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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS EMITIDG POR UM AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Testa Residencial SOCIMI, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Testa Residencial SOCIMI, S.A. (la
Sociedad dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el estado
de situacion financiera a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de resultados, el estado del
resultado global, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y
la memoria, todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo a 31 de
diciembre de 2017, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y
demas disposiciones del marco normativo.de informacion financiera que resultan de aplicacion
en Espafia.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en
refacién con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencla, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales
consclidadas en Espafia seglin lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la
auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo
establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficlente y adecuada para nuestra optnién.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual. Estos riesgos han sido
tratados en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esos riesgos.
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El Grupo Testa Residencial SOCIMI, S.A. v
sociedades dependientes gestiona una
cartera de activos inmobiliarios de
naturaleza residencial para su
arrendamiento situados en Espafia. Las
inversiones inmobiliarias se presentan a su
valor razonable a la fecha de cierre del
ejercicio y no son objeto de amortizacion.
Al 31 de diciembre de 2017, las
inversiones inmobiliarias estaban
valoradas en 2.106 millones de euros.

El Grupo Testa Residencial SOCIMI, S.A. y
sociedades dependientes periddicamente
utiliza un experto independiente para
determinar el valor razonable de sus
activos inmobiliarios. Dicho experto tiene
experiencia sustancial en el mercado en el
cual opera el Grupo y utiliza metodologias
y estandares de valoracién ampliamente
usados en el mercado,

La valoracion de las inversiones
inmobiliarias representa uno de los
aspectos mas relevantes de la auditoria,
dado que requiere el uso de estimaciones
con un grado de incertidumbre
significativa. En particular el método de
valoracion generalmente aplicado a los
activos de patrimonio en renta, es el de
"Descuento de Flujos de Caja”, que
requiere realizar estimaciones sobre:

« los ingresos netos futuros de cada
propiedad en base a la informacién
historica disponible y estudios de
mercado

o {asa interna de retorno o coste de
oportunidad usada en la
actualizacion

» valor residual del activo al final del
periodo de proyeccién

= tasa de salida "exit yield"

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la revision del disefio
e implementacion de los controles
relevantes que mitigan los riesgos
asociados al proceso de valoracion de
inversiones inmobiliarias, asi como
pruebas de verificaciéon respecto a que los
citados controles operan eficazmente,

Hemos obtenido los informes de valoracion
del experto contratado por el Grupo para
la valoracién de la totalidad de |a cartera
inmobiliaria, evaluado la competencia,
capacidad y objetividad del mismo, asi
como la adecuacion de su trabajo para que
sea utilizado como evidencia de auditoria.
En este sentido, con la colaboracién de
nuestros expertos internos en valoracién
hemos:

» analizado y concluido sobre la
razonabilidad de los procedimientos
y metodologia de valoracidn
utilizada por los expertos
contratados por |a Direccién del
Grupo,

» sobre una muestra de activos
elegida en base selectiva, hemos
desarrollado una valoracion
independiente tomando en
consideracion la informacion
disponible de la industria v las
transacciones de activos
inmobiliarios similares a la cartera
de activos inmobiliarios en
propiedad del Grupo,

¢ hemaos evaluado conjuntamente
con nuestros expertos internos los
aspectos con mayor riesgo,
incluyendo las tasas de ocupacion y
los rendimientos esperados de los
activos inmobiliarios, y

¢ nos hemos reunido con los
expertos contratados por la



Adicionalmente pequefias variaciones Direccién del Grupo para contrastar

parcentuales en las asunciones de las los resultados de nuestro trabajo y
valoraciones de los activos inmobiliarios obtener las explicaciones
pueden dar lugar a ajustes o necesarias.

reclasificaciones significativas.
También hemos analizado la idoneidad de
los desgloses realizados por el Grupo en
relacidon a estos aspectos, que se incluyen
en la nota 7 de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio.

Llamamos la atencion sobre el contenido de la nota 2.2 de la memoria consolidada adjunta,
en el que se indica la conclusion que el Grupo ha alcanzado respecto al tratamiento contable
de la integracidn de los negocios residenciales de Metrovacesa, S.A. y de Testa Residencial
SOCIMI, S.A. acontecida en el ejercicio 2016, Nuestra opinion no ha sido modificada en
relacidn con esta cuestion.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion consolidado del ejercicio
2017, cuya formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante
y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de
gestion consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestidon consolidado, de
conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestién consolidado con
las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la
realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida
como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion consolidado son conformes
a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado,
concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Scbre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el pdrrafo anterior, la informacidn
cue contiene el informe de gestién consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2017 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa
Gue resulta de aplicacion.
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Los Administradores de la Sociedad Dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con las NIIF-
UE y demas disposiciones del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo
en Espafia, y del controi interno que consideren necesario para permitir fa preparacién de
cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, los Administradores de la Sociedad
Dominante son responsables de la valoracion de la capacidad del Grupo para continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segtin corresponda, las cuestiones relacionadas con
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los citados administradores tienen intencion de liquidar el Grupo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra altermativa realista.

La Comisién de Auditoria de la Sociedad Dominante es responsable de la supervision del
proceso de elaboracion y presentacion de las cuentas anuales consolidadas.
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Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales
consolidadas en su conjunto estan libres de incorreccidon material, debida a fraude o error, y
emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grade de seguridad pero no garantiza gue una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales consolidadas.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de
huestras responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas.
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Anexo I de nuesirg informe de auditoria

Adidonalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo inciuimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales consclidadas.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

« Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida
a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del control intemo.

+ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores
de la Sociedad dominante.

= Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la
evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales
consolidadas o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidn
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que el Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

* Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, induida la informacién revelada, y si las cuentas anuales consolidadas
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la
imagen fiel.

+ Obtenemos evidendia suficiente y adecuada en relacién con la informacion financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinién scbre
las cuentas anuales consoclidadas. Somos responsables de la direccién, supervision y
realizacidon de la auditoria del Grupo. Somos los Unicos responsables de nuestra opinion de
auditoria.



Nos comunicamos con la comision de auditoria de la Sociedad dominante en relacién con,
entre otras cuestiones, €l alcance y el momento de realizacién de |la auditoria planificados y
los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del
control internc que identificamos en el transcurso de |la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditoria
de la Sociedad dominante, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia,
los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.



TESTA RESIDENCIAL,
SOCIMI, S.A. y Sociedades
Dependientes

Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2017
elaboradas conforme a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
adoptadas por la Union Europea e

Informe de Gestién Consolidado
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TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA
DEL EJERCICIO 2017
{Miles de euros)

Notas 3112/2017 IMM2/2016
OPERACIONES CONTINUADAS:
Importe neto de la cifra de negocios Nota 19.1 52943 9.586
Otros ingresos de explotacién 141 3
Gastos de parsonal Nota 19.2 {3.214) {2.000)
Ctros gastos de explotacién Nota 19.3 (25.023) {4.733)
Dotacién a la amortizacitn (3.145) (810)
Resuitado por enajenacién de inmovilizado Nota 7 286 163
Variacion de valor razonable en inversiones inmobiliarias Nota 7 65.200 23.953
RESULTADO DE EXPLOTACION 87.197 26.162
Ingreso financiero 165 1
Gastos financieres Nota 19.4 (11.338) {1.141)
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros (5.542) -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 70482 25.022
impuesto sobre Socledades Nota 17.2 {296) {241)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 70186 24.781
Atribuible a accionistas de la Socledad Dominante 70.146 24,781
Atribuible a soclos externos 40 -
RESULTADO BASICO POR ACCION (en euros): Nota 13.4 0,0076 0.0053
RESULTADO POR ACCION DILUIDAS (en euros): 0,0076 0,0053

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memoria consolidada adjunta y el Anexo 1forman parte integrante de la cuenta de resultados
consolidada del ejercicio 2017.

TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales e Informe de Gestidn. Ejercicio 2017. 6 de 91
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TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI|, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2017

Miles de euros
311212017 311212016

RESULTADO DE LA CUENTA DE RESULTADOS {I) 70.186 24.781
OTRO RESULTADO GLOBAL:
Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto-

Por cobertura de flujos de efectivo 414 -
TOTAL RESULTADO GLOBAL IMPUTADO DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (I} 414 -
Transferenclas a la cuenta de resultados

Por cobertura de flujos de efectivo {261) -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE RESULTADOS {lil) (261) -
RESULTADO GLOBAL TOTAL (I+IHll) 70339 24781
Afribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 70299 24781
Atribuible a socios externos 40 -

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memoria consclidada adjunta yel Anexo | forman parte integrante del estado del resultado global
consolidado del ejercicio 2017

TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales e Informe de Gestién. Ejercicio 2017. 7 de 91
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TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2017
(Miles de euros)

Notas 31122017 311212016

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION: 56.070 (538)
Beneficio del ejercicio antes de impuestos 70482 25.022
Ajustes al resultado- {46.315) (20.720)
Amortizacion del inmovilizade Nota 6 3.145 810
Variacion de valor mazonable de las inversiones inmobiliarias Nota 7 {65.209) (23.953)
Correcciones valorativas por deterioro Notas 8 y 11 300 85
Variacién de provisiones de riesgos ygastos 1.019 1170
Resultados por bajas y enajenaciones de inmovilizado Nota 7 (286) {163)
Ingresos financieros (165) {1)
Gastos financieros 11.338 1.141
Variacion de valor razonable de instrumentos financieros 5542 2

Oftros ingresos ygastos {1.999) 211
Camblos en el capital corriente- 3930 {4.458)
Deudores yofras cuentas a cobrar (918) (46)
Acreedores yotras cuentas a pagar (3.069) {4.766)
Ofros activos ypasivos 7917 354
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion- 27.973 (382)
Pagos de intereses {11.784) (1.141)
Cobros porintereses 165 1
Pagos por Impuesto sobre Beneficios Nota 17.1 {114) (133)
Otros cobros (pagos) Nota 3 30.706 891
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION: {49.121) 4,687
Pagos por inversiones- (53.492) -
Inversiones inmobitiarias (53.960) -
Inmovilizaciones materiales {99) -
Activos iniangibies Nota 6 (148) -

Activos financieros 715 -
Cobros por desinversiones- 4,371 4,687
Inversiones inmobiliarias Nota 7 4.371 4687
FLUJOS DE EFECTIVQ DE LAS ACTIVIDADES DE ANANCIACION: 35.408 {463)
Cobros y pagos por Instrumentos de patrimonic- {2.115) -

Pago ampliaciones de capital (2.115) -
Cobros y pages por instrumentos de pasivo financiero- 37493 (463)
Emisién de deudas con entidades de crédito 377.000 -
Dewolucién de deudas con entidades de crédito (339.102) (463)
Dewlucién de otras deudas (405)

Ampliaciones de Gapital Nota 13 30
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEI. EFECTIVO O EQUIVALENTES 42357 3.686
Efectivo 0 equivalentes al comienzo del ejercicio 28.801 25.115
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 71.158 28801

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memoria adjunta y el Anexo | forman parte integrante del estado de fiujos
de efectivo consolidado del ejercicio 2017
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TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. y
Sociedades Dependientes

Memoria Consolidada del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2017

1. Naturaleza y actividad del Grupo

Testa Residencial, SOCIMI, S.A. (en adelante, la Sociedad Dominante), se constituyé como Sociedad Andnima y
bajo la denominacion social Vallehermoso Patrimenio, S.A., en Madrid, el 4 de enero de 2001, ante el Notario D.
José Aristonico Garcia Sanchez, por un periodo de tiempo indefinido.

Con fecha 24 de junio de 2005 cambid su denominacién social de Vallehermoso Patrimonio, S.A. a Testa
Residencial, S.L.U.

Con fecha 7 de abril de 2006 el Socio Unico de Testa Residencial, S.L.U., Testa Inmusbles en Renta, S.A.,
formalizé6 mediante escritura publica ante el Notario de Madrid D. José Aristonico Garcia Sanchez, y con nimero
de su protocolo 836/2006, la aportacion por parte del Socio Unico de la rama de actividad de arrendamiento de
viviendas situadas en territorio espafiol, conforme a la decisién del Consejo de Administracion de Testa Inmuebles
en Renta, S.A. de fecha 20 de diciembre de 2005,

Con fecha 8 de junio de 2015, Merlin Properties, SOCIMI, S.A. y el Socio Unico de Testa Residencial, S.L.U. (Testa
Inmuebles en Renta SOCIMI, S.A.) formalizaron un acuerdo vinculante para la adquisicion por parte de Merlin
Properties, SOCIMI, S.A. de una participacién mayoritaria (99,9%) en el capital social de Testa Inmuebles en Renta
SOCIMI, 8.A. A lo largo del ejercicio 2016, Merlin Properties, SOCIMI, S.A. se convirtié en la sociedad dominante
del Grupo Testa Inmuebles en Renta SOCIMI, S.A. y sus sociedades dependientes, en el cual se integraba Testa
Residencial, S.L.U.

Con fecha 15 de septiembre de 2016, tuvo lugar la integracion entre el negocio residencial de Merlin Properties,
SOCIMI, S.A. (Testa Residencial, S.L.U.) y el negocio residencial de Metrovacesa, S.A., por el que este (ltimo
adquirié el control sobre Testa Residencial, S.L.U., si bien fue esta ultima entidad juridica la que subsisti6
mercantiimente (véase Nota 3).

El 22 de septiembre de 2016 la Junta General de Accionistas solicité la incorporacion de la Sociedad Dominante
al Régimen Fiscal SOCIMI, de aplicacién a partir del 1 de enero de 2018 modificando su denominacion social de
Testa Residencial, S.A.U. a Testa Residencial, SOCIMI, 8.A. La Sociedad Dominante con C.I.F. A82865890 se
encuentra legalmente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

La Sociedad Dominante desde el 23 de febrero de 2017 tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana, 257
en Madrid, anteriormente su domicilio social se encontraba en la calle Ventura Rodriguez, 7, Madrid.

El objeto social de la Sociedad Dominante consiste en el arrendamiento de viviendas situadas en territorio espaiiol
que hayan sido construidas, promovidas o adquiridas.

Testa Residencial, SOCIMI, S.A. y Sociedades Dependientes (en adelante “el Grupo”), tienen como actividad
principal la adquisicion y gestién (mediante arrendamiento a terceros} de viviendas, pudiendo invertir en menor
medida en otros activos en renta.

El régimen fiscal de la Sociedad Dominante se encuentra regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada
por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion
en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). El articulo 3 establece los requisitos de inversién de este fipo de Sociedades,
a saber:
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1. Las SOCIMI deberan tener invertido, al menos, el 80 por ciento del valor del activo en bienes inmuebles de
naturaleza urbana destinados al arrendamiento, en terrenos para Ia promocién de bienes inmuebles que vayan
a destinarse a dicha finalidad siempre que la promocién se inicie dentro de los tres afios siguientes a su
adquisicion, asi como en participaciones en el capital o patrimenio de ofras entidades a que se refiere el
apartado 1 del articulo 2 de la mencionada Ley.

El valor del activo se determinard segun la media de los balances individuales trimestrales del ejercicio,
pudiendo optar la Socledad, para calcular dicho importe por sustituir el valor contable por el de mercado de los
elementos integrantes de tales balances, el cual se aplicaria en todos los balances del gjercicio. A estos efectos
no se computaran, en su caso, el dinero o derechos de crédito procedentes de la transmision de dichos
inmusbles o participaciones que se haya realizado en el mismo ejercicio o antericres siempre que, en este
ultimo caso, no haya transcurrido el plazo de reinversion a que se refiere el articulo 6 de la mencionada Ley.

