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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
TESTA Inmuebles en Renta, §.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de TESTA Inmuebles ¢n Renta, S.A., que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2004, la cuenta de perdidas y
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacidon es responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nucstra
responsabilidad ¢s e¢xpresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria gcneralmente aceptadas,
que rcquieren el examen, mediante la realizacién de prucbas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anualcs y la evaluacién de su presentacion, dc los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluy¢ la auditoria
de las cuentas anuales de 2004 de una sociedad dependiente cuyo coste ncto contable
representa, al 31 dc diciembre de 2004, 52 millones dc¢ curos. Las mencionadas cuentas

anuales de csta sociedad han sido auditadas por otro auditor y nuestra opinion expresada en
cste informe sobre las cuentas anuales de TESTA Inmuebles en Renta, S.A. se basa, en lo

relativo a la participacién en esta sociedad, unicamente en el informe del otro auditor. En el
Anexo I de la memoria adjunta se indica esta sociedad y su respectivo auditor.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores presentan, a etectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias 'y

del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2004, las correspondientcs al
ejercicio anterior. Nucstra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ¢jcrcicio

2004. Con fecha 15 de marzo de 2004 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ¢jercicio 2003 en el que expresamos una opinion favorable.

3. En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en el informe del otro auditor, las
cuentas anuales del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de TESTA Inmuebles en Renta, S.A., al
31 de diciembre de 2004 v de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtemdos y
aplicados durante el ¢jercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion
necesaria v suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con
principios v normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los

aplicados en el ejercicio anterior.
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4. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2004, contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de TESTA Inmuebles en Renta, S A,

la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene ¢l citado informe de

gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2004. 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 revisiéon de informacion distinta de la obtemda a partir de los

registros contables de la Sociedad.
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Informe de auditoria,
Cuentas anuales e Informe de gestion

al 31 de diciembre de 2004

)

- - TESTA INMUEBLES EN RENTA, $.A. Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 2/35.




T A S, ey
n
-
=]

.
-t

L R E PN ST LR S

TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

-
i

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003'_" e
(Expresados en Miles de euros - €mls)

Miles de Euros

Ejercicio Ejercicio

ACTIVO 2004 2003
A) INMOVILUZADO 2.390.795 2.084.474
. Gastos de establecimiento {notq 5) 242 509
. Inmovilizaciones inmateriales (nota 6) 360.352 353,746
I, Concesiones Administrativas 37.234 25.664
2.  Aplicaciones informaticas 521 500
3. Derechos sobre bienes en leasing 333.000 333.000
4. Amortizaciones (10.403) (5.418)
. Inmovilizaciones materiales (nota 7) 1.703.890 1.420.2772
1. Terrenos /7.100 55.390
2. Construcciones para arrendamientos y Uso propio 1.448 948 1.393.269
3. Inmovilizado matenal en curso 253.844 40.252
4.  Anticipos a proveedores de inmovilizado 22.758 15.289
5. O¥o inmovilizado 1.310 1.611
6. Provisiones (4,287} (4.287)
7.  Amortizociones (95.783) (81.252)
iV, Inmovilizaciones financieras (nota 8) 325927 310.023
1. Participaciones en empresas del Grupo 136,429 136,437
2. Parficipaciones en empresa QsociQdqQs 6794 22992
3. Créditos a empresas del Grupo 179.36]1 134.632
4. Cartera de Valores a Largo Plazo 128 38.677
5. Otros Créditos 53 107
6. Depositos y ianzas constituidos  largo plazo 18.931 15.76]
7. Provisiones (15.749) (38.583)
V. Deudores alargo plazo {(nota 10) 384 1.924
B) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (nota 4 e) 76.414 84.814
C) ACTIVO CIRCULANTE ?1.714 95.013
. Existencias (nota 9) 29 862
1. Edificios construidos 38 38
2. ANticipos (7) 824
. Deudores (nota 10) 42 327 36.751
1. Clientes por ventas y prestacion servicios 4,132 5.459
2. Empresas del grupo deudoras 2.57% 5.429
3. Deudores Vanos 3.342 12.092
4. Administraciones Publicas 33.328 14.656
5. Provisiones (1.054) (885]
. Inversioneas financieras temporales (nota 11) 49,294 57 287
1. Paricipaciones en empresas del grupo 0 6. 464
2. Creditos empresas del grupo 46.097 50.823
3. Cartera de valores a Corto Plazo 3.199 0
V. Tesoreric 62 103
V. Ajustes por penodificacion Q) 10

TOTAL ACTIVO.

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003 N
(Expresados en Miles de euros - €émis) Lo

Miles de Euros

Ejercicio Ejercicio
PASIVO 2004 2003

A) FONDOS FROPIOS (nota 12) 1.023.751 904.065
. Capital suscrito 692.855 692.855

I, Prima de emision 93.781 93.78]1

1. Otras reservas de la sociedad dominante 117.429 27 467

1. Reservalegal 28.465 13.466

2. Reservas especiales 410 A10

3.  Reserva voluntaria 88.554 13.591

V. Perdidas y gananciaqs sociedad dominante 134.698 149,986

. Pérdidas y ganancias 134.698 149.9864

V. Dividendo a cuenta enfregado en el ejercicio (15.012) (60.024)

B) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (nota 13) 6.308 2.895
1. Subvenciones de capital 1.934 3.033

2. Otros ingresos a distribuir en varnos ejercicios 4.374 6862

C) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (nota 14) 3.708 4390
1. Provision para impuestos 1.00] 1.103

2. Qtras provisiones 2.707 3.287

D) ACREEDOQRES A LARGOQ PLAZO 1.395.482 1.242.722
. Deuddas con entidades de credito (nota 15} 1.368.764 1.217.312

1. Deuvudas con empresas del grupo y asociadas (nota 15) 2.155 1.696

., Otros acreedores (nota 16) 24 5463 23714

E) ACREEDORES A CORTO PLAZO 129.676 105.229
. Deudags con enfidades de credito (nota 15) 65.169 58.862

1. Prestomos vy ofras deudas H4.676 47.588

2. Deuda por intereses 10.493 v.274

. Deudas con empresas del grupo y asociadas (nota 17) 43.594 21.956

Il Acreedores comerciales 15,659 19.666

1. Anticipos recibidos por pedidos 0 7365

2. Deudas por compras ¢ prestacion de servicios 8.904 7.516

3. Deudas representadas por efectos a pagaor 6,755 4 785

V. Oftras deudas noc comerciales (nota 18) 391 488

1. Adrministraciones Publicas 39] 405

2. Otras deudas 0 83

V. Frovisiones parq operQciones de trafico 343 1.616

Vi Ajustes por periodificacién 4 520 ?.641

TOTAL PASIVO. 25589250 2266301

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS PARA LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003
(Expresadas en Miles de euros - €Mis)
Ejercicio Ejercicio
GASTOS 2004 2003
1. Reduccidn de existencias de productos terminados & 164
2. Gastos de personal (nota 21) 5.072 5.501
a) Sveldos, salarios y asimilados 4.475 4,851
b} Cargas sociales 597 650
3. Dotaciones para amortizaciones de inmovilizaodo 20319 23,592
4. Variacion de las provisiones de trafico 543 247
a} Varacion de otras provisiones de trafico 543 247
5. Otros gastos de explotacion 29.509 32.255
a) Otfros gastos de gestion comente 29.509 32255
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 60.449 61.759
. BENEFICIOS DE EXPLOTACION 108,272 104.737
4. Gastos financiercs y gastos asimilados (nota 22) 57.027 55143
7. Variacion de |as provisiones de inversionas financieras 0 991
8. Diferencias negativgs de cambio 3.994 11.504
. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 97.097 52.105
9. Vanacion provisiones inmov.inmaterial, material y carterg 6273 9915
10, Pérdidas procedentes inmov.inmaterial, material y cartera 3 0
11, Gastos extraordinanos %0 55
12. Gastos y perdidas de otros ejercicios 58 177
Il. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS 82.538 115.18%
IV. BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS 179.635 1467.294
13. Impuesto sobre Sociedades [(nota 26) 44937 17.308
V. RTDO, DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 134.498 149,984

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

ANUALES

TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 5/395.




TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS PARA LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003
(Expresadas en Miles de euros - €Mls)

Ejercicio

1. Importe neto de la cifra de negocios (Nota 17)
a) Ingresos por arrendamientos
b) Venta de edificaciones (existencias)
c) Ingresos por prestacion de servicios

2. Oftros ingresos de explotacion
¢} Ingresos accesorios y otros de gestion cofriente
b)) Exceso de provisiones de nesgos y gastos

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION

I.  PERDIDAS DE EXPLOTACION

ngresos de participaciones en capital

ngresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov.
ntintercalarios y ofros gastos incorporados a la produccion
Diferencias positivas de cambio

O~ AW

Il. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS

IIl. PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

7. B® en engjenacion inmov.inmat., materal y carfera (nota 24|

10. Ingresos extraordinanos
11, Ingresos y beneficios de ofros ejercicios

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

A
N

168.903
165.35]
12
3.540

(182)
4
(223)
168.72]

0

511
49.329

11.175

88.560
261
146

Miles de Euros

Ejercicio

2003

162,260
159.28]
205
2.774

4236
29
4,207

166.496

13.804
1.202

52.632

0

124.307
1.026
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 2004
(Expresadas en Miles de euros - €Mis)

1. Naturaleza y actividades principales

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

TESTA Inmuebles en Renta, S.A. desarrolla su actividad principal en el sector
inmobiliario, fundamentalmente mediante la expiotacion de inmuebles en régimen de
arrendamiento, asi como a traves de la promocion y desarrollo de proyectos urbanisticos,
la compra, venta, arrendamiento y explotacion de todo tipo de fincas y la realizacion de
toda clase de operaciones mnmobiliarias, directamente o0 a través de sociedades

narticipadas.

La Sociedad participa en dos UTES que estan en proceso de liquidacion, UTE Vallain y
UTE Ciudad Expo no siendo significativos los activos y cuentas de pérdidas y ganancias

de las mismas.

2. Bases de presentacion

En cumplimiento de la legislacion 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 legislacion mercantil y por las Normas de
Adaptacion Sectorial del Plan General de Contabilidad a las empresas inmobiliarias, que
entro 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 seran aprobadas
por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Las cuentas anuales
del ejercicio 2003 fueron aprobadas en Junta General Ordinaria de fecha 29 de junio de

2004,

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de perdidas y ganancias y esta memoria, estan
expresadas en miles de euros.

3. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion de los resultados del gjercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2004, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por la Junta
General de Accionistas, es |la siguiente:

TESTA INMUEBLES EN RENTA, §.A. Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 7/35.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €Mis)

Bases de

Euros reparto

Pérdidas y ganancias 134.697.824,07

134.697.824,07

Euros

Distribucion dividendos 30.023.704,88
Reserva Legal 13.469.782,4]
Reservas Voluntarias 91.204.334,78

S 34 697.824,07

La distribucion de resultados correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2003, efectuada durante 2004, se presenta en la Nota 12.

El Consejo de Administracion, el 01 de octubre de 2004, acordo pagar a los accionistas, a
cuenta del dividendo que acuerde la Junta General, un 2,1666% del valor nominal de la

accion.
Este reparto a cuenta ascendio a un total de 15.012 miles de euros.

Se incluye a continuacion 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 2004

Beneficio despues de impuestos al 31 de Agosto de 2004 89.938
Dotacion Reserva Legal 8.994
B.D.l. menos dotacion a reservas 80.944
Tesoreria e inversiones al 31 de Agosto de 2004 53.883
Credito disponible al 31 de Agosto de 2004 55.837
Cobros y Pagos previstos hasta el dia del acuerdo 383

110.108

La liquidez existente en ia fecha de declaracion del dividendo a cuenta es superior al
importe bruto del mismo, existiendo un estudio de liquidez que muestra situacion de
liquidez suficiente para efectuar el pago del citado dividendo.

