* Pedro Gamero del Castillo y Bayo
Presidente

Fdo: José MEMuelFbureda Mantifian

' e ———— el M
—E_ .

“Fdo— Ratael Palomo Gémez
Consefefo

WB\&H&H&) Francés
~~ Consejgrd

Fdo: Anfopie-de Hoyos Gonzalez
Consejero

ez Avial Llarden
0

Fdo: Fernando Rodri
Consejero D

Fdo: Luis Fefnando dfl Rivero Asensio
Consejero

Fdo: E’;—ﬂm del Corro Ghrcia Lomas
onsejefo)

Fdo: Javier ﬂez Gracia
Consejero

Diligencia.- Para hacer constar que por error se escribio la fecha de veintitrés de febrero de dos mil cuaifg, cuando
la fecha en que realmente se firmaron las Cuentas fue el veinticuatro de febrero de dos mil cuatro.
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El Secretario del Consejrdﬁ?ﬂmétracién
Marta Silya de Lapuerta
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; -~ Consejerd Consejero
| . -__h.,
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! @ la fecha en que realmente se firmaron las Cuentas fue el veinticuatro de febrero de dos mil cuatro.

El Secretario del Consejﬂé%i’sﬂa-cién
- Marta Silya de L. apuerta
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