2. Asimismo, al menos el B0 por cienio de las rentas del periodo impositivo correspondientes a cada ejercicio,
excluidas las derivadas de la transmision de las participaciones y de los bienes inmuebles afectos amhos al
cumplimiento de su objeto social principal, una vez transcurrido el plazo de mantenimiento a que se refiere el
apartado siguiente, debera provenir del arrendamiento de bienes inmuebles y de dividendos o participaciones
en beneficios procedentes de dichas participaciones.

Este porcentaje se calculard sobre el resultado consolidado en el caso de que la sociedad sea dominante de
un grupo segun los criterios establecidos en el articulo 42 del Cadigo de Comercio, con independencia de la
residencia y de la obligacion de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estara integrado
exclusivamente por las SOCIMI y el resto de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la citada
Ley.

3. Los bienes inmuebles que integren el activo de la SOCIMI deberan permanecer arrendados durante al menos
tres afios. A efectos del computo se sumara el tiempo que los inmuebles hayan estado ofrecidos en
arrendamiento, con un maximo de un afio. El plazo se computara;

a) En el caso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la SOCIMI antes del momento de
acogerse al régimen, desde la fecha de inicio del primer periodo impositivo en que se aplique el régimen
fiscal especial establecido en la Ley, siempre que a dicha fecha el bien se encontrara arrendado u ofrecido
en arrendamiento. De lo contrario, se estara sujeto a lo dispuesto en la letra siguiente.

b} En el caso de bienes inmuebles promovidos o adquiridos con posterioridad por la Sociedad, desde la
fecha en que fueron arendados u ofrecidos en arrendamiento por primera vez.

¢) En el caso de acciones o participaciones de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la
mencionada Ley, deberan mantenerse en el active de la SOCIM| al menos durante tres afios desde su
adquisicion o, en su caso, desde el inicio del primer perfode impositivo en que se aplique el régimen fiscal
especial establecido en la citada Ley.

Tal y como establece la Disposicién transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la
Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cofizadas de Inversion en
el Mercado Inmobiliario, podra optarse por la aplicacién del régimen fiscal especial en los términos establecidos
en el articulo 8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en [a misma, a condicién de
que tales requisitos se cumplan dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opcién por aplicar dicho
régimen.

El incumplimiento de tal condicidn supondria que la Sociedad Dominante pasara a tributar por el régimen
general del Impuesto sobre Sociedades a partir del propio periodo impositivo en que se manifieste dicho
incumplimiento, salvo que se subsane en el ejercicio siguiente. Ademas, la Sociedad Dominante estara
obligada a ingresar, junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia entre la cuota que por dicho
impuesto resulte de aplicar el régimen general y la cuota ingresada que resulté de aplicar el régimen fiscal
especial en los periodos impositivos anteriores, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones
que, en su caso, resulten procedentes.

El tipo de gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. No obstante, cuando los
dividendos que la SOCIMI distribuya a sus soclos con un porcentaje de participacion superior al 5% estén
exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estard sometida a un gravamen especial del 19%, que
tendra la consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades, sobre el importe del dividendo distribuido a
dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen especial debera ser satisfecho por la SOCIMI en el plazo
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de dos meses desde |a fecha de distribucion del dividendo.

Las cuentas anuales individuales de Testa Residencial, SOCIMI, S.A. del ejercicio 2016, formuladas por sus
Administradores, se aprobaron por la Junta General de Accionistas celebrada el 30 de junio de 2017, mientras que las
cuentas anuales individuales de la otra sociedad que componia el Grupo, Metrovacesa Alquileres Urbanos S.L.U.
(actualmente “Testa Alquileres Urbanos S.L.U.") del ejercicio 2016, formulada por su Administrador Unico
correspondiente, fueron aprobadas por el Socio Unico con fecha 30 de junio de 2017.

Estas cuenias anuales consolidadas, que han sido formuladas por el Consejo de Administracién de Testa
Residencial, SOCIMI, S.A. en su reunién del 26 de marzo de 2018, se someteran, al igual que las de las sociedades
participadas, a la aprobacion de las respectivas Juntas Generales Ordinarias de Accionistas, estimandose que
seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Dadas las actividades a las que actualmente se dedica el Grupo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en las presentes cuentas anuales consolidadas respectc a informacion de cuestiones
medioambientales.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas y principios de consolidacién

2.1 Marco normativo
El marco normativo de informacion financiera que resuita de aplicacién al Grupo es el establecido en:
- Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil,

Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea conforme a lo
dispuesto por el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y por la Ley 62/2003, de 30 de diciembre,
de medidas fiscales, administrativas y de orden social.

- Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por el que se regulan las
Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario (SOCIMT} v la restante legislacion
mercantil.

- El resto de la normativa contable espaiiola que resulte de aplicacién.
2.2 Bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017 se han obtenido a partir de los registros contables de la
Sociedad Dominante y de [as sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion y han sido preparadas de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera detallado en la Nota 2.1 anterior, de forma que muestran
la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de
2017 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de
los flujos de efectivo consclidados que se han producido en el Grupo durante el ejercicio terminado en dicha fecha.

Tal y como se indica en la Nota 3 en relacién con el acuerdo de integracién de los negocios residenciales de
Metrovacesa, S.A. y de Testa Residencial, SOCIMI, S.A. acontecida en el sjercicio 2016, los Administradores de
la Sociedad Dominante han estimado que, puesto que los accionistas de Metrovacesa, S.A. adquirieron la mayoria
de los derechos de voto sobre Testa Residencial SOCIMI, S.A. una vez completada la integracion, que dicha
transaccion se configura, por analogia contable, como una adquisicion inversa en la que el negocio residencial de
Metrovacesa es la entidad adquirente.

Para alcanzar dicha conclusién el Grupo se ha basado, fundamentalmente, en la sustancia econémica que subyace
en la transaccién, considerando que el negocio residencial de Metrovacesa puede ser considerado como una
reporting entity. No obstante, y teniendo en cuenta que la mencionada transaccion no estd especificamente
regulada en la normativa NIIF-UE, los Administradores en la formacién de su juicio también han aplicado lo
establecido en los parrafos 10 y 12 de la NIC 8, considerando en este sentido y por analogia, los pronunciamientos
emitidos por otras instituciones emisoras de normas que emplean un marco conceptual similar a las NIIF. En este
caso la Norma de Registro y Valoracion 19.2.1 del Plan General de Contabilidad, en la que se indica que “empresa
adquirente es aquella que obtiene el control sobre el negocio o negocios adquiridos. A los efectos de la presente
norma se considerarad también empresa adquiriente a la parte de una empresa, constitutiva de un negocio, que
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como consecuencia de la combinacion se escinde de la empresa en la que se integraba y cbtiene el control sobre
otro u otros negocios”.

El impacto maximo sobre los estados financieros consolidados del ejercicio 2017 que podria existir al aplicar
criterios altemativos al aplicado por parte del Grupo en relacion con la adquisicion descrita en la Nota 3 no habria
sido significativo. En este sentido, el impacto maximo que los Administradores de la Sociedad Dominante han
estimado sobre los principales epigrafes de los estados financieros consolidados del ejercicio 2017 adjuntos seria
una reduccién por importe de 67,7 miliones de euros en el patrimonio neto y los activos del Grupo, representativa
de un 4,8% y un 2,8%, respectivamente, sobre las cifras incluidas en el estado de situacion financiera consolidado
del ejercicio 2017 adjunto, sin que el impacto en resultados fuera significativo.

Dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las cuentas anuales
consolidadas del Grupo del ejercicio 2017 pueden diferir de los utilizados por algunas sociedades integradas en el
mismo, en el proceso de consolidacién se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogenizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las NIIF adoptadas por la Unién Europea.

Con el objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las cuentas anuales
consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion los principios y
normas de valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.