Saldo liquido disponible

}\‘\i"} TESTA INMUEBLES EN RENTA, $.A. Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 8/35.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €Mis)

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 contenidas en la legislacion 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,

lLos principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de las cuentas
anuales son los que se describen a continuacion:

a) (astos de establecimiento

L.0s gastos de establecimiento, que incluyen fundamentalmente los incurridos en relacion
con las amphaciones de capital efectuadas, se muestran al coste, netos de la
correspondiente amortizacion acumulada, que se calcula utilizando el método lineal sobre
un periodo de S anos.

b) Inmovilizaciones inmateriales

l.as inmovilizaciones inmateriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicion o a su
coste de produccion. En el caso de las concesiones, la amortizacidon se calcula segtin el
meétodo lineal en funcion del periodo de concesion.

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

L.os bienes utilizados en regimen de arrendamiento financiero se reflejan en el epigrafe
correspondiente del inmovilizado inmaterial, cuando, por las condiciones econdmicas del
arrendamiento, se desprende que son capitalizables y se amortizan en funcion 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
funcion de la duracion del contrato y de acuerdo con un criterio financiero.

c) Inmovilizaciones materiales

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

construccion, incluyendo la correspondiente repercusiéon del solar y otros costes
directamente imputables.

En construcciones en curso se incluyen los costes incurridos, ademas de todas aquellas
Instalaciones y elementos que tienen caracter 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
l0s que se ha construido.

Los gastos financieros directamente relacionados con la construccion del inmovilizado
material se incluyen como parte del coste de construccidon hasta la finalizacion de la obra,
en la medida en que con esta incorporacion no se supere el valor de mercado o de
reposicion, y se calculan 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 siguiendo el metodo lineal durante los siquientes periodos de vida Uil
estimados:

Q\"b TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 9/35.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €Mls)

Anos de vida
util

Construcciones para arrendamiento y uso propio 50 a 68

Otros conceptos

Instalaciones técnicas y maquinaric 100al5
Qftras iInstalaciones, utiltaje y mobiharo 10a 15
Elementos de fransporte S
Fquipos para procesos de informacion 4

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

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

d) Inmovilizaciones financieras

Los valores mobihanos de renta fija y varniable 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 y clara constancia. A estos efectos, cuando se trata
de participaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de adquisicion sobre el
valor teorico contable de las participaciones, corregido 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 socledades participadas generadas desde el momento de su adquisicion
son objeto de provision en las cuentas anuales de la Sociedad, cuando el coste de
adquisicion excede al valor tedrico contable de las participaciones.

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

Se consideran empresas del grupo aquellas en las que se posee mas del 50% del capital
social y empresas asocladas aqueilas en las que se posee al menos el 20% del capital

Q\(\q TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 10/35.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €Mls)

social si no estan admitidas a cotizacion oficial, o al menos el 3% si estan admitidas.
Aquellas participaciones que, blen 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 asociadas.

e) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Se 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 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 estabiecido.

f) Existencias

l.as existencias, constituidas por solares e inmuebles terminados, destinados todos ellos
a la venta, se encuentran valoradas al precio de adquisicion 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
iIncorporados en los efectos comerciales a cobrar se reqistran bajo el epigrafe ingresos a
distribuir en varios ejercicios y se imputan a las cuentas de pérdidas y ganancias
aplicando un criterio financiero.

Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en las cuentas de pérdidas y
ganancias cuando se incurren.

Se dotan aquellas provisiones para insolvencias que permiten cubrir los saldos de cierta
antiguedad o en los que incurren circunstancias que permitan razonablemente su
calificacion 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 inquilinos por
acondicionamientos y obras. Se incorporan como ingresos en la cuenta de resultados en
funcion del periodo de vigencia y duracién en cada uno de los conceptos.

j) Préstamos y deudas financieras

L.as cuentas de credito se muestran por el importe dispuesto. Las deudas se contabilizan
por su valor nominal clasificadas por naturaleza.
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k) Transacciones en moneda extranjera

| as transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor
en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las 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 extranjera, se 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 dei ejercicio se valoran en

euros a tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre, reconociendose como gastos las
& perdidas netas por diferencias de cambio no realizadas, y difiriendose hasta su

vencimiento los beneficios netos no realizados.
1)  Corto/largo plazo

En el balance de situacidn adjunto, se clasifican a corto plazo los activos y deudas con
vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo plazo st 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 decision de efectuar el despido.

® n) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada gjercicio se calcula sobre el beneficio
economico, 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 correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de situacion.

n) Consolidacion fiscal

La Sociedad y sus sociedades filiales como parte del Grupo Sacyr Vallehermoso, S.A.
tributa, desde el gjercicio 2003, en regimen 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 tributo en réegimen de consolidacion fiscal como parte del grupo
Vallehermoso, S.A.. Este regimen consiste en considerar a un grupo de socledades
como un unico sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades que tributara sequn el
beneficio consolidado.

La sociedad matriz de dicho Grupo es Sacyr Vallehermoso, S.A. constituyendo esta
empresa el sujeto pasivo a efectos del mencionado impuesto. Testa Inmuebles en Renta,
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., ldeyco, S.A., Microtec, S.A., Aurentia,
S.A., Cavosa, S.A., Scrinser, S5.A., Obras y Servicios de Galicia y Asturias, S.A.,
Inchisacyr, S.A., ltinere Infraestructura, S.A., Neopistas, S.A., Avasacyr, S.L., Enaitinere,
S.A., Sadyt, S.A., Tyresa, S.A., Cafestore, S.A., Secaderos de Biomasa, S.L., Valoriza
Facilities, S.A., Vallehermoso Telecom, S.A., Testa Inmuebles en Renta, $.A., Nisa
Vallehermoso, S.A., Gesfontesta, S.A., Trade Center Hoteles, S.L., Prosacyr Hoteles,
S.L., Vallehermoso Patrimonio, S.A., Vallehermoso Division Promocion, S.A., Tradimir,
S.L., Capace, S.L., Erantos, S.A., Prosacyr Qcio, S.L., Gescentesta, S.L., Valoriza
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Gestion, S.A., Biomasas de Puente Genil, S.L., Cia. Energética Pata Mulo, S.L., Cia.
Energética La Roda, S.L., Valonza Energia, S.L.U., ltaceco, S.L., Navinca, S.A.

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 independencia
del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad unicamente contabiliza los
beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos
previsibles y las perdidas eventuales con origen en el gjercicio 0 en otro anterior, se
contabilizan tan pronto son conocidas.

p) Medio Ambiente

Por las actividades que desarrolla la Sociedad no existen riesgos que afecten al medio
amblente 0 que pudieran ocasionarlos.

q) Ofras provisiones para riesgos y gastos

En este epigrafe se recogen las responsabilidades probables o ciertas de cualquier clase
0 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 gjercicio es el siguiente:

Saido al Adi Amortiz./
: iciones
Miles de euros 31-dic-03 Retiros

Gastos ampliacion capital (267 )

TN, T ) T

Saldo

31-dic-04

WO

"\
A i
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6. Inmovilizaciones inmateriales
Su detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

>alde al Adiciones Retiros Traspasos saldo
31-dic-03 P 31-dic-04

Miles de euros

Concesiones administrativas 25.664 144 (h5) 11,481 37.234
Aplicaciones informaficas 500 21 O O 521
Derechos s/ bienes en leasing 333.000 0 0 0 333.000
Coste CUTITUAB96A Uit 188 (88) . 11481 0370755
Concesiones administrahvas (1.614] (806) 0 0 (2.422)
Aplicaciones informaficas (203} (89) 0 0 (294)
Derechos s/ bienes en leasing (3.597) (4.090) 0 0 (7.687)
Amortizacion Acumulada AL (5.418)' % (4.985) -0 0 me.ioa)

|||||||||||||||||||||||||||||||||||

INMOVILIZADO INMATERIAL 353.746 (4.820) m m 340.352

Las concesiones administrativas recogen a 31 de diciembre de 2004 los derechos de
explotacion de inmuebles en regimen de alguiler en Bentaberri con el Gobierno de la
Comunidad Auténoma del Pais Vasco por un periodo de 75 anos y vencimiento en el afo
2.074, la concesion otorgada por el VIMA para la explotacion de viviendas en Usera
(Madrid) por un plazo de 20 anos y vencimiento en el ano 2.019 y la entrada en
explotacion de una residencia en la calle Rodriguez Marin (Madrid) por un plazo de 98
anos y vencimiento en el ano 2.099.

|.os derechos sobre bienes en regimen de arrendamiento financiero recogen el valor de
adquisicion de 9 inmuebles sitos en distintas provincias espanolas 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 12 cuotas por importe
neto de 15.024 miles de euros, estan pendientes de pago en ejercicios futuros 157
cuotas, tiene vencimiento 14 de febrero de 2018 y el precio de la opcion de compra
asciende a 116.550 miles de euros. En ejercicios anteriores han sido satisfechas 11
cuotas por importe de 82.883 miles de euros. El contrato de arrendamiento financiero fue

suscrito en el ejercicio 2003.

\\\’b
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7. Inmovilizaciones materiales

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

Salde al Saldo
Adiciones Retiros Traspasos _
Miles de euros . 31-dic-03 31-clic-04

Terenos 55.3%0 33.148 (6.767) (4.671) 77.100
Edificios para arendarmientd y uso propio 1,393,269 165,233 (78.290) (31.244) | 448 248
Inmovilizado material en curso 40,252 190.118 0 23,474 253.844
Anticipos a proveedores inmov.matena 1.5.289 7 ALY 0 Q 22.758
Otro inmovilizado 61! 38 (94) (245) 1.310
Coste 1505811 . 396006 .. (8551 i (12708) - 1.803.940
Temenos 0 0 0 0 0
Edificios parg grendamiento y ust propio (BO.445) (19 857) 4230 1.225 (74.867)
Inmovilizado material en Curso 0 C 0 0 0
Anticipos @ proveedores inmov.matenal 0 0 0 0 0
Otro inmovilizado (787} (210} 81 0 (916)
Amortizacién Acumulada - (81.252) - (20.067) - G431 w1225 - - (95.783)
Provision depreciacién inmovilizado {4.287) 0 0 0 o (4;237)

INMOVILIZADO MATERIAL 1.420.272 375939 {80.840) (11.481) 1.703.890

Durante el ejercicio, no se han capitalizado gastos financieros en los costes de
construccion de los inmuebles. El importe capitalizado en ejercicios anteriores asciende a
2.187 miles de euros.

El valor neto contable de los inmuebles en explotacion afectos a garantias hipotecarias
asciende a 1.349.775 miles de euros, siendo su valor de mercado de 2.076.425 miles de

euros,

Al 31 de diciembre de 2004, el valor de coste de los inmuebles destinados al
arrendamiento asciende a 1.446.221 miles de euros que corresponden a 1.084.378

metros cuadrados y el de inmuebles destinados a uso propio a 2.727 miles de euros que
corresponden a 1.138 metros cuadrados fundamentalmente de oficinas.

Como movimientos mas significativos dentro del epigrafe de terrenos cabe destacar la
adquisicion de un terreno en Valdebebas (Madrid) asi como la venta de unos terrenos
sitos en Meco (Madrid).

Dentro del epigrafe de Edificios para arrendamiento cabe destacar la adquisicidon de un

edificio de oficinas sito en la calle Alcala 45 (Madrid), 41 y 5 locales comerciales sitos en
Centro QOeste (Madnd) y Porto Pi (Palma de Mailorca) respectivamente.

Como baja mas significativa la venta del edificio de oficinas sito en Capitan Haya, 41
(Madrid) y el traspaso detl edificio de oficinas sito en Josefa Valcarcel 48 a obras en curso
debido a la reforma total del mismo. Igualmente cabe destacar las obras de reforma en
los edificios Principe de Vergara 187 y Capitan Haya 41 (Madrid).

Dentro del epigrafe de inmovilizado matenal en curso cabe destacar como alta la
adquisicion del terreno para la construccion de un edificio terciario en los antiguos
terrenos de la ciudad deportiva del Real Madrid y como traspasos la finalizacidon y entrada
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en explotacion de dos residencias, una sita en la calle Rodriguez Marin (Madrid) y otra en
Santo Tomas 9 (Coruna).

A 31 de diciembre de 2004 no existen elementos de inmovilizado totalmente amortizados.

8. Inmovilizaciones financieras

Su composicion y movimiento es el siguiente:

>ddod Adiciones Retiros Trespxesos Sdlcio
Mies de eurcs 3 -che-03 31-chc-04

Farfaponornes enerrprescs Al gQueoo 136.437 9 (17) 0 136,429
Patidpodones en enorescs Go0adcEs 72992 1300 (17.498) 0 6.794
Crécitios aerprescs de gurn y CROaOKs 134.632 46855 2.206) ad 179.36]
Circs invarsoness findnadeacs pamrrnentes B.677 0 (38.549) 0 128
Oires Crécdter alago dero 107 0 (54) 0 a3
Depcatcs y fiarecs constitudcs alago pceo 15761 310 0 0 1893]
Provisornes (38.553) (6273) 987 § (15.767)

_ off w5

INVOVIUZADO FNANCIERO BT T (29237

a) Participaciones en empresas del grupo y asociadas:
El detalle de |las participaciones de TESTA Inmuebles en Renta, S.A. en empresas del
grupo y asociadas se incluye en el Anexo | de la memoria, el cual forma parte integrante

de esta nota.

El valor teorico 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 2004. Para el calculo del valor teorico contable no se han tenido en
consideracion las plusvalias tacitas existentes en dichas sociedades al cierre del
gjerciclo. No obstante han sido tomadas en consideracion por los Administradores de la
Soctedad para el calculo de la provision por depreciacion de las inversiones financieras
aquellas plusvalias tacitas existentes en el momento de la compra que todavia subsisten
al cierre del gjercicio (vease Nota 4 (d)).

De las altas de este epigrafe son de destacar las inversiones realizadas en Itaceco,
S.L.U. y Gescentesta, S.L.U. Como baja cabe destacar la liquidacion de la participacion
en la sociedad Prima Investment Internacional BV.

De acuerdo con las exigencias del articulo 86 del texto refundido de la Ley de Sociedades
Anonimas, las Sociedades del Grupo han cumplido con el requisito de notificar a las
Sociedades sobre las que habian tomado una participacion superior al 10%; y si ya
poseian esta participacion han comunicado las adquisiciones adicionales o ventas
superiores al 10%.

b) Participaciones empresas asociadas

Como movimiento mas significativo realizado en el gjercicio cabe destacar la enajenacion
de la participacidon financiera que la sociedad tenia sobre Lusivial Promocao e Gestao
Imobiliaria, S.A.
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c) Creditos a empresas del Grupo y asociadas

Los créditos mas significativos al 31 de diciembre de 2004 corresponden a Vallehermoso
Division Promocion, 5.A.U. y Trade Center Hotel, 5.L. por importe de 153.046 miles de
euros y 25.311 miles de euros, respectivamente, a un tipo de interés de mercado.

d) Ofras inversiones financieras permanentes

Como movimiento mas significativo realizado durante el ejercicio cabe destacar la venta
de las participacion financiera en la sociedad Maag Holdings Ltd..

e) Depositos y fianzas constituidos

Depositos y flanzas constituidos recoge, principalmente, un porcentaje acordado por las
Comunidades Autonomas de las filanzas cobradas por arrendamientos, que han sido
depositadas en los organismos oficiales correspondientes.

9.Existencias

El detalle a 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Saldo dl
Miles de Euros 31-dic-04

Inmuebles 38
Anticipos (7)

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

Variacion de

Miles de Euros exitencias

Saldo al 31 de diciembre de 2003 38

fraspasos

Coste de ventas

Saldo al 31 de diciembre de 2004

Durante el ejercicio 2004, al igual que en ejercicios anteriores la Sociedad no ha
incorporado en existencias gastos financieros.
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10. Deudores
a) Deudores a largo plazo

L.a totalidad de deudores a largo plazo se corresponde con efectos comerciales a cobrar.
Un detalle de los vencimientos de los efectos comerciales a cobrar a largo plazo al 31 de

diciembre de 2004, es el sigulente:

Miles de Euros

Vencimiento 2006 77
Vencimiento 2007 73
Vencimiento 2008 77
Vencimiento 2009 79
Vencimiento posterior a 2009 Q0

384

E! movimiento de la provision para insolvencias a corto plazo durante el ejercicio ha sido
el siguiente:

Provision para

Miles de Euros insolvencias

Saidos al 31 de diciembre de 2003 885
Aumentos 556
Aplicaciones (13}
Cancelaciones (374)

Saldos al 31 de diciembre de 2004 1,054

D) Empresas del grupo deudoras

Dentro del epigrafe cuentas corrientes con empresas del grupo y asociadas es de
destacar la mantenida con Testa American Real Estate Corporation por importe de 2.474
miles de euros.
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c) Administraciones publicas

El detalle a 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

Miles de Euros

Hacienda PUblica, deudora a corto plazo

Administraciones publicas locales 35
'V A 33.293

33.328

I

Administracion Publica devudorg

11. Inversiones financieras temporales

El detalle a 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

Saldos al M asDasos Entradns o salidas o Saldos al
Miles de Euros 31-dic-03 P dotaciones reduccionas 31-dic-04

Creditos a empresas del grupo 48,006 (3.954) 44 050
Intereses créditos empr. del grupo 2.817 (BO] 3. 077 (3.747) 2.047
Inversiones fiancieras y ofros 4.464 0 3.509 (6.774) 3.199
Coste Lo, 1287 (m) ol 6586 (um?} S 49.296
Provision depreciacian valoras
_m (14.497)

a) Creditos a empresas del grupo

El saldo de creditos a empresas del grupo corresponde a Testa American Real Estate
Corporation por importe de 44.050 miles de euros. Dicho importe corresponde al
contravalor en euros de 60.000 miles de ddélares americanos

b) Inversiones financieras

Como movimiento mas significativo producido en el ejercicio, destaca la venta de las
soctedad denominada Renlovi, S.L.U. participada al100% por TESTA.
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12. Fondos propios

E! detalle y movimiento de los fondos propios de la Sociedad se muestra a continuacion:

Saldo al Distribucién Resultado Dividendo Saldo al
Miles de Euros 31-dic-03 resultado 2004 a cuento 31-dic-04

Capital social 692.855 0 o -*6?2 855
Prima de emision 93781 o 0 0 il 93781
Reserva legal 13.466 14.999 0 0 ;Nf;%}éa 28445
Reserva especiales 410 0 0 0 ’iz%i . 470
Reserva voluntarias 13.591 74963 0 0 -:f i 88,554
Resultado del ejercicio 149.986 (149.986) 134.698 0 i 134 698
Dividendos (60.024) 60.024 0 (15.012) EH’&*('l!'p 012)
0 -mn

Al 31 de dictembre de 2004 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%.

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econdémicos.

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

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

b) Prima de emision

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

c) Reserva Legal

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 destinara 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.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

d) Reservas Voluntarias

Incluye reservas de libre disposicidon generadas en la compania.

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

El Consejo de Administracion acordo el 01 de octubre de 2004, un pago a cuenta de los
resultados de 2004 por importe de 15.012 miles de euros. Esta distribucion fue formulada
a partir del resultado contable neto a 31 de agosto de 2004 por importe de 89.938 miles
de euros (Vease Nota 3).

13. Ingresos a distribuir en varios ejercicios
ou detalle al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

Ingresos a
Miles de Euros distribuir

subvenciones oficiales de capitatl 1.934
Ingresos arrendamientos diterdos 4.253
INngresos por infereses diferidos 121

Saldos al 31 de diciembre de 2004 6.308

a) Subvenciones de Capital

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

b) Ingresos de arrendamiento diferidos

Corresponde al diferimiento de los costes de obras de mejora realizadas y cobradas en
los iInmuebles a peticion de los inquilinos. La periodificacion se realiza en funcion de la
vida del contrato del arrendatario.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

14. Provisiones para riesgos y gastos
A continuacion se detalla su movimiento hasta el 31 de diciembre de 2004:

Saldos al 31 de diciembre de 2003 4 390
Aumentos 1.106
Aplicaciones (1.788)

Provisiones para riesgos y gastos 3.708

15. Prestamos y deudas financieras

Su detalle al 31 de diciembre de 2004 es el siquiente:

Deuda Financ.
Miles de Euros L/P

Prestamos hipotecarios 905.787
Leasing 298.943
Creditos vy prestamos 1464 034
Deudas con empresas del grupo y asociadas 2.155

Total deuda financiera a largo plazo

Deuda Financ.

Miles de Euros CIP

Prestamos y Creditos 39.581
Leasing 15.095
Infereses 10.493
Total devda financiera a corto plazo o 65169

MO
N -
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL -

31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €Mis)

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

ANo 2006 56.266
Ano 2007 128.301
Ano 2008 132.384
AR 2009 64.333
Ano 2010 58.508
Posteriores 931.127

1.370.919

Los tipos de interes medios de los préstamos y creditos indicados anteriormente se sitlan
entre el 1,20% v el 6,78%.

Los prestamos hipotecarios se encuentran garantizados mediante hipotecas sobre
iInmovilizaciones materiales.

Dentro de Leasing, creditos y prestamos se incluye la deuda total, incluidos los gastos
financieros implicitos de la operacion de leasing realizada en el ejercicio (Nota 6). El
importe principal de la deuda asciende a 248.747 miles de euros y los gastos financieros
implicitos ascienden a 65.291 miles de euros.

La Sociedad tiene suscrito operaciones de cobertura de riesgos en variacion del tipo de
interés. Los instrumentos utilizados son collars y contratos de permuta financiera de
intereses (Interest Rate Swaps).

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

con collars 120.000
ConlRS. 80.000

200.000

La compania tiene creditos y préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2004 con
distintas entidades financieras por un importe de 37.590 miles de euros

MO
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

16. Otros acreedores

A 31 de diciembre de 2004 este capitulo recoge, principalmente, las fianzas depositadas
por arrendatarios.

Adicionalmente y por importe de 2.691 miles de euros se recoge el impuesto diferido a
largo plazo (nota 25).

17. Empresas del Grupo
Su detalle a 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

Miles de Euros _ m

Sacyr Vallehermoso, S.A. (Nota 25) 10.410
Vallehermoso Patrimonio Sii, S.A. 15.858
Prosacyr Hoteles, S.A. 4 534
Sacyr, S.A. 5.859
Valoriza Facllities, S.A. 65193
Varos 740

Empresas del Grupo | 43.594

18. Otras deudas no comerciales a corto plazo

Su detalle a 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

Administraciones publicas 391

Otfras deudas no comerciales a corto plazo

Deudas no comerciales m

Los saldos acreedores de Administraciones publicas son los siguientes:
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31 DE DICIEMBRE DE 2004

(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

Hacienda Publica acreedora
I.R.P.F. 327
seqguridad Social 43
Otros conceptos

|
Administracién PUblica acreedora 391

19. Importe 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 165.351
Venta de edificaciones (Existencias) 12
Ingresos por prestacion de servicios 3.540)

Cifra de negocio 168.903

La totalidad de las ventas se han producido en territorio nacional.

Las ventas realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la Nota 22.

20. Gastos de personal
SU detalle es el siguiente:

sueldos, salarios y asimilados A 475

Miles de Euros

Seguridad social 547
QOtros gastos sociales

Gastos de Personal 5.072

El numero medio de empleados de la sociedad durante el ejercicio, distribuido por
categorias, ha sido el siguiente:
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2

Directivos
Tecnicos y Titulados superiores 31
Administrativos 32

Operativos y subalternos

Numero medio empleados

21. Gastos financieros y gastos asimilados

oSu detalle es el siguiente:
Por deudaqs con terceros y gastos asimilados 56.981

Gastos financieros y asimilados 57.021

Miles de Euros

Por deudas con empresas del grupo y asociadas (Nota 22)

22. Transacciones con empresas del grupo y asociadas

Las principales transacciones realizadas por la Sociedad con empresas del grupo vy

asociadas han sido las siguientes:

Miles de Euros

INngresos por arrendamientos 3.090
Ingresos por intereses 8.060
Otros gastos por facturacion de servicios 9281

Gastos porintereses (Nota 21)

astos g

23. Remuneraciones y saldos con miembros del Consejo de Administracion

El importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase devengados en el
curso del ejercicio 2004 por los miembros del Consejo de Administracion, incluidos los
que cesaron durante ese ejercicio , agregado de forma global por concepto retibutivo, es
el siguiente, (expresado en miles de euros):
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €Mls)

Atenciones Estatutarias Importe
Dietas de asistencia:

- Consejo de Administracion 132
- Otras Comisiones u organismos 0
Total Atenciones Estatutarias 132

Retribuciones de Consejeros con

responsabilidades ejecutivas Importe
Salarios
- Retrnbucion fija 438
- Retribucion variable 219
Total Retribuciones Laborales 657
Total General 789

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones ni pago de primas de
seguros de vida respecto de los miembros del Consejo de Administracion. No existen
tampoco acuerdos en virtud de los cuales los miembros del Consejo de Administracion de
la sociedad tengan derecho a percibir de la sociedad una indemnizacién con motivo de su
cese COmMo consejeros.