2.2.1 Primera aplicacion de las Nonmas Infernaciones de informacion Financiera

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017 han sido las primeras que el Grupo ha presentado con arreglo
a las NIIF-UE, debido a que la Sociedad Dominante en el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2016 estaba
exenta de consolidar por estar dispensada de esta obligacion, de acuerdo con la normativa vigente, puesto que
participaba exclusivamente en sociedades dependientes que no poseian un interés significativo, ni individualmente
ni en su conjunto, para la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de las sociedades
del Grupo.

Ei Grupo ha considerado como fecha de primera aplicacién el 15 de septiembre de 20186, fecha en la que tuvo
lugar |la adquisicion inversa entre los negocios residenciales de Metrovacesa, S.A. (adquirente econ6mica) y Merlin
Properties, SOCIMI, S.A. (Testa Residencial, S.L.U.), v por tanto, la formacién del Grupo.

Par los motivos anteriores, en estas cuentas anuales consolidadas no se muestra conciliacién alguna respecto a
las normas de contabilizacion utilizadas anteriormente {(PCGA) a la primera aplicacién de las Normas
Intemacionales de Informacién Financiera.

Con respecto a la aplicacion de las NIIF, las principales opciones que ha tomado el Grupo, son las siguientes:

- Presentar el estado de situacién financiera consolidado clasificando sus elementos como corrientes y no
corrientes.

- Presentar la cuenta de resultados consolidada desglosando los gastos en base a la naturaleza de los
mismos.

- Presentar el estado de flujos de efectivo consolidado por el método indirecto.

- Presentar los ingresos y gastos en dos estados separados: una cuenta de resultados consolidada y un
estado consolidado de ingresos y gastos reconocidos.

- Elnegocio de arrendamiento residencial de Metrovacesa (adquirente econémice) ha optado por reevaluar
a valor razonable sus activos en todos sus proyectos concesionales e inversiones inmobiliarias, y utilizar
ese valor razonable como el coste atribuido a la fecha de primera aplicacion de esta norma. El efecto de
la aplicacion de dicha opcion permitida por la NIIF 1 es el siguiente:
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Miles de euros
Valor Ajuste de Valor
PCGA Valor NITF
Inmovilizado intangible 10.600 69.455 80.055
Inversiones inmobiliarias 622.266 14.785 637.051
Pasivos por impuesto diferido - (17.436) (17.436)
Total activos netos 632.866 66.804 699.670

Para la estimacion del valor razonable de los activos intangibles (que tienen naturaleza inmobiliaria al
consistir en un derecho de superficie concedido por el Gobierno Vasco para la construccion de viviendas
y su posterior alquiler) y de las inversiones inmobiliarias, el Grupo ha utilizado valoraciones realizadas por
expertos independientes, no vinculados al Grupo. El efecto fiscal estimade asociado al reconocimiento
del citado incremento de valor ascendi® a 17.436 miles de euros, registrado en el epigrafe de “Pasivos
por impuesto diferido” del estado de situacion financiera consolidado adjunio.

2.2.2 Adopcion de las Nomnas Infemacionales de Informacion Financiera efectivas a partir del 1 de enero de 2017

Durante el ejercicio anual 2017 han entrado en vigor las siguientes normas, modificaciones de normas e
interpretaciones, que, en caso de resultar de aplicacién, han sido utilizadas por el Grupo en la elaboracion de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017:

Aplicacién
Descripcién obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

Normas, Modificaciones e
Interpretacicnes

Modificacitn a fa NIC 7 iniciativa de desgloses | Introduce requisitos de desglose adicionales en relacion con | 1 de enero de 2017
{publicada en enero de 2016) la conciliacidn del movimiento de los pasivos financieros con
los flujos de efectivo de las actividades de financiacién.

Modificacién a la NIC 12 Reconocimiento de | Clarificacion de los principios establecidos respecto al
activos por impuestos diferidos por pérdidas | reconocimiento de actives por impuestos diferidos por | 1 de enero de 2017
no realizadas (publicada en enero de 2016) | pérdidas no realizadas.

Mejoras a las NIF Ciclo 2014-2016 | Clarificacién en relacién con el alcance de NIIF 12 y su

(Clarificacion en relacion con fa NIIF 12) interaccion con NIIF 5. 1de enero de 2017

Estas normas y modificaciones no han tenido un impacto significativo en las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2017,

No existe ningln principio contable o criterio de valoracion que, teniendo un efecto significativo en las cuentas
anuales consolidadas, haya dejado de aplicarse.
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2.2.3 Normas no vigentes en el ejercicio 2017

Las siguientes normas no estaban en vigor en el ejercicio 2017, bien porque su fecha de efectividad es posterior a
la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porque no han sido atin adoptadas por la Unién Europea:

Normas, Modificaciones e
Interpretaciones

Descripcion

Aplicacién
obligatoria ejercicios
iniclados a partir de:

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos
con clientes {publicada en mayo de 2014).

Nusva norma de reconocimiento de ingresos. Sustituye a la
NIC 11, NIC 18, CINIIF 13, CINIIF 15, CINIIF 18 y SIC-31. El
nueve modelo de NIIF 15 es muche més restrictivo y basado
en reglas, ademas de tener un enfoque contractual muy
distinto, por lo que la aplicacion de los nuevos requisitos
puede dar lugar a cambios en el perfit de ingresos.

1 de enero de 2018

NIIF 9 Instrumentos financieros (publicada
en julio de 2014)

Esta nueva nomma sustituira a la NIC 39 actual.

El cambio conceptual es importante en todos los apartados.
Cambia el modelo de clasificacion y valoracién de activos
financieros cuyo eje central sera el modelo de negocio. El
enfoque del modelo de contabilidad de coberturas trata de
alinearse mas con la gestién econdmica de! riesgo y exigir
menos reglas. Y por ultimo, el modelo de deterioro pasa de
las pérdidas incumridas actuales a un modelo de pérdidas
esperadas.

1 de enero de 2018

Clarificaciones a NIIF 15 (publicada en abril
de 2016)

Giran en torno a la identificacion de las obligaciones de
desempefio, de principal versus agente, de la concesion de
licencias y su devengo en un punto del tiempo © a lo largo det
tiempo, asi como algunas aclaraciones a las reglas de
transicién.

1 de enerc de 2018

NIIF 16 Arrendamientos (publicada en enero
de 2016)

Nueva norma de arendamientos que sustituye a la NIC 17.
Propone un modelo contable Unico para los arrendatarios,
que incluiran en el balance todos los arrendamientos (con
algunas excepciones limitadas) con un impacto similar a los
actuales arrendamientos financieros.

1 de enero de 2019

NIIF 17 Contratos de seguros (publicada en
mayo de 2017)

Reemplaza a la NIIF 4 recoge los principios de registro,
valoracién, presentacion y desglose de los contratos de
seguro con el objetivo de que la entidad proporcione
informacion relevante y fiable que permita a los usuarios de
la informacién determinar el efecto que los contratos tiene en
los estados financieros.

1 de enero de 2021 (1)

Modificacién a la NIIF 2 Clasificacién y
valoracién de pagos basado en acciones
{publicada en junio de 2016}

Son modificaciones limitadas que aclaran cuestiones
concretas como los efectos de las condiciones de devengo
en pagos basados en acciones a liquidar en efectivo, la
clasificacién de pagos basados en acciones cuando tiene
cldusulas de liquidacion por el neto y algunos aspectos de
las modificaciones del tipo de pago basado en acciones.

1 de enero de 2018 (1)

Modificacién a la NIC 40 reclasificacién de
inversiones inmobiliarias (publicada en
diciembre de 2016)

La modificacién clarifica que una reclasificacién de una
inversion desde o hacia inversién inmobiliaria s6lo esta
permitida cuando existe evidencia de un cambio de uso.

1 de enero de 2018 (1)

Mejoras a las NIIF Ciclo 2014-2016 (publicada
en diciembre de 2016}

Modificaciones menores de una serie de normas (distintas
fechas efectivas)

1 de enero de 2018

CINIIF 22 Transacciones y anticipos en
moneda extranjera (publicada en diciembre
de 2016)

Esta interpretacion establece “la fecha de transaccion®, a
efectos de determinar el tipo de cambio aplicable en
transacciones con anticipos en meoneda exiranjera.

1 de enero de 2018 (1)

CINIIF 23 Incertidumbre scbre tratamientos
fiscales (publicada en junio de 2017)

Esta interpretacién clarifica ¢émo aplicar los criterios de
registro y wvaloracion de la NIC 12 cuando existe
incertidumbre acerca de la aceptabilidad por parte de la
autoridad fiscal de un determinado tratamiento fiscal utilizado
por Ia entidad

1 de enero de 2019 (1)
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Normas, Modificaciones e
Interpretaciones

Descripcién

Aplicacién
obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

Modificacién a la NIIF 8 Caracteristicas de
| cancelacién anticipada con compensacion
| negativa (publicada en cctubre 2017)

Se permite la valoracién a coste amortizado de algunos
instrumentos financieros con caracteristicas de pago
anticipado permitiendo el page de una cantidad menor que
las cantidades no pagadas de capital e intereses.

1 de enero de 2019 (1}

: Modificacién a la NIC 28 interés a largo plazo
en asociadas y negocios conjuntos {publicada
en octubre 2017)

Clarifica que se debe aplicar NIIF 9 a los intereses a largo
plazo en una asociada o negocio conjunto si no se aplica el
meétodo de puesta en equivalencia.

1 de enero de 2019 (1)

Mgjoras a las NIIF Ciclo 2015-2017 {publicada
en diciembre de 2017)

Medificaciones menores de una serie de normas

1 de enero de 2019 (1)

Modificacién de la NIC 19 Modificacién,
reduccién o liquidacién de un plan {publicada
en febrero de 2018}

De acuerdo con las modificaciones propuestas, cuando se
produce un cambic en un plan de prestacion definida (por
una modificacion, reduccién o liguidacion), la entidad utilizara
hipétesis actuafizadas en la determinacion del coste de los
servicios y los intereses netos para el periodo después del
cambio del plan.

1 de enero de 2019 (1)

Modificacién NIIF 10 y NIC 28 Venta o
aportacion de activos entre un inversor vy su
asociadamegocio conjunto

Clarificacién muy relevante en relacién al resultado de estas
operaciones, porque actuaimente hablfa una discrepancia
entre estas normas. Cuando se trate de un negocio, habra

Diferida
indefinidamente su
adopcién en UE y su

un resultado total, si el objeto de la transaccién son activos,
el resultado sera parcial.

aplicacién segin el
IASB

{1) Pendiente de adoptar por la Unién Europea.

En relacién con la NIIF 15, el Grupo estima que el impacto de su aplicacidn no sera significativo en fa medida en
que esta norma excluye de su alcance los contratos de arrendamiento, los cuales siguen regulados por la norma
contable (NIC 17/IFRS 16). Dada la naturaleza SOCIMI y las obligaciones que se derivan de dicho régimen, el
Grupo no dispone de otros ingresos significativos distintos de los ingresos por arrendamiento.

En cuanto a la NIIF 9, el Grupo no estima que su impacto sea material en la medida que no se han producido
refinanciaciones, los instrumentos derivados contratados por el Grupo mantienen con la nueva norma los mismos
criterios de registro y valoracion que con la actual NIC 39 y que el saldo de cuentas por cobrar tampoco es
significativo, teniendo en cuenta que el riesgo de fallido es inferior al 1% de la facturacion.

A la fecha actual, el Grupo estéd evaluando los impactos que la aplicacion futura de las normas con fecha de
aplicacion obligatoria a partir de 1 de enero de 2019 podria tener en los estados financieros consolidados una vez
entren en vigor, no siendo posible realizar una estimacién razonable de sus efectos hasta que dicho anélisis esté
completo. En ef caso de la NIIF 16 (Arrendamientos), esta norma sustituira a la NIC 17 actual y sera de aplicacion
a partir del 1 de enero de 2019, la novedad principal radica en un modelo contable Unico para los arrendatarios,
que incluiran en el balance todos los arrendamientos (con alguna excepcion limitada) como si fueran compras
financiadas, esto es con un impacto similar al de los actuales arrendamientos financieros. Por el contrario, en el
caso de los arrendadores, se continuara con un modelo dual, similar al que actualmente esta vigente con la NIC
17, por este motivo el Grupo estima que el impacto de la adopcion de esta norma no seré significativo.

2.3 Moneda funcional

El euro es la moneda en la que se presentan los estados financieros consolidados, por ser esta la moneda funcional
en el entorno en el que opera el Grupo.

2.4 Comparacién de la informaci6n

La informacién contenida en las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2016 se presenta
(nica y exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2017.

Tal y como se indica en la Nota 3, en septiembre del ejercicio 2016 tuvo lugar la fusion inversa entre Testa
Residencial, SOCIMI, §.A. y el negocio residencial de Mefrovacesa S.A., siendo este ltimo el negocio adquiriente.
Por este hacho, la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2016 comprende (inicamente el periodo desde la
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fecha de combinacién de ambos negocios, tres meses y quince dias, debido a que el negocic residencial de
Metrovacesa, carecia de estados financieros separados, puesto que se integraban en los estados financieros de
Metrovacesa, S.A.

2.5 Responsabilidad de la informacioén y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas cuentas anuales consolidadas es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad Dominante.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo comespondientes al ejercicio 2017 se han utilizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por |a Alta Direccion del Grupo y de las entidades consolidadas - ratificadas posteriormente
por sus Administradores - para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

1. Elvalor de mercado de los activos netos adquiridos en las combinaciones de negocios (véase Nota 3).

2. El valor de mercado de los activos inmobiliarios del Grupo (véase Nota 5.2). El Grupo ha obtenido
valoraciones de expertos independientes al 31 de diciembre de 2017.

3. Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 5.6).
4. La evaluacién de las provisiones y contingencias (véase Nota 5.11).
5. La gestion del riesgo financiero y en especial el riesgo de liquidez (véase Nota 24).

6. Larecuperacion de los activos por impuesto diferido y la tasa fiscal aplicable a las diferencias temporarias
(véase Nota 5.13).

7. La definicion de las transacciones realizadas por el Grupo como una combinacién de negocios acorde a
la NIIF 3 o como una adquisicién de activos (véase Nota 3).

8. El cumplimiento de los requisitos que regulan a las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario.

Tal y como establece la Disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada
por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades An6nimas Cotizadas de
Inversién en el Mercado Inmobiliario, podra optarse por la aplicacién del régimen fiscal especial en los
términos establecidos en el articulo 8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en
la misma, a condicién de que tales requisitos se cumplan dentro de los dos afios siguientes a la fecha de
la opcidn por aplicar dicho régimen. Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad Dominante no cumple el
requisito asociado a la incorporacion de sus acciones al mercado bursétil, cuya fecha limite es el 22 de
septiembre de 2018. En este sentido, el Consejo de Administracion ha aprobado en su sesién del 30 de
noviembre de 2017, el inicio del proceso que permitira incorporar las acciones de la Sociedad Dominante
al mercado continuo en los proximos meses. Por este motivo, y considerando el apoyo de los Accionistas,
los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que el requisito de cotizacion junto con el resto
de requisitos exigidos para poder aplicar el régimen fiscal especial, se cumplirdn segln los términos
establecidos por la normativa vigente, y que la Sociedad Dominante permanecera acogida al régimen
SOCIMI.

Cambios de esfimacion:

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible al 31 de
diciembre de 2017 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a medificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios; lo que se harla, conforme a lo establecido
en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la correspondiente cuenta
de resultados consolidada.
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2.8 Principios de consolidacion aplicados

La consolidacion se ha realizado por el método de integracion global para todas aquellas sociedades sobre las que
se tiene la capacidad para ejercer control efectivo por tener mayoria de votos en sus érganos de representacion y
decisién y el poder de dirigir las politicas financieras y operativas de |a entidad; y mediante la aplicacion del método
de la participacion, en los casos que procede, cuando se posee una influencia significativa pero no se tiene la
mayoria de votos, siendo la participacion superior al 20%. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no hay ninguna
sociedad integrada en el Grupo bajo el método de la participacién.