L.a sociedad mantiene un saldo por préstamos a determinados miembros del Consejo de
Administracion de 42 miles de euros, que devengan un interés del 3% anual.

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

Se ha interpretado el art. 127.ter en relaciéon con el art. 132 de la Ley de Sociedades
Anonimas, entendiendo que existe deber de comunicar participaciones o cargos en
socledades 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 ia practica no se dedican al mismo o
analogo genero 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 otra informacion adicional que deba ser mencionada por
aplicacion de la Ley 26/2003, de 17 de julio.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

24. Resultados en la enajenacion de inmovilizado

El detalle es el siguiente:

MilesdeEuros [

Venta inmovilizado financiero 4.15]

Venta Inmovilizado material 84 409

Resultados por enajenacion de inmovilizado 88.560

25, Situacion fiscal

El ejercicio 2002 fue primer ejercicio en que Testa Inmuebles en Renta, como parte del
Grupo Sacyr 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 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 Socliedad:

Miles de Euros

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 179.635
Diferencias permanentes 2 V43
Base contable del impuesto 1181.878
Diterencias temporales (13.597)
Base imponible fiscal e 168.281
Cuota al 35% 58.898
Deduccion reinversion fiscal (18.368)
Deduccion por doble imposicion (353)
Cuota liquida 40.177
Rentenciones (398)
Pagos a Cuenta Realizados (29.36%)

Cuvota pendiente de pago Sacyr Vallehermoso, $.A. (Nota 17) m
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades se calcula como sigue:

Miles de Euros

Base contable por 35% 63.658
Deduccionesreinversion contable (18.368)
Deducciones por doble imposicion (353)

Gasto del ejercicio 44.937

Las diferencias permanentes de la Sociedad incluyen principalmente, la correccion
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 correspondiente efecto impositivo

acumulado es como sigue:
Saldo al Movimiento Saldo al Impuesto
31.12.03 ejercicio 31.12.04 diferido

Cuotas Leasing 3.597 4.090 /.687 2.691

N 3wl soo el 269

Movimiento Saldo al t_'":‘Putfstu
ejercicio 31.12.04 an 'C'Pfﬂjﬂ (nota
0

Inversiones Financieras 37229 (37.229)

Miles de Euros

Saldo al

Miles de Euros 31.12.03

Provision depreciacion nmoviizado 7.494 (7.496)

I 46725 T — E—

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

segun  establece la legislacion vigente los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro anos. Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion
todos los impuestos correspondientes a los ejercicios del 2001 a 2004

26. Resultados extraordinarios

Los gastos extraordinarios corresponden principalmente a indemnizaciones a inquilinos,
personal, garantias por arrendamientos, etc.

27. Garantias y otras contingencias

La Sociedad tiene prestados avales y garantias financieras por un importe conjunto de
18.693 miles de euros.

ARR
\
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(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

28. Cuadro de financiacion

El cuadro de financiacion del ejercicio 2004 se presenta en el Anexo !l el cual forma parte
iIntegrante de esta Nota de la memoria de las cuentas anuales.

29. Otra informacion

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2004
de Testa Inmuebles en Renta, S.A. ascendieron a la cantidad de 38 miles de euros.
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ANEXO i
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

CUADRO DE FINANCIACION PARA EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2004
(Expresado en Miles de euros - €Mis)

Origenes

Recursos procedentes de las operaciones
Resultado neto distnbuibte

Mas:

Amortizacion del inmovilizado material

Dotacion de provisiones para resgos y gastos

Dotacion a la provision de inmovilizado financiero
Beneficio en la enajenacién del inmovilhizado inmatenat
Beneficio en la enajenacion del inmovilizado material
Beneficios en la disolucion de filiales

Beneficios en la enajenacion del inmovilizado financiero

Disminucion del capital circulante
InqQresos a distribuir en varios ejercicios
Acreedores a LP
Entidades de credito
Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizado inmaterial
Inmoviizada matenal
Inmovilizado financiero
Cancelacion de inversiones financieras
Deudores a largo plazo
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Financiero

Total origenes

Aplicaciones

Aumento del capital circulante
Adquisiciones de inmoviizado
(zastos de establecimiento
nmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
nmovilizaciones financieras
Inversiones financieras
Creditos empresas del grupo y asociadas
Otras inversiones financieras
Dividendo a cuenta
Cancelacion ¢ traspaso a corto plazo de deuda a largo plazo
Entidades de cradito
Empresas del grupo y asociadas
Otros acreedores
Traspaso de existencias a inmovilizado
FProvision para riesgos y gastos
Gastos a distnbuir en varios gjercicios
Cancelacion ingresos a distribuir en varios ejercicios

Total aplicaciones

Variacion del capital circulante

Aurmento (disminucion) de existencias

Aumento (disminucion) de deudores

Aurnento (disminucion) de acreedores a corto plazo

Aumento (disminucidn) de inversiones financieras temporales
Aumento (disminucion) de tesoreria y ajustes por penodificacion

Aumento (disminucion) de capital circulante

Miles de euros

. 2004 ~ ~2003
134.698 149.986

25.319 23.593

1106 1074

6.273 10.022

- 2.180)

(84.409) (127.118)

- 189)

(4.151) ‘

78.836 60.179

27.746 30,276

: 1,505

203.512 531.650

55 5714

165.240 233,091

33 388 i

: 1.184

1.540 3075

- 11.555 22 674
. 443.045 829.160
571.881 889,348

165 333.166

396.006 166.313

1.300 68.428

46,855 39 642

3250 1175

15.012 50024

50.752 105.452

: 3.138

- (4.597)

- 6 767

1788 4.741

3157 103 266

3.587 1833

521 881 889.348

(833) (6.107)

5 576 (7.177)

(24.447) 17 395
(7.991) (34.434)

o (51) 47

527.?46e 53{]-276!

Este anexo forma parte de la Nota 28 de la memoria de las cuentas anuales.
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
® INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2004

El grupo Sacyr Vallehermoso desarrolla la actividad de patrimonio inmobiliario a
traves de su filial TESTA inmuebles en Renta, sociedad cotizada de la que el Grupo

ostenta un 99,33%.
Testa posee una destacada capacidad de generacion de ingresos recurrentes
gracias al largo periodo de vida de sus activos en explotacion y de su cartera de
clientes, lo que le faculta para crear valor de manera sostenida en el tiempo. A su
vez, el potencial de revalorizacién que poseen sus activos inmuebles permite afadir
plusvalias adicionales a los ingresos por renta generados.
En este contexto, Testa mantiene un proceso de crecimiento continuado, apoyado
en su perfil promotor, lo que le permite desarrollar desde el origen el producto
® objeto de explotacion y alcanzar rentabilidades superiores a las registradas en el
mercado.
La cartera esta centrada en usos terciarios, oficinas y centros comerciales, aunque
mantiene una posicion selectiva en otros como hoteles, residencias de la tercera
edad, logistica... etc., en diversas localizaciones y en activos de elevada demanda.
Asimismo, la rotacion de activos maduros se contempla, siempre que su realizacion
@ genere fondos disponibles para nuevas inversiones de mayor rentabilidad y su
permanencia en cartera no permita estimar potencial de revalorizacion significativo
en el futuro.
L.a posicion de TESTA en activos de alta calidad, sus buenas ubicaciones y un tipo
de cliente de elevada solvencia, ha permitido durante el Gltimo ejercicio mantener
una tasa de ocupacion de un 97,2%, muy superior al nivel medio registrado en
nuestros mercados principales de Madrid y Barcelona.
A este respecto es destacable comentar la importancia de la cartera de clientes.
cuya caldad y largo plazo de duracién, junto con la personalizacion de los
Inmuebles en muchos casos, ha permitido el desarrollo de un fuerte vinculo con los
clientes y dotar de una destacada fortaleza y estabilidad a la cartera de ingresos y a
® la ocupacion de los inmuebles.
En cuanto al porcentaje de ocupacion, a 31 de diciembre de 2004 se encontraba en
un nivel satisfactorio, llegando al 96,7% en viviendas, al 94,5% en oficinas y al
97,1% en centros comerciales. En industrial alcanzaba el 98,5%, y por lo que se
refiere a los hoteles y residencias para la tercera edad, la totalidad de ellos estaban
arrendados a sus gestores.
® El valor de los activos inmobiliarios del Grupo Testa a diciembre de 2004, segun
valoracion realizada por C.B. Richard Ellis, asciende a 3.099.9 millones de euros.
Esta valoracion representa un aumento del 13,3% respecto a la de 2003.
Cabe destacar dentro de la valoracion el incremento en la valoracion del Suelo,
Existencias, Sociedades Participadas y de la Obra en Curso para proyectos de
alquiler debido basicamente a:
» la compra producida en 2004 del suelo para la futura Torre SyV situada en los
antiguos terrenos de la ciudad deportiva del Real Madrid, en el Paseo de la
Castellana. La Torre SyV se encuentra actualmente en fase de elaboraciéon
del proyecto definitivo y pendiente de la obtencidn de licencias para comenzar
su construccion, que se espera esté finalizada en el afo 2008. El edificio
tendra una altura total de 250 metros, 52.672 metros cuadrados en 55 plantas
sobre rasante y otros 45.000 metros cuadrados bajo rasante. Un hotel de |a
\ cadena Hotusa ocupara las primeras 33 plantas con una superficie
\\QD aproximada de 33.200 metros cuadrados. Los restantes 19.500 metros
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cuadrados se dedicaran a oficinas en alquiler. El disefio del edificio es obra de
los arquitectos Carlos Rubio Carvajal y Enrique Alvarez-Sala Walter y sera

® uno de los edificios mas emblematicos de la nueva zona de negocios de
Madrid en el norte del Paseo de la Castellana.

» la adquisicion de unos terrenos en Valdebebas

® En cuanto a la rotacion de activos inmobiliarios hay que destacar las ventas de:

» El edificio de oficinas Capitdn Haya 41 en Madrid por un importe de 132,85
millones de euros.

# Un solar por un importe de 36,2 millones de euros y que, dada su antigiiedad
en el activo del grupo, aporté un elevado margen de 29,4 millones de euros.

@
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.

®

@

@

@

AN
N2
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tn cumplimiento de lo dispuesto en el art. 171 del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades Andnimas, los Administradores de Testa Inmuebles en Renta,

3.A. formulan las presentes Cuentas

Anuales, v el Informe de Gestion

correspondientes al ejercicio 2004, recogido desde la hoja nimero 1 a la 35,
rubricadas por el vicesecretario del Consejo de Administracion, don Gerardo
Manso Martinez de Bedoya y en las que figura el sello de la Sociedad.

Los miembros del Consegjo de Administracion lo frmamos en Madrid, el dig

ocho de Marzo de dos mil cuatro.

FETOCTTE —— —___________

D. FPedro Gamero del Castillo y Bayo

Vocal

D. LUW-D}| Rivero Asensio

5 .
D. Vicente BenediTqﬁ\ﬁ:;m:gS

Vocal
D. Francisco Javier Pérez Gracia

Vocal
D. Estanisiao Rodriguez-Ponga Salamanca

- = k' " EEEEETT

Vocal
D.Pedro Perez Ferndndez

/

Vicesecretario del Consejo (No Consejero)
D. Gerardo Manso Martinez de Bedovya

Consejero Deleg®de = ——m——————

D. Fermnando Rodriguez Avial-Llardent

Vocal — o o
D. Jose Mamﬁef”foureclm Matinan

Vocoad e

D. Pedro del é‘E}‘ﬁ‘U‘G@\rcim—LDmas

Vooal _ e -
D. Rafael Palomo Gomez

~ocar - -
D. Miguel Exmrsinifreese

— | —

VUCFF

D_MG‘IHUEIE"\GH_FTUE Cecilia -
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
TESTA INMUEBLES EN RENTA, 5.A.

], Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de TESTA Inmuebles en Renta,
S.A. y Sociedades dependientes, que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de
diciembre de 2004 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas
correspondientes al cjercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en
el trabajo realizado de acuerdo con las normas dc auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediantc la realizacidn dec pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la cvaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluyo la
auditoria de las cuentas anuales de una sociedad dependientc cuyo activo y resultado
representan al 31 de diciembre de 2004, 136 y 4 millones de euros, respectivamente, del total
consolidado. Las mencionadas cuentas anuales de esta socicdad han sido auditadas por otro
auditor 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
participacidn en esta sociedad, unicamente en cl informe del otro auditor. En el Anexo I dc la

memoria adjunta se indica esta sociedad y su respectivo auditor.

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 y de la cuenta dc
pérdidas y ganancias consolidados, ademas de las cifras del ejercicio 2004, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2004. Con fecha 15 de marzo de 2004 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 cn el que

expresamos una opinion favorable.

3. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe del otro auditor, las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen ficl del patrimonio y de la situacion financiera de TESTA Inmuebles
cn Renta, S.A. v Sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2004 y de los resultados de
sus operaciones durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacion necesaria v suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmentc aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicio antenor.

& LErnst & Young, S.L.
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4. Fl informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2004 contiene las
explicaciones que los administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre
la situacion de TESTA Inmuebles en Renta, S.A. y Sociedades dependientes, la evolucion de
_ sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe
de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del e]erciclo
2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de

¢ informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las sociedades
consolidadas.
INSTITUTO DE
;ZE.\'S(JRES JURADOS
F CUENT \ )
TAS DE FSPAX:A ERNST & YOUNG, S.L.
® (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores

de Cuentas con el N® 50530)

I q:-- —_ I. - , . -
wIETT R L S enTe:

ERNST & YOUNG, S.L.
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA
L
Informe de auditoria,
Cuentas anuales consolidadas e Informe de gestion
al 31 de diciembre de 2004
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003
(Expresados en Miles de euros - €Mis)

. Miles de Euros

L * *

Ejercicio Ejercicio

ACTIVO 2004 2003

A) INMOVILIZADO 2.465.224 2.132.455

. Gastos de establecimiento (nota 5) 872 756

II.  Inmovilizaciones inmateriales (nota é) 439.379 299.912

1. Bienes y derechos inmatenales 454,006 407.716

2. Provisiones y Amortizaciones (14.627) (7.804)

. Inmovilizaciones matenales (nota 7) 1.844118 1.5/73.9%0

1. Terenos y construcciones 1.662.618 1.583.229

2. Instalaciones tecnicas y maquinana 1.310 1.61]

3. Anficipos e inmovilizado matenal en curso 28%.009 88.849

4, Provisiones y Amortizaciones (108.819) (99.699)

V. Inmovilizaciones financieras (nota 8) 180.471 155.873

1. Participaciones pueastas en equivalencia 7.120 10.64]

2. Creditos a empresas del grupo y Qsociadas 153.046 106.653

3, Cartera de Valores a Largo Plazo 182 38.748

4. Oftros Creditos 555 107

5. Depositos v flanzas constituidos O largo plazo 19.568 16.399

4. Provisiones 0 (16.675)

V. Deudores alargo plazo (nota 9) 384 1. 924

B) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (nota 3.1) 78.327 85.186

C) ACTIVO CIRCULANTE 56.7%90 50.154

. ExistenciqQs 564 84672

1. Comerciales 27 0

2. EQficios constnaidos 38 38

3. Anticipos (%) 824

. Deudores 43,715 35.456

. Clientes por ventqs y prestacion servicios 5.351 6.953

2. Empresas del grupo deudoras 5035 1.809

2. Deudores Vanos 38.934 27.579

4.  Provisiones (1.075) (883

I, Inversiones financieras temporales (nota 10) 4932 6.757

1. Cartera de valores a Corto Plazo 3.397 6.757

2. Ofros Creditos 1.535 0

V. Tesorena 8.087 6.754

V. Ajustes por periodificacion 0 325

TOTAL ACTIVO. 2.600.341 2,267.795
La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA CIE: A-0BR55T27

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003
(Expresados en Miles de euros - €Mls)

' . Miles de Euros
- Ejercicio Ejercicio
PASIVO 2004 2003
A) FONDOS PROPIOS (nota 11) 1.061.500 $21.140
. Capifal suscrito 492.855 692 855
Il.  Prima de emision 23.78] ?3.781
111, OQtras reservas de |g socliedad dominante 117.429% 27 447
1. Reservas distribuibles 28.874 14.001
2. Reservas no distribuibles 88.555 13.466
. V. Reservas ensocied. consolid. por integr. global o proporcional 17.287 3.763
V. Reservads en sociedades puestas en equivalencia 4] (428)
; VI, Pérdidas y gananciqs sociedad dominante 155.099 141.726
5 1. Perdidas y ganancias 155,099 161.726
Vil. Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio (15.012) (60.024)
|Q B) DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION (nota 4) 325 604
i 1. Desocied. consohd. por integracion gicbal o proporcional 323 319
2. De sociedades puestas en equivalencia 0 285
C) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 6.308 9.895
1. Subvenciones de capital (nota 12) 1.934 3.033
2. Otros a distnbuir en varios ejercicios 4,374 b 862
D) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (nota 13) 3.714 4.392
1. Provision para impuestos 1.009 }.104
2. Ofras provisiones 2.707 3. 288
E) ACREEDORES A LARGO PLAZO 1.411.771 1.243.470
. . Deudas con entidades de credito (nota 14) 1.385.280 1.218.222
I, Deudaos con empresas del grupo v asociadas (nota 14) 419 383
h, Deudas con sociedades puestas en equivalencia (nota 14) 198 198
IV, Qtros acreedores (notg 15) 25874 24 667
1. Otras deudaqs 25874 24 667
. F) ACREEDORES A CORTO FLAZO 116,721 86.294
I, Deudas ¢con entidades de credito (nota 14) $8.715 58.86%
1. Préstamosy olras deudas 68.715 58.8469
2. Deudd porintereses
. Deudas con empresas del grupo y asociadas 24018 3.500
I, Devdas con sociedages puestas en equivaiencia 0 5
V. Acreedores comercigles }7.463 17.372
V., Otros deudas no comerciales 1.176 }.577
VI. Provisiones paro operaciones de trrafico 1.054 2.328
VI, Ajustes por periodificacion 4,295 2.643

TOTAL PASIVO.

"\\ \r La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

I

2.600.341

2.265.795
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PARA LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003

(Expresadas en Miles de euros - €Mis)

GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

Ejercicio Ejercicio
GASTOS 2004 2003

1. Reduccion de existencias de productos terminados & 1464

2.  Aprovisionamientos 527 0

a) Consumao de existencias comerciales 527 0

3. Gastos de personal (nota 17) 6.639 5.849

q} Sveldos, salanos y asimilados 5.68% 5.145

b} Cargas sociales 250 704

4. Dotaciones para amorizaciones de nmovilizado 31.033 28.447

5. Variacion de las provisiones de trafico 564 247

c) Varacion de otras provisiones de trafico 264 247

4. Otros gastos de explotacion 38.882 41.0264
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 77 651 75.728

. BENEFICIOS DE EXPLOTACION 114.594 110.237
7. Gastos financieros y gastos asimilados (nota 19) 57.473 55135

8. Variacion de las provisiones de inversiones financierqs 0 291

9. Diferencias negativas de cambio 152 693

10. Participacion en perdidas de Scdades. puestas en equivaiencia 0 3.453

1I. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 103.545 60.699
1. Variacidon provisiones inmaov.inmaterial, material y carterg (7.476) 6.3472

12. Perdidas procedentes inmov.inmatenal, materqal y cartera 8 0

13. Gastos extraordinarios y pérdidas de otros ejercicios 2.044 691

lIl. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS 97.344 118.963
V. BENEFICIOS CONSOLIDADOS ANTES DE IMPUESTOS 200.88% 179.662
14, Impuesto sobre Sociedades (neta 22) 45.790 17.936

V. RTDO. DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SDAD.DOMINANTE (BENEFICIOQS) 155.099 161.726

La memona adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 4/31.
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PARA LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003
(Expresadas en Miles de euros - €MIs)

Miles de Euros

1. Importe neto de la cifra de negocios (Nota 146)

q) Ingresos por arendamientos
L) Venta de edficacionas (existencias)
c) Ingresos por prestacion de servicios

2. Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado
3. Otros ingresos de explotacion

a) Ingresos accesonos y otros de gestion corriente

b) Exceso de provisiones de nesqos y gastos

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION

4, Ingresos de otfros val.negociab.y creditos del activo inmaov,
5. Intintercalarios y ofros gastos incorporados a la produccion
6. Oftros infereses e ingresos asimilados

. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS

7. Paricipacion en b® de sociedades puesias en equivalencia
. PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

8. B° procedentes del immoviizado (nota 21)

2. B® por engenacioneas de panicipaciones
10. Ingresos exiraordinQros y beneticios de otros e)ercicios

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

191.983
188.045

13
3.925

446

(182)
4
(223)
192.247

1
0
45.798

11.826

/75

88.560

1.340

Ejercicio Ejercicio
INGRESOS 2004 2003

181.604
178 324
2035
3.075

125

4,236
29
4,207

182.96.5

9.448
1.202
0

446.174

89

0

124 307
274
1.465
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA CiF: A-08356727

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresada en Miles de euros - €MIs)

1. Naturaleza y actividades principales

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

TESTA Inmuebles en Renta, S.A. desarrolla su actividad principal en el sector
inmobiliario, fundamentalmente mediante la explotacion de inmuebles en regimen de
arrendamiento, asi como a traves de la promocion y desarrollo de proyectos urbanisticos,
la compra, venta, arrendamiento y explotacion de todo tipo de fincas y la realizacion de
toda clase de operaciones inmobiliarias, directamente ¢ a traves 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 memoria, ei

cual forma parte integrante de esta Nota. La actividad principal del Grupo se centra en el
sector inmobiliarno.

Durante el ejercicio 2004 se han incorporado al perimetro de consolidacion del Grupo
Testa las sociedades Gescentesta, S.L.U e ltaceco, S.L.U. Asimismo han causado baja
las sociedades Prima Investmen BV, Lusiviali Promocao e Gestao Imobiliana, S.A.

La 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 consolidacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado las cuentas anuales consolidadas con objeto de mostrar la imagen fiel del
npatrimonio, 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 integran el Grupo, y estimandose que seran aprobadas sin
variaciones significativas. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 fueron
aprobadas en Junta General Ordinaria de fecha 29 de junio de 2004.

lLas cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales
consolidadas, el balance de situacion consolidado, la cuenta de perdidas y ganancias
consolidada y esta memoria, estan expresadas en miles de euros.

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:
GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 6/31.




. A -
ot Ty g 3
! I VG IS

P Casteiiana. 83-85
2804¢ Madrid
Thno. 21 545 50 00
® bax: 91 545 52 26
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

(Expresada en Miles de euros - €MIs)

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

- Empresas multigrupo: han sido consolidadas por el metodo de integracion
® proporcional.

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

Las cuentas anuales de la Sociedad consolidada que vienen expresadas en moneda

& extranjera han sido convertidas a euros en base al méetodo monetario no-monetario, que
consiste en convertir las partidas no monetarias a tipo de cambio historico 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 prolongacioén
de la de la Sociedad dominante.