Con el objetivo de homogeneizar los principios y criterios contables de las sociedades del Grupo a los de la
Sociedad Dominante se han realizado determinados ajustes de homogeneizacidn, entre los que destacan la
aplicacién de los criterios de las Normas Internacionales de Informacién Financiera a todas las sociedades del
Grupo.

No ha sido necesario ningun ajuste de homogeneizacion temporal ya que la fecha de cierre de todas las sociedades
del Grupo es el 31 de diciembre de 2017.

2.6.1 Empresas dependientes

Se consideran entidades dependientes aquellas sobre las que la Sociedad Dominante, directa o indirectamente, a
través de dependientes ejerce control. La Sociedad Dominante controla a una entidad dependiente cuando por su
implicacion en ella esta expuesta, o tiene derecho, a unos rendimientos variables y tiene la capacidad de influir en
dichos rendimientos a través del poder que ejerce sobre la misma. La Sociedad Dominante tiene el poder cuando
posee derechos sustantivos en vigor que le proporcionan la capacidad de dirigir las actividades relevantes. La
Sociedad Dominante esta expuesta, o tiene derecho, a unos rendimientos variables por su implicacién en la entidad
dependiente cuando los rendimientos que obtiene por dicha implicacion pueden variar en funcién de la evolucién
econdmica de la entidad.

Los estados financieros de las sociedades dependientes se consolidan con los de la Sociedad Dominante por
aplicacion del método de integracion global. Consecuentemente, todos los saldos y efectos de las transacciones
efectuadas entre ias sociedades consolidadas que son significatives han sido eliminados en el proceso de
consolidacion.

La participacion de terceros en el patrimonio y resultados del Grupo se presentan respectivamente en los capltulos
"Socios externos” del estado de situacién financiera consolidado, de la cuenta de resultados consolidada y del
estado del resultado global consolidado.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio 2017 se incluyen en
la cuenta de resultados consolidada desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la fecha efectiva de enajenacion,
segln corresponda.

2.6.2 Operaciones entre empresas def Grupo

En las transacciones entre sociedades consolidadas, se eliminan los resultados por operaciones intermas,
difiiéndose hasta que se realizan frente a terceros ajenos al Grupo. Los trabajos efectuados por el Grupo para su
propio inmovilizado se reconocen por su coste de produccion, eliminandose los resultados intragrupo. Se han
eliminado de los estados financieros consolidados, los créditos y débitos entre las sociedades comprendidas en el
conjunto consolidable, asi como los ingresos y gastos internos en dicho conjunto.

2.6.3 Diferencias de primera consolidacion

En la fecha de una adquisicion, los aclivos y pasivos de una sociedad dependiente se calculan a sus valores
razonables en la fecha de adquisicion. Cualquier exceso del coste de adquisicion con respecto a los valores
razonables de los activos identificables adquiridos y pasivos asumidos se reconoce como fondo de comercio.
Cuando existe un defecto del coste de adquisicion con respecto a los valores razonables de los activos
identificables adquiridos y pasivos asumidos {es decir, descuento en la adquisicién), se revisan las valoraciones
de los activos y pasivos netos y, en su caso, dicho defecto se imputa a resuttados en el periodo de adquisicién.

2.6.4 Combinaciones de negocios

En las combinaciones de negocios, el Grupo aplica el método de adquisicién. La fecha de adquisicién es aquella
en la que el Grupo obtiene el control del negocio adquirido.
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La contraprestacion transferida se determina en ia fecha de adquisicién por la suma de los valores razonables de
los activos entregados, los pasivos incurridos con los antiguos propietarios y los instrumentos de patrimonio neto
emitidos por el Grupo a cambio del control de la entidad adquirida. Los costes de adquisicién, tales como los
honorarios profesionales, no forman parte del coste de la combinacién de negocios y se imputan a la cuenta de
resultados consolidada.

Por otro lado, la contraprestacion contingente, en su caso, se valora a valor razonable a la fecha de adquisicién.
La modificacion posterior del valor razonable de la contraprestacion contingente se imputa a la cuenta de resultados
consolidada, en el caso de cambios que procedan de sucesos ocurridos tras la fecha de la adquisicién, tales como
cumplir un objetivo de ganancias, alcanzar un precio por accién determinado o alcanzar un hito en un proyecto de
investigacion y desarrollo. En cambio, los cambios en el valor razonable de una contraprestacion contingente que
la adquirente reconozca después de la fecha de la adquisicion que resulten de informacion adicional que la
adquirente obtenga después de esa fecha sobre hechos y circunstancias que existian en la fecha de la adquisicion
son ajustes del periodo de medicidn, en cuyo caso modificara el fondo de comercio.

El fondo de comercio se calcula como la diferencia entre la suma de la contraprestacién transferida, mas los
intereses minoritarios, mas el valor razonable de cualquier participacion previa en la adquirida, menos el importe
neto en la fecha de adquisicion del valor razonable los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos.

En el caso de que el coste de adquisicién de los activos identificables adquiridos y pasivos asumidos fuese inferior
al importe neto de sus valores razonables, este menor valor se reconoce en la cuenta de resultados consolidada
del ejercicio.

2.6.5 Vanaciones en el perimeiro de consolidacion

Las variaciones habidas en el perimetro de consolidacién del Grupo Testa (formado por Testa Residencial,
SOCIMLI, S.A. y sus sociedades dependientes) durante el ejercicio 2017 han sido las siguientes:

Entradas al perimetro de consolidacién

Durante el ejercicio 2017, y tras la combinacion de negocios con Acciona Real Estate S.L. descrita en la Nota 3,
se ha producido la entrada en el perimetro de consolidacion de Compafiia Urbanizadora del Coto, S.L., y Valgrand
6, S.AU.

Salidas del perimetro de consolidacion

Durante el ejercicio 2017 no se ha producido ninguna salida del perimetro de consolidacién del Grupo.

2.6.6 Perimelro de consolidacion

Las sociedades que componen el Grupo Testa Residencial, SOCIMI, $S_A. y sociedades dependientes al 31 de
diciembre de 2017 junto con informacién relativa al método de consolidacion se detallan en el Anexo | de las
cuentas anuales consolidadas.

3. Cambios en el perimetro de consolidacion y otras variaciones
2017-

Aportacioén no dineraria de activos inmobiliarios procedenfes de las entidades financieras accionistas

Con fecha 30 de enero de 2017, la Junta General extraordinaria de Accionistas de la Sociedad Dominante firmo
un acuerdo de ampliacién de capital no dineraria mediante la aportacion de activos inmobiliarios residenciales
procedentes principalmente de las entidades financieras accionistas, Banco Santander, S.A., Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. y Banco Popular, S.A. Con fecha 7 de marzo de 2017, dicha operacién fue ratificada por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad Dominante por importe de 659.723 miles de euros mediante la aportacion
de 60 promociones residenciales. Los acuerdos tomados por las respectivas juntas fueron inscritos en el Registro
Mercantil el 3 de abril de 2017.

Como contraprestacion por los activos inmobiliarios recibidos, la Sociedad Dominante llevo a cabo una ampliacién
de capital social mediante la emisidn de 5.221.817.098 nuevas acciones de 0,01 euros de valor nominal cada una
de ellas, con una prima de emision de 0,11633977722 euros por accion emitida.
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Acuerdo de integracion con el negacio residencial de Acciona Real Estate, S.L.

Con fecha 27 de julio de 2017 la Sociedad Dominante firmé un acuerdo para la incomoracion del negocio de
arrendamiento residencial de Acciona Real Estate, S.L. con el objetivo de mantener el liderazgo en el mercado
espafiol de activos residenciales en alquiler. Con fecha 14 de septiembre de 2017 fue ratificada por las Juntas
Generales de Accionistas de la Sociedad Dominante y Acciona Real Estate, S.1.. Los acuerdos tomados por las
respectivas juntas fueron inscritos en el Registro Mercantil el 17 de octubre de 2017.