¢ Todas las cuentas y transacciones significativas entre las sociedades consolidadas han
sido eliminadas en el proceso de consolidacion. 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 los principios contables vy
normas de valoracion y clasificacion contenidas en el Plan General de Contabilidad y en
las Normas para la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas.
Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de las cuentas
@ anuales consolidadas son los que se describen a continuacion:

a) Diferencias negativas de consolidacion

Las diferencias negativas de consolidacion que figuran en el pasivo de las cuentas
anuales consolidadas, han sido caiculadas 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 esta la fecha de primera consolidacion, o la fecha
efectiva de compra en el caso de adquisiciones posteriores.

b) Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion

Las transacciones realizadas entre las sociedades que forman el perimetro de
consolidacion han sido eliminadas de acuerdo con el articulo 36 del Real Decreto
1815/1991, de 20 de diciembre, en el cual se aprueban las normas para la formulacion de
cuentas anuales consolidadas.
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_
c) 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 las sociedades
e incluidas en la consolidacion, los principios y normas de valoracion seguidos por la Sociedad

dominante, existiendo con caracter general normas de valoracion uniformes.

d) Conversion de cuentas anuales de sociedades extranjeras

Las partidas del balance y de la cuenta de perdidas y ganancias de las sociedades
® extranjeras incluidas en la consolidacion se convierten aplicando el metodo de partidas
monetarias no monetarias segun el cual la conversion implica:

e Todas las partidas no monetarias del balance se convertiran a euros utilizando
los tipos de cambio historicos.

¢ e Las partidas monetarias del balance se convertiran al tipo de cambio vigente en
la fecha de cierre a que se refieran las cuentas de la sociedad.

e Las partidas de la cuenta de perdidas y ganancias se convertiran utilizando un
tipo de cambio medio.

e) (Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, que Incluyen los incurridos en relacion con las

ampliaciones de capital efectuadas, se muestran al coste, netos de la correspondiente
amortizacion acumulada, que se calcula utilizando el método lineal sobre un periodo de 5
@ anos.

f) Inmovilizaciones inmateriales

Las inmovilizaciones inmateriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicion 0 a su
coste de produccion. En el caso de las concesiones, la amortizacion se calcula segun el
® metodo lineal en funcion del periodo de concesion.

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

Los bienes utilizados en regimen de arrendamiento financiero se reflejan en el epigrafe

® correspondiente del inmovilizado inmaterial, cuando, por las condiciones economicas del
arrendamiento, se desprende que son capitalizables y se amortizan en funcion de su vida
utit estimada en base a los coeficientes expuestos para inmovilizaciones materiales
similares. Los gastos financieros relacionados con la operacidon se llevan a resultados en
funcion de la duracion del contrato y de acuerdo con un criterio financiero.

GRUPOQO TESTA INMUEBLES EN RENTA Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 8/31.




e p— A

.

PRI L
i I r
.

1

; II.I'. o r..'l: li_-.-' I'I' ' ) ﬁ:!
‘E RS \-'I-'.-"-."ﬁj-i 5‘_: é i
- &
Ry j: r..-r.."’ ‘_F;_ .1. e

P Castellana, 83-85
28040 Madnd
1m0, 91 545 50 00
i Fax: 91 545 528 26
GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA et
e e e e e

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

(Expresada en Miles de euros - €Mis)

[l e PR Wt o4 3 g
| |
F

g) Inmovilizaciones materiales

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

En construcciones en curso se incluyen los costes incurridos, ademas de todas aquellas
instalaciones y elementos que tienen caracter de permanencia, los costes inherentes a la
construccidn 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
reposicion, y se calculan en funcion de las necesidades de financiacion de la misma.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado matenal se practica sobre los valores
de coste o coste actuahzado siguiendo el metodo lineal durante los siguientes periodos
de vida util estimados:

Anos de vida

util

Construcciones para arrendamiento y uso propio 50 a 68
Otros conceptos

Instalaciones técnicas y maquinaria 10a 15
Oftras instalaciones, utillale y mobihario 10 a 15
Flementos de transporte 5
Equipos para procesos de informacion 4

Los costes de mejora que suponen un aumento en la vida util o en la rentabilidad de los
iInmuebles en alquiler se incorporan cada ano como mayor valor de los mismos. Por el
contrario, 1os gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no
mejoran su utihzacion o prolongan su vida util, se cargan a las cuentas de pérdidas vy
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.

h)  Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios 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 accionariales 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
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derechos de suscripcion.

Las participaciones en sociedades consolidadas por el método de puesta en equivaiencia
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 constancia.
A estos efectos, cuando se trata de participaciones en capital, se provisiona el exceso del
coste de adquisicion sobre el valor teorico contable de las participaciones, corregido 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 cotizacion media del ultimo trimestre y a la
cotizacion al cierre, resulta inferior al valor de adquisicion, se dotan las provisiones
necesarias para reflejar la depreciacion experimentada.

) Gastos a distnibuir en vanos ejercicios

oSe incluyen como gastos a distribuir en varios ejercicios 1os derivados de la formalizacion
de prestamos 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 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.

1) Existencias

Las existencias, constituidas principalmente por solares e inmuebles terminados,
destinados todos ellos a la venta, se encuentran valoradas al precio de adquisicion 0
coste de ejecucion,

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

k) Inversiones financieras temporales

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

) 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 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
perdidas y ganancias consolidada aplicando un criterio financiero.
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Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en la cuenta de pérdidas vy
ganancias consolidada cuando se incurren.

Se dotan aquellas provisiones para insolvencias que permiten cubrir los saldos de cierta
antiguedad 0 en los que incurren circunstancias que permitan razonablemente su

calificacion como de dudoso cobro.
m) Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Incluye fundamentalmente intereses por cobros aplazados, subvenciones oficiales
recibidas por arrendamiento de viviendas e ingresos recibidos de inquilinos por
acondicionamientos y obras. Se incorporan como ingresos en la cuenta de resultados en
funcidn del periodo de vigencia y duracion en cada uno de los conceptos.

n)  Préstamos y deudas financieras

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

A)  Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor
en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las 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 extranjera, se reconocen en la cuenta
de perdidas 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 realizadas, y difiriéndose hasta su
vencimiento los beneficios netos no realizados.

o) 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.

pP) Indemnizaciones por despido

Los gastos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a resultados en el momento
en gque se toma la decision de efectuar el despido.
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q) 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 la suma de
todos los aportados por las sociedades del grupo consolidadas por integracion global,
mas el efecto impositivo de los ajustes de consolidacion por eliminacion de beneficios o

perdidas internas.

La cuota a pagar del Grupo ha sido calculada mediante la agregacion de la deuda
tributaria de cada sociedad consolidada por integracion global y el porcentaje que
corresponde al grupo de la cantidad a pagar por las socledades consolidadas por
integracion proporcional.

r) Consolidacion fiscal

La Sociedad y sus sociedades fillales como parte del Grupo Sacyr Vallehermoso, S.A.

tributa, desde el gjercicio 2003, en regimen 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 regimen 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 tributara sequn el
beneficio consolidado.

La sociedad matriz de dicho Grupo es Sacyr Vallehermoso, S.A. constituyendo esta

empresa el sujeto pasivo a efectos del mencionado impuesto. Testa Inmuebles en Renta,
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 Servicios de Galicia y Asturias, S.A.,
Inchisacyr, S.A., ltinere Infraestructura, S.A., Neopistas, S.A., Avasacyr, S.L., Enaitinere,

S.A., Sadyt, S.A., Tyresa, 5.A,, Cafestore, S.A., Secaderos de Biomasa, S.L., Valoriza
Facilities, S.A., Vallehermoso Telecom, S.A., Testa Inmuebles en Renta, S.A., Nisa
Vallehermoso, S.A., Gesfontesta, S.A., Trade Center Hoteles, S.L., Prosacyr Hoteles,

S.L., Vallehermoso Patrimonio, S.A., Vallehermoso Division Promocion, S.A., Tradirmi,
S.L., Capace, S.L., Erantos, S.A., Prosacyr Ocio, S.L., Gescentesta, $S.L., Valoriza

Gestion, S.A., Biomasas de Puente Genil, S.L., Cia. Energética Pata Mulo, S.L., Cia.
Energética La Roda, S.L., Valoriza Energia, S.L.U., Itaceco, S.L., Navinca, S.A.

S ) Ingresos y gastos

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

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad unicamente contabiliza los
beneficios realizados a la fecha de cilerre del ejercicio, mientras que los riesqgos

GRUPQO TESTA INMUEBLES EN RENTA Cuentas Anuales. Ejercicio 2004. Hoja 12/31.



EB ff-' r’._" iy :d
HA o R ‘S 20 00

5y 87 345 84 26
52355727 l

GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJE
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004
(Expresada en Miles de euros - €MIs)

previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio 0 en otro anterior, se
contabilizan tan pronto son conocidas.

t) Medio Ambiente

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

u)  Qtras provisiones para riesgos y gastos

En este epigrafe se recogen las responsabilidades probables o ciertas de cualquier clase
0 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.

4. Diferencias negativas de consolidacion

Su detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

Saldo al . Saldo al
Milesdeevos 3112.03 m 31.12.04

Por integracion global o proporcional

Por puesia en equivalendia (279]

Diferencias negativas de consolidacién m - (279) - _

Las diferencias negativas de consolidacion al 31 de diciembre de 2004 corresponden a
las siguientes sociedades:

Miles de euros

Nisa VH, S.A. 319
PK Inversiones 22, S.L. &

Saldo a 31 de diciembre de 2004 - 325

5. Gastos de establecimiento

oUu detalle y movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

Saldo al Adiciones Saldo
Miles de euros 31-cdic-03 31-dic-04

Gastos de establecimiento (382)

GASTOS DE ESTABLECIMIENTO (382)
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6. Inmovilizaciones inmateriales

Su detalle y movimiento durante el gjercicio es el siguiente:

. Saldo al Saldo
_ _ Adiciones Traspasos
Miles de euros - 31-dic-03 31-dic-04

Concesiones administrativas 74216 (53) 46170 120.475

Aplicaciones informahcas 500 3] 0 0 531

Derechos 5/ bienes en leqsing 333.000 0 D 0 333.000
@ Cosle AT NG oroiibio ATS geebEdbi85) velai 48170 il AS4

Concesiones administrativas (4.002) (2.644)

Aplicaciones informaticas (205) (89)

Derechos s/ bienes en leasing (3.5‘?7) (4.0%0)
AmnmlﬂCIGH AcumU|d dﬂ . _:%I“;* (‘M’ " FIF‘— VIR ITT:

o T ST T ST ST ST

Las concesiones administrativas recogen a 31 de diciembre de 2.004 los derechos de
explotacion de inmuebles en regimen de alquiler en Bentaberri con el Gobierno de {a
Comunidad Autonoma del Pais Vasco por un periodo de 75 anos y vencimiento en el ano
2.074, la concesion otorgada por el IVIMA para la explotacion viviendas en Usera

@ (Madrid) por un plazo de 20 anos y vencimiento en el ano 2.019, una concesion en Ia
promocion denominada "Campo de tiro de Leganes” por un periodo de 20 afos con
vencimiento en el ano 2.018, una concesion administrativa con la Autoridad Portuana de
Barcelona para la explotacion de un hotel, con vencimiento en 2.022, momento en que se
prorrogara automaticamente hasta 2.052 y por ultimo como traspasos la entrada en
explotacion de una residencia en la calle Rodriguez Marin (Madrid) por un plazo de 98

¢ anos y vencimiento en el ano 2.099 y un hotel en la calle Passeig Taulat 278 (Barcelona)
por un plazo de 50 anos y vencimiento en el ano 2.052.

Durante el presente ejercicio no se han capitalizado gastos financieros dentro de los
costes de construccion de los inmuebles, l0s intereses financieros capitalizados en

® ejercicios anteriores ascienden a 1.394 miles de euros.

Los derechos sobre bienes en regimen de arrendamiento financiero recogen el valor de
adquisicion de 9 inmuebles sitos en distintas provincias espanolas 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 12 cuotas por importe

@ neto de 15.024 miles de euros, estan pendientes de pago en ejercicios futuros 157
cuotas, tiene vencimiento 14 de febrero de 2018 y el precio de la opcidén de compra
asciende a 116.550 miles de euros. En ejercicios anteriores han sido satisfechas 11
cuotas por importe de 82.883 miles de euros. El contrato de arrendamiento financiero fue
suscrito en el ejercicio 2003.
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7. Inmovilizaciones materiales

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

>aldo Adiciones Retiros Traspasos >alde
Milesdeevros 31-dic-03 P 31-dic-04
Terrenos 55,390 33.148 (6.747) (4.671) 77100
Edificios para amrendomiento y LS propio 1.527.839 1646981 {(77.479) (29.823) 1.585.518
Anticipos e iInmobilizado en curso 88.849 212.232 0 (12.072) 289 009
Otro inmovilzado 1.611 38 (94) (245) 1.310
Coste T TLATIABY. ki AT239Y i Ri(B6.340) - o (46.811) - LLRYi982937
Edificios para acrendamiento y UsO Rropio {85.130) (23.617) 4 487 643 (103.617)
Anficipos e inmobilizado en curso 0 Q 0 0 0
Otro iInmovitizado (786) (210) 81
Amortizacion Acumulada ey -.P,;;'[ﬁ..pjg) ot W &lz#’f' 27 ﬁ. ; 558 ki
Provision depreciacion inmaovilizado T (13:783Y 'ﬂ'f” ?*ﬂ ﬂ R ﬁﬁf '9A96

INMOVILIZADO MATER|AL 1.573.990 388.572 (72.276) (456.168) 1.844.118

Durante el ejercicio no se han capitalizado gastos financieros en los costes de
construccion de los inmuebles, siendo de 2.187 miles de euros los correspondientes a
ejercicios anteriores.

El valor neto contable de los inmuebles en explotacion afectos a garantias hipotecarias
asciende a 1.477.596 miles de euros, siendo su valor de mercado de 2.179.838 miles de
euros.

Fuera del territorio espanol la Socledad Matriz tiene inversiones por valor de 136.275
miles de Euros y una amortizacion relativa a las mismas por valor de 8.749 miles de
euros.

Como movimientos mas significativos dentro del epigrafe de terrenos cabe destacar la
adquisicion de un terreno en Valdebebas (Madrid) asi como la venta de unos terrenos
sitos en Meco (Madrid).

Dentro del epigrafe de Edificios para arrendamiento cabe destacar la adquisicion de un
edificio de oficinas sito en la calle Alcala 45 (Madrid) y la adquisicion 41 y 5 locales
comerciales sitos en Centro Oeste (Madrid) y Porto Pi (Palma de Mallorca)
respectivamente.

Como baja mas significativa la venta del edificio de oficinas sito en Capitan Haya, 41
(Madrid) y el traspaso del edificio de oficinas sito en Josefa Valcarcel 48 a obras en curso
debido a la reforma total del mismo. Iguaimente cabe destacar las obras de reforma en
los edificios Principe de Vergara 187 y Capitan Haya 41 (Madrid).

Dentro del epigrafe de inmoviizado material en curso cabe destacar como alta la
adquisicion del terreno para la construccion de un edificio terciario en los antiglios
terrenos de la ciudad deportiva del Real Madrid y como traspasos la finalizacién y entrada
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o
en explotacion de dos residencias, una sita en la calle Rodriguez Marin (Madrid) y otra en
Santo Tomas 9 (Coruna), y en hoteles, uno sito en Passeig Taulat, 278 (Barcelona).
A 31 de diciembre de 2004 no existen elementos de inmovilizado totalmente amortizados.
@

8. Inmovilizaciones financleras

Su composicion y movimiento es el siguiente:

Saldo al Adiciones Retiros y Saldo
Miles de euros 31-dic-03 Traspasos 31-dic-04

Cartera de valores a largo plazo 38,748 (38.564) 182
Participaciones en sociedades puestas en equivalencia 10.4641 ] .566 (5.087) 7.120
Creditos 0 empresas de grupo y aQsociadas 1046.4653 44.393 0 153.0464
Otros Creaitos a largo plazo 107 448 0 355
Depositos y flanzas constituidos a largo plazo 16,399 3. 1:5‘? 0 19 5:58
Provisiones (146.675) 16,675

a) Cartera de valores a largo plazo.

Esta formado por participaciones que no forman parte del Grupo consolidado, por su
escasa iImportancia reiativa o porque dichas participaciones no se van a mantener en un
futuro. El detalle al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

N Valor n
Provision al eto

Cuoste al
iy contable a

31.12.2004

31.12.2003

Miles de Euros 31.12.2004

Nova lcarnaq, S.A. 1827 0 182

Como movimiento mas significativo realizado durante el ejercicio cabe destacar la venta
de la participacion financiera en la sociedad Maag Holdings Ltd..

b) Participaciones en sociedades puestas en equivalencia

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2004 es como sigue:

Miles de Euros 31.12 2003 2004 Traspasos 31.12.2004

Porking Po.oug. 5.A. 1.250 O 74 0 1.344
Lusivial Promcgao e Ges'ao imobdiana. 5.4, 5087 0 0 (5.087) 0
Centre D'0ci Les Gavarmes, 5.L 43 | O 171 0 £52
PK Hoteies 22, 5.L. 3823 1.301 Q 0 5124

Participacionas en sociedades puestas en equivglencio m 1.301 m (5.087) 7.120
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c) Creditos a empresas del Grupo y asociadas

El credito mas significativo al 31 de diciembre de 2004 corresponde a Vallerhermoso

Division Promocion, S.A. por importe de 153.046 miles de euros a un tipo de interés de
e mercado.

d) Depositos y flanzas constituidos

Depositos y flanzas constituidos recoge, principalmente, un porcentaje acordado por las
@ Comunidades Autonomas de las flanzas cobradas por arrendamientos, que han sido

depositadas en los organismos oficiales correspondientes.

9. Deudores alargo plazo

Un detalle de los vencimientos de los efectos comerciales a cobrar a largo plazo al 31 de

¢ diciembre de 2004, es el siguiente:

Miles de Euros

A dos anos /7
. -
A fres anos /3
A Cuatro anos /2
A CINCO ANos 72
A mds de cinco anos 90
@
Deudores a largo plazo . 384
10. Inversiones financieras temporales
El movimiento realizado en el ejercicio es el siguiente:
®
Saldos al Saldos al
Miles de Euros 31.12.2003 Bajas 31.12.2004
Carterag de valores a corto plazo 6.757 3.3%97 (6.757] 3.397
Otros creditos 0 1.535 0 1.535
@
' Total Inversiones financieras femporales BT
| Cartera de valores a corto plazo
= Durante el ejercicio cabe destacar la venta de la participacion financiera que la Sociedad

Matriz poseia en Renlovi, S.L.U.
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11. Fondos propios

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

Miles de Ewos 31-dic-03 fesuliodo 2004 Movimientos 31-dic-04
Capitol social 692855 &P2.855
Pima de emision 73.78]1 93781
Ctras reservas de o seociedad dominante 27 467 89 ‘?62 D D G 117.429
Fetarvas en saociedodes canscehdadas;

Por infegracion globdal y proporcionol 5.763 11.531 0 (7] 0 17.287

Por puesia en equivalencia [(428) 209 0 280 B &1

Dividendo entregado a cuenta (60.024) 40024 (15.012) D 0 {15012}
Beneficio atribuible 4 la sociedod dominante [&1.726 {141,724} 1.55.099 O 155099

9211408 O I

a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2004 el capital social de la sociedad matriz 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 matriz es Sacyr

Vallehermoso S.A. con una participacion del 99,33%.

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y economicos.

Al 31 de diciembre de 2004, la totalidad de las acciones de la Sociedad Matriz emitidas y
puestas en circulacion estan admitidas a cotizacion en las Boisas de Madrid y Barcelona.

El Consejo de Administracion 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.

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 Matriz, incluyendo su conversion en capital social.

c) Reservas en socledades consolidadas por integracion global y proporcional, y
reservas en sociedades puestas en equivalencia

Proceden de resultados de ejercicios anteriores no distribuidos de sociedades
participadas que consolidan mediante integracion global y proporcional, o por puesta en
equivalencia, respectivamente, y de ajustes sobre las cifras consolidadas de dichos
ejercicios.

Su detalle por sociedades se presenta en el Anexo 1 que forma parte integrante de esta
nota.
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®

@ 12. Subvenciones de capital
Su movimiento es el siguiente:

saldo al Baias Saldo al

® Miles de Euros 31.12.03 . 31.12.04
subvenciones de capitai 3.033 0 (1.099) 1.934
Totales N ol 0 1534

PY Corresponden principalmente a subvenciones recibidas por organismos publicos con
caracter no reintegrable y que complementan las rentas obtenidas en determinados
inmuebles en explotacion, principalmente, por la explotacion de viviendas de proteccion
oficial (V.P.O.).

¢ Estas subvenciones son imputadas a resultados en funcién de los afos de concesion de

ienes subvencionados.

los b $ sub d
13. Provisiones para riesgos y gastos

9 A continuacion se detalla su movimiento hasta el 31 de diciembre de 2004;

* Im

@ Saldos al 31 de diciembre de 2003 4.392
Aumentos 1.113
Aplicaciones (1.789)

. Provisiones pard riesgos y gastos 3.716

@

e
.i )O
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GRUPO TESTA INMUEBLES EN RENTA

14. Préstamos y deudas financieras

Su detalle al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

Préstamos hipotecarios 957.360
Leasing, créditos y préstamos 486.134
Deudas con empresas del grupo y asociadas 617
Subtotal

Intereses devengados 10.501

Total deuda financiera C 1.454.612
Vencimientos a corto plazo 68.715

Total deuda financiera a corto plazo 68.715
1.385.897

Total deuda financiera a largo plazo

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

Miles de Euros m

Ano 2006 55.744
ANo 2007 129.786
ARG 2008 133.459
Ano 2009 65.439
Posteriores 1.001.449

1.385.897

.0s tipos de interes medios de los préstamos y creditos indicados anteriormente se sitdan
entre el 1,02% y el 6,78%.

Dentro de Leasing, creditos y prestamos se incluye la deuda total, incluidos los gastos
financieros implicitos de la operacion de leasing realizada en el ejercicio (Nota 6). El
importe principal de la deuda asciende a 248.747 miles de euros y los gastos financieros
implicitos ascienden a ©65.291 miles de euros.

La Sociedad Matriz tiene suscritas operaciones de cobertura de riesgos en variacion del

lipo de interes. Los instrumentos utilizados son collars y contratos de permuta financiera
de intereses (Interest Rate Swaps).
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El detalle de la deuda financiera a tipo variable protegida, en funcidén de |la cobertura del
riesgo es el siguiente:

Importes
g Miles de Euros

Con collars 120.000
Con |.RS. 80.000
ool 200.000

o
El Grupo tiene creditos y prestamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2004 con
distintas entidades financieras por un importe de 39.151 miles de euros.
15. Oftros acreedores a largo plazo

¢ A 31 de diciembre de 2004 este capitulo recoge, principalmente, las fianzas depositadas
por arrendatarios.
Adicionalmente y por importe de 2.691 miles de euros se recoge el impuesto diferido a
largo plazo (nota 22).

®

@

@

@

f'h\ y
)
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16. Importe neto de la cifra de negocios

La distnbucion del importe neto de la cifra de negocios del ejercicio, por actividades, es
® COMoO sigue:

Miles de Euros m

Ingresos por arrendamientos 188.045

@ venta de edificaciones (Existencias) 13
INgresos por prestacion de servicios 3.925
Cifra de negocio 191.983

® La practica totalidad del importe neto de la cifra de negocios, a excepcion de 12.813 miles

de euros de ingresos por arrendamientos, se han producido en territorio nacional.
Las ventas realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la Nota 18.