La operacién se articul a través de la aportacion al Grupo del negocio residencial de Acciona Real Estate, S.L.
consistente en el 99,655% de las participaciones de Compaiiia Urbanizadora del Coto, S.L., el 100% de las
participaciones de Valgrand 6, S.A.U y unas viviendas localizadas en Lérida. Como contraprestacion, la Sociedad
Dominante llevd a cabo una ampliacién de capital social mediante la emisién de 2.645.404.051 acciones de 0,01
euro de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emision de 0,116946213484044 euros por accion
emitida. Conforme con el acuerdo de socios suscrito con Acciona Real Estate, S.L., las aportaciones realizadas
por la misma, una vez capitalizado el compromiso gue la Sociedad Dominante tiene con uno de sus accionistas
(véase Nota 28) no deben de ser inferiores al 20% del valor de Grupo a la fecha del acuerdo, debiendo realizar
una Unica compensacion en efectivo en caso de que la participacién de Acciona Real Estate, S.L. se encuentra
por debajo del mencionado valor.

En este sentido, la Sociedad Dominante ha estimado que deberé pagar a Acciona Real Estate, S.L. un importe de
5.400 miles de euros, el cual se encuentra registrado dentro del epigrafe “Deudas con empresas vinculadas a corto
plazo” del estado de situacidn financiera consolidado adjunto (véase Nota 20.2).

Adicionalmente, el contrato de accionistas estipula en su clausula 8.7 que, si el Grupo antes del 21 de septiembre
de 2022 no hubiese incorporado sus acciones al mercado bursatil, Acciona Real Estate S.L. tendria derecho a
exigir al Grupo, dentro de los seis meses siguientes a dicha fecha, la amortizacion de las acciones suscritas en la
aportacion mencionada anteriormente. Como contrapartida, Acciona Real Estate, S.L. recibiria un importe
equivalente al porcentaje que representen sus acciones sobre el EPRA NAV del Grupo a la fecha de la
amortizacién. La liquidacion se realizaria, a opcion de la Sociedad Dominante, mediante efectivo ¢ la entrega de
los activos recibidos en la aportacion realizada en el ejercicio 2017, y si este fuera el caso la diferencia con respecto
al EPRA NAV del Grupo a la fecha de amortizacion se liquidaria en mas o en menos, en efectivo.

De acuerdo con la normativa contable vigente, el derecho del que es titular Acciona Real Estate, S.L. representa
para el Grupo una obligacion potencial de recompra de las acciones emitidas en la ampliacién de capital suscrita
por Acciona Real Estate, S.L., habiendo registrado en consecuencia un pasivo a largo plazo equivalente al valor
presente de dicha obligacion, utilizando una tasa de descuento equivalente al tipo de interés incremental del Grupo
el cual ascendia, inicialmente a 349.761 miles de euros, y se encuentra registrado en el epigrafe “Otros pasivos
no corrientes” del estado de situacion financiera consolidado. Dicho pasivo se registra posteriormente a valor
razonable, imputandose a la cuenta de resultados consolidada sus cambios de valor.

En este sentido, los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que es altamente probable que ! Grupo
incorpore sus acciones al mercado bursétil antes del 21 de septiembre de 2022, y por tanto, la opcién de
amortizacion de sus acciones por parte de Acciona Real Estate S.L. expirara, y en consecuencia el pasivo se
transformara inmediatamente en patrimonio neto.
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El resumen de esta combinacidn de negocios es el siguiente:

Miles de euros
Valor en Ajuste de Valor
Libros Valor Razonable

Inversiones inmobiliarias (Nota 7) 332.313 81.288 413.601
Acuerdos de concesidn (Nota 8) 1.993 973 2.966
Inversiones financieras a largo plazo 1.082 1.082
Activos por impuesto diferido (Nota 17.3) 10.706 - 10.706
Otros activos 40.540 - 40.540
Pasivos por impuesto diferido (Nota 17.4) (39.657) {5.903) (45.560)
Pasivos no corrientes (79.563) - (79.563)
Pasivos corrientes (1.388) (1.388)
Total activos netos incorporados 266.026 76.358 342.384
Socios Externos incorporados (732)
Contraprestacion transferida (2) 341.652
Diferencia negativa en la combinacién/(Fondo de Comercio) -

{a) El valor razonable de la contraprestacién transferida ha sido calculado aplicando a las acciones emitidas
(2.645.404.051) el valor del Grupo (0,126946213484044 euros) al 14 de septiembre de 2017, fecha de la toma de
control, més 5.400 miles de euros por la obligacién incurrida en concepto de compensacion por reduccion del valor del
Grupo por debajo del 20%. El acuerdo de integracion del negocio de Acciona Real Estate, S.L. no incluye ningin otro
tipe de contraprestacién contingente.

Para la estimacién del valor razonable de los activos netos del negocio de Acciona Real Estate, S.L., cuya
naturaleza es principalmente inmobiliaria, la Sociedad Dominante ha utilizado valoraciones realizadas por expertos
independientes, no vinculados al Grupo. El efecto fiscal estimado por los Administradores del Grupo asociado al
reconocimiento del citado incremento de valor ascendié a 5.903 miles de euros, registrado en el epigrafe de
“Pasivos por impuesto diferido” del estado de situacién financiera consolidado adjunto (véase Nota 17.4).

Esta operacién se acogid al régimen fiscal especial previsto en el capitulo VI del Titulo VIl del articulo 89 de la Ley
27/2014, de 27 de noviembre del Impuesto sobre Sociedades. Los beneficios fiscales recibidos por la integracion
del negocio de Acciona Real Estate, S.L. corresponden, fundamentalmente, a activos y pasivos por impuesto
diferidos que ascendian a 10.706 y 45.560 miles de suros, respectivamente {véase Nota 17).

Los costes de transaccion asociados en la operacidon han ascendido a 554 miles de euros y se encuentran
registrados en el epigrafe "Otros gastos de expiotacién” de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2017
adjunta.

El valor razonable de las cuentas por cobrar adquiridas, principalmente de naturaleza comercial, asciende a 680
miles de eurcs y no difiere de sus importes contractuales brutos. Los Administradores no estiman que a la fecha
de adquisicidén hubiera indicios de que no se fueran a cobrar en su totalidad.

E! beneficio neto y los ingresos obtenidos por el negocio residencial de Acciona Real Estate, S.L. incorporado en
el sjercicio 2017 & incluido en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2017 asciende a 11.370 y 2.890
miles de euros, respectivamente.

Si su adquisicidén hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2017 el beneficio neto habria aumentado en un importe de
10.107 miles de euros, y los ingresos aportados al Grupo habrian aumentado en 8.786 miles de euros,
aproximadamente, en comparacion con estas cuentas anuales. Los Administradores consideran que estas cifras
*proforma” representan una razonable aproximacién a lo que seria el desempefioc anual de la nueva entidad
combinada y un punto de referencia inicial para la comparacion de ejercicios futuros. Para determinar estas cifras
“proforma” de ingresos y resultados, la Direccién del Grupo ha considerado lo siguiente:

— Se ha calculado la depreciacion del inmovilizado ya sobre la base de los valores razonables a la fecha de la
combinacién.

— Se han calculado los costes financieros sobre la base de la situacion de deuda que queda tras la combinacion.
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Flujo de caja neto en la adquisicion-

Miles de
euros
Efectivo pagado -
Tesoreria y otros activos
liquidos equivalentes incorporados 39.706
Total 39.706

En cualquier caso, y conforme a lo establecido por la NIIF 3, estas estimaciones iniciales tienen caracter provisional
y el Grupo dispone de un periodo de un afio para ajustarlos conforme a informacion posterior mas relevante y
completa que haya podido obtener.

2016 -

Acuerdo de integracion de los negocios residenciales de Metrovacesa, S.A. y Merlin Properties, SOCIMI, S.A.
(Socio Unico de Testa Residencial, S.L.U.)

Con fecha 21 de junio de 2016 Merlin Properties, SOCIMI, S.A. (Socio Unico de Testa Residencial, S.L.U. a dicha
fecha) firmé un acuerdo de integracién con Metrovacesa, S.A. y sus principales accionistas (Banco Santander,
8.A,, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y Banco Popular Espafiol, S.A.) con el objetivo de crear una de las
principales sociedades inmobiliarias espafiolas de activos residenciales en alquiler. Con fecha 26 de agosto de
2016 la integracién fue aprobada por las autoridades de defensa de la competencia espafiola y el 15 de septiembre
de 20116 fue aprobada por las Juntas Generales de Acclonistas de Merlin Properties, SOCIMI, S.A. y Metrovacesa,
S.A. Los acuerdos tomados por |as respectivas juntas fueron inscritos en el Registro Mercantil el 26 de octubre de
20186.

La operacion se articulé a través de la escisién total de Metrovacesa, S.A. produciéndose la extincién de dicha
enlidad y la integracién con la Sociedad Dominante de la unidad de negocio residencial de Metrovacesa,
consistente en el patrimonio de bienes inmuebles de uso residencial destinados a su explotacién en arrendamiento
{incluyendo parte del personal del grupo Metrovacesa y los activos residenciales, acciones o participaciones de
sociedades filiales o participadas, contratos y en general todos los activos y pasivos no financieros de Metrovacesa
asociados al patimonio residencial y adicionalmente, 250 millones de euros de deuda financiera). Como
contraprestacion por el negocio recibido, Testa Residencial, S.L.U. (actualmente Testa Residencial, SOCIMI, S.A.)
llev$ a cabo una ampliacién de capital social mediante la emision de 3.075.278.154 acciones de 1 céntimo de euro
de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emisién de 0,133656923 euros por accion emitida. Esta
ampliacion fue suscrita integramente por los accionistas de Metrovacesa, S.A. Como resultado de esta transaccion,
los accionistas de Metrovacesa, S.A. adquirieron el 65,76 % del capital social de la Sociedad Dominante (Banco
Santander 46,21%, Banco Bilbac Vizcaya Argentaria 13,34% y Banco Popular 8,21%).

Desde el punto de vista del registro contable de la operacion, se han considerado los siguientes aspectos:

e La integracién de los negocios residenciales de Testa Residencial y Metrovacesa, de acuerdo con lo
establecido en las normas internacionales de informaci6n financiera (NIIF), es una adquisicién inversa
debido, entre otras razones, a que los antiguos accionistas de Metrovacesa mantienen la mayoria de los
derechos de voto sobre la entidad resultante (Testa Residencial SOCIMI, $.A.), todo elio considerando
que el negocio de arrendamiento residencial de Metrovacesa constituye en si mismo una “reporting entity”
conforme a lo indicado en el Exposure Draft ED 2015/3 sobre el marco conceptual y, por tanto, puede
aplicarse la interpretacion alcanzada por el IFRIC en septiembre de 2011 en la cual se concluye que una
adquirente que sea una “reporting entity” pero no una “legal entity” puede ser considerada adquirente en
una adquisicién inversa. Los activos netos de Testa Residencial (negocio econdmicamente adquirido) de
acuerdo a la NIIF 3 se incorporaron por su valor razonable a la fecha de la combinacién de negocios,
conforme al siguiente detalle:
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Miles de euros
Valor en Ajuste de Valor
Libros Valor Incorporado

Inmovilizado intangible 14.149 65,943 80.092
Inversiones inmobiliarias 116.671 139.153 255.824
Acuerdos concesionales 3.392 759 4.151
Otros activos no corrientes 1.997 - 1.997
Activos por impuesto diferido 266 - 266
Activos corrientes 2420 - 2.420
Pasivos por impuesto diferido - (43.216) (43.216)
Pasivos no gorrientes (112.750) - (112.750)
Pasivos corrientes (2.403) - {2.403)
Total activos netos 23.742 162.639 186.381
Valor razonable de la contraprestacion recibida (a) 186.381
Diferencia negativa en la combinacién/(Fondo de Comercio) -

(a) Basado en el nimerc de instrumentos de patrimonio del negocio residencial de Metrovacesa, S.A. que habria sido necesario
emitir para dar a Merlin Properties, SOCIMI, S.A. un 34,33% en la entidad combinada gue surge de la adquisicién inversa.

De acuerdo con lo establecido peor las normas contables en relacion con las adquisiciones inversas, el patrimonio
neto inicial del Grupo combinado corresponde al del negocio residencial de Metrovacesa, mas el incremento de
patrimonio equivalente al valor razonable de los activos netos de Testa Residencial, SOCIMI, S.A., si bien, el capital
social corresponde al de Testa Residencial, SOCIMI, $.A., sociedad que legalmente subsiste.

Para la estimacion del valor razonable de los activos netos, cuya naturaleza es principalmente inmobiliaria, el
Grupo utilizé valoraciones realizadas por expertos independientes. E! efecto fiscal estimado por los
Administradores del Grupo asociado al reconocimiento del citado incremento de valor ascendio a 43.216 miles de
euros, registrado en el epigrafe de “Pasivos por impuesto diferido” del estado de situacion financiera consolidado
adjunto.

Esta operacion se acogid al régimen fiscal especial previsto en el capitulo VIl del Titulo VI del articulo 89 de la Ley
2712014, de 27 de noviembre del Impuesto sobre Sociedades. Los efectos fiscales procedentes de la integracion
de negocios corresponden, fundamentalmente, a activos y pasivos por impuesto diferidos que ascendian a 266 y
43.216 miles de euros, respectivamente (véase Nota 17). Los negocios residenciales registrados en la mencionada
integracién de negocios no incorporaron bases imponibles negativas ni deducciones pendientes de aplicar.

Los costes de transaccion asociados en la operacién ascendieron a 1.394 miles de euros y se registraron en la
cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2016.

El valor razonable de las cuentas por cobrar reconocidas, principalmente de naturaleza comercial, ascendié a 196
miles de euros y no difiid de sus importes contractuales brutos. Los Administradores de la Sociedad Dominante
no estimaron que a la fecha de adquisicion hubiese indicios de que no se fuesen a cobrar en su totalidad.

Flujo de caja neto en la adquisicion-

Miles de
euros
Efectivo pagado -
Tesoreria y otros activos
liquidos equivalentes incorporados 891
Total 891

4. Aplicacién del resultado de la Sociedad Dominante

La propuesta de aplicacién de las pérdidas del ejercicio 2017 formulada por los Administradores de la Sociedad
Dominante, pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:
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Euros

Base del reparto:
Pérdidas del ejercicio (10.161.937,59)

Aplicacién:
A resultados negativos de gjercicios anteriores | (10.161.937,59)

5. Normas de valoracién

Los principales principios, politicas contables y normas de valoracién aplicados por el Grupo en la elaboracién de
estas cuentas anuales consolidadas y que cumplen con ias NIIF vigentes a la fecha de las mismas han sido los
siguientes:

5.1 Actlvos intangibles

En este epigrafe se recogen las aplicaciones informaticas y activos intangibles correspondientes a proyectos
concesionales. Se contabilizan a su coste de adquisicién o produccion menos la amortizacion acumulada y las
perdidas por deterioro acumuladas existentes. Un activo intangible se reconocera si y solo si es probable que
genere beneficios futuros al Grupo y gue su coste pueda ser valorado de forma fiable.

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

Aplicaciones informéficas

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

Proyectos concesionales

En este epigrafe se recogen las concesiones administrativas y se contabilizan a su coste de adquisicién o
produccion menos la amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro acumuladas existentes.

La concesion administrativa registrada en la integracién de negocios descrita en la Nota 5 se ha registrado al valor
razonable a la fecha de dicha integracion y se amortiza linealmente durante los afios de la concesién.

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

Dentro de este epigrafe se incluye la concesion denominada