17. Gastos de personal

@
Su detalle es el siguiente:;
Miles de Euros m
@ Sueldos, salarios y asimilados 5.689
Cargas Sociales 950
Gastos de Personal 6.639
® El nimero medio de empleados de la sociedad durante el ejercicio, distribuido por
categorias, ha sido el siguiente:
Directivos 2
P Tecnicos y Titulados superiores 51
Administrativos 35
Operativos y subalternos
NUmero medio empleados m
@
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18. Transacciones con empresas del Grupo y asociadas

Las principales transacciones realizadas por el Grupo Testa Inmuebles en Renta con

otras sociedades del grupo Sacyr Vallehermoso han sido las siguientes:

Miles de Euros

Ingresos por arrendamientos 3.090
INngresos por infereses 4.355

Otros gastos por facturacion de servicios ?.28]

19. Gastos financieros y gastos asimilados

Su detalle es el siguiente:

Miles de Euros

Por deuddads con empresds del grupo v asociadas
Por deudas con terceros y gastos asimilados 57.473

20. Remuneraciones y saldos con miembros del Consejo de Administracion

Gastos financieros y asimilados

El importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase devengados en el
curso del ejercicio 2004 por los miembros del Consejo de Administracién, incluidos los
que cesaron durante ese ejercicio, agregado de forma global por concepto retibutivo, es
el siguiente, (expresado en miles de euros):

Atenciones Estatutarias ImEﬂrtE
Dietas de asistencia:
- Consejo de Adm inistracion 132
- Otras Comisiones U organismosg 0
Total Atenciones Estatutarias 132

. . ]
Retribuciones de Consejeros con

responsabilidades ejecutivas Im porte

Salarios

- Retribucion fija 438
- Retribucion variable 214
Total Retribuciones Laborales 657

Total General 78BS
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No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones ni pago de primas de
seguros de vida respecto de los miembros del Consejo de Administracion. No existen
tampoco acuerdos en virtud de los cuales los miembros del Consejo de Administracion de

la sociedad tengan derecho a percibir de la sociedad una indemnizacion con motivo de su
cese COmMo consejeros.

La sociedad mantiene un saldo por préstamos a determinados miembros del Consejo de
Administracion de 42 miles de euros, que devengan un interés del 3% anual.

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

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

o 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 genero 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 otra informacion adicional que deba ser mencionada por
o aplicacion de la Ley 26/2003, de 17 de julio.

21. Resultados en la enajenacion de inmovilizado

El detalle es el siguiente:

@
Milesde Euros [

Ventda inmovilizado financiero 4.15]
venta Inmovilizado material 84 409
@ Resuvltados por enajenaciéon de inmovilizado 88 540

22. Situacion 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. constituyendo esta empresa el sujeto
N pasivo a efectos del mencionado impuesto.
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Debido al diferente tratamiento que la leqgislacion 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:

Miles de Euros

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 200.889
Diferencias permanentes (13.558)
Base contable delimpuesto L 18 7331

Diferencigs temporales

Base imponible fiscal

Cuota Impuesto 09 837
Deduccion reinversion fiscal (18.368)
Deduccion pordoble imposicion (353)

Cuola liguida ' A

El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades a fecha de cierre para el Grupo
Testa asciende a 45.790 miles de euros

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

£l detalle de las diferencias temporales de la Sociedad en el reconocimiento de gastos e
Ingresos a efectos contables y fiscales y de su correspondiente efecto impositivo

acumulado es como sigue:
Saldo al Movimiento del Saldo al Impuesto
Miles de Euros | 31.12.03 ejercicio 31.12.04 diferido

Cuotas Leasing 3.597 4.090 /.687 2.69]

3.597 4.090 787l 2691
Saldo al Movimiento Saldo al Impuesto

Miles de Euros 31.12.03 ejercicio 31.12.04 anticipado

Inversiones Fingncieras 37,229 (37.229)

Frovision depreciacion nmoyviizado 7494 (7.476)

Totgles W 4725 (46.725) —EI _

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
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, 0 haya transcurrido el plazo de prescripcidn
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de cuatro afnos. Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion
todos los iImpuestos correspondientes a los ejercicios del 2001 a 2004.

23. Resultados extraordinarios

Los gastos extraordinarios corresponden principalmente a indemnizaciones a inquilinos,
personal, garantias por arrendamientos, etc.

24. Garantias y Contingencias

@ El grupo Testa tiene prestados avales y garantias financieras por un importe conjunto de
18.693 miies de Euros.

25. Otra informacion

e El importe de los honorarios de las firmas de auditoria que auditan las sociedades del
Grupo para el gjercicio 2004 asciende a 92 miles de euros.

De acuerdo con la legislacidon mercantil, en particular el Reglamento (CE) n° 1606/2002
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de julio de 2002, relativo a la aplicacion de
normas internacionales de contabilidad, y la Disposicion final undécima de la Ley

® 02/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del orden social,
Testa Inmuebles en Renta, S.A. debera formular sus cuentas anuales consolidadas
correspondientes a los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2005, inclusive,
aplicando las Normas Internacionales de Informacién Financiera que hayan sido
adoptadas por la Union Europea (NIIF adoptadas).

@ En consecuencia, las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2005
1 seran las primeras que el Grupo Testa preparara aplicando las NIIF adoptadas.

Las NHF adoptadas requieren que, salvo por las excepciones contempiadas en la NIIF 1,
la Iinformacion comparativa del ejercicio 2004 incluida en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo correspondientes al gjercicio 2005 sea preparada de acuerdo con
las mismas normas. Esto implicara modificaciones en la valoracion, clasificacion vy
presentacion de determinadas partidas del balance de situacion y la cuenta de pérdidas y
ganancias al cierre del ejercicio 2004, presentadas de acuerdo con principios y normas
contables generalmente aceptados en Espafia. Ademas, las NIIF adoptadas requieren
que el Grupo incluya en las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio
® 2005 determinadas conciliaciones, para reflejar los impactos contables de la conversion
en los fondos propios consolidados al inicio y al cierre del ejercicio 2004 y en el resultado
consolidado de dicho gjercicio.

El Grupo esta desarrollando el proceso de conversion a las NHF adoptadas, analizando

los impactos contables de su aplicacion y los relacionados con los distintos procesos

afectados, entre ellos los vinculados a los sistemas de informacién. Los impactos

contables finales, que dependeran, entre otros aspectos, de las opciones disponibles que

sean seleccionadas por los administradores y de las nuevas normas o interpretaciones
: wﬁ finalmente adoptadas por la Union Europea, se detallaran en las cuentas anuales
e consolidadas correspondientes al ejercicio 2005
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. : A 23;;7;_:7
INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2004
@ El grupo Sacyr Vallehermoso desarrolla la actividad de patrimonio inmobiliario a

traves de su filial TESTA inmuebles en Renta, sociedad cotizada de la que el Grupo
ostenta un 99,33%.

Testa posee una destacada capacidad de generacion de ingresos recurrentes

® gracias al largo periodo de vida de sus activos en explotacion y de su cartera de
clientes, lo que le faculta para crear valor de manera sostenida en el tiempo. A su
vez, el potencial de revalorizacion que poseen sus activos inmuebles permite afiadir
plusvalias adicionales a los ingresos por renta generados.

En este contexto, Testa mantiene un proceso de crecimiento continuado, apoyado
@ en su perfil promotor, lo que le permite desarrollar desde el origen el producto
objeto de explotacion y alcanzar rentabilidades superiores a las registradas en el

mercado.

La cartera esta centrada en usos terciarios, oficinas y centros comerciales, aunque
mantiene una posicion selectiva en otros como hoteles, residencias de la tercera
;. edad, logistica... etc., en diversas localizaciones y en activos de elevada demanda.
' Asimismo, la rotacion de activos maduros se contempla, siempre que su realizacion
genere fondos disponibles para nuevas inversiones de mayor rentabilidad y su
permanencia en cartera no permita estimar potencial de revalorizacion significativo

en el futuro.

L.a posicion de TESTA en activos de alta calidad, sus buenas ubicaciones y un tipo
de cliente de elevada solvencia, ha permitido durante el Gitimo ejercicio mantener
una tasa de ocupacion de un 97,2%, muy superior al nivel medio registrado en
nuestros mercados principales de Madrid y Barcelona.

@ A este respecto es destacable comentar la importancia de la cartera de clientes,
cuya calidad y largo plazo de duracién, junto con la personalizacion de 10s
iInmuebles en muchos casos, ha permitido el desarrollo de un fuerte vinculo con los
clientes y dotar de una destacada fortaleza y estabilidad a la cartera de ingresos y a
la ocupacion de los inmuebles.

® En cuanto al porcentaje de ocupacién, a 31 de diciembre de 2004 se encontraba en
un nivel satisfactorio, llegando al 96,7% en viviendas, al 94,5% en oficinas y al
97,1% en centros comerciales. En industrial alcanzaba el 98,5%, y por lo que se
reflere a los hoteles y residencias para |a tercera edad, la totalidad de ellos estaban

arrendados a sus gestores.

El valor de los activos inmobiliarios del Grupo Testa a diciembre de 2004, segun
valoracion realizada por C.B. Richard Ellis, asciende a 3.099,9 millones de euros.
Esta valoracion representa un aumento del 13,3% respecto a la de 2003.

Cabe destacar dentro de la valoraciéon el incremento en la valoracion del Suelo.
® Existencias, Sociedades Participadas y de la Obra en Curso para proyectos de
alquiler debido basicamente a:

~ la compra producida en 2004 del suelo para la futura Torre SyV situada en los
\ \ antiguos terrenos de la ciudad deportiva del Real Madrid, en el Paseo de |a
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2004

Castellana. La Torre SyV se encuentra actualmente en fase de elaboracion
del proyecto definitivo y pendiente de la obtencion de licencias para comenzar
su construccion, que se espera esté finalizada en el afio 2008. El edificio
tendra una altura total de 250 metros, 52.672 metros cuadrados en 55 plantas
sobre rasante y otros 45.000 metros cuadrados bajo rasante. Un hotel de la

cadena Hotusa ocupara las primeras 33 plantas con una superficie
aproximada de 33.200 metros cuadrados. Los restantes 19.500 metros
cuadrados se dedicaran a oficinas en alquiler. El diseno del edificio es obra de
los arquitectos Carlos Rubio Carvajal y Enrique Alvarez-Sala Walter y sera
uno de los edificios mas emblematicos de la nueva zona de negocios de

Madrid en el norte del Paseo de la Castellana.

» la adquisicion de unos terrenos en Valdebebas al Ayuntamiento de Madrid, al
que se vendio el edificio de Capitan Haya 41 y se le compro el inmueble de
oficinas sito en la calle Alcala n° 45 de Madrid y dicho suelo.

En cuanto a ia rotacion de activos inmobiliarios hay que destacar las ventas de:

» El edificio de oficinas Capitan Haya 41 en Madrid por un importe de 132.85
millones de euros.

» Un solar por un importe de 36,2 millones de euros y que, dada su antigliedad
en el activo del grupo, aportd un elevado margen de 29,4 millones de euros.

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
iInvestigacion y desarrollo.
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tn cumplimiento de lo dispuesto en el art. 171 del Texto Refundido de la Ley
® de Socleaades Anonimas, los Administradores del Grupo Testa formulan las
presentes Cuentas Anuales Consolidadas, v el Informe de Gestidn
Consolidado comespondientes al ejercicio 2004, recogido desde |a hojC
numero 1 a la 31, rubricadas por el vicesecretario del Consejo de
Administracion, don Gerardo Manso Martinez de Bedoya v en Ias que figurg

¢ el sello de la Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracion 1o firmamos en Madrid. el dia
ocho de Marzo de dos mil cuatro.

Presidente —Tonsgjero Delegide—m—m———""""_
D.Pedro Gamero del Castillo y Bayo D. Fernando Rodriguez Avial-Liardent
Vocal —_ — . ) Vocal o T
D.Luis Fernando detRivero Asensig D. Jose Manuel Loureda Matinan
@
Vocal™ e Vedor—m——— — - ————
D Vicgm,ﬁrmncés B—Redro deyCorroGqreia-Lomas
vocal __ Vocal ™ ' e ——
0. Francisco Javier Pérez Gracig L. Rafael Palomo Gomez
_
T o
vocal — - —mm—_— — — — % T - - . _
D. Estanislao Rodriguez-Ponga Salamanca D. MIgURT QBrfinl freese —
voTar I T Vocal — |
D.Fedro Perez Fernandez 0. Manuel f‘ﬂﬁrique Cj/c:ilic: \
\
L T
Vicesecretlario del Consejo (No Consejero)” =~~~ —--
D. Gerardo Manso Martinez de Bedovya
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1) Don Luis F. del Rivero no firma ya que no asistié por enfermedad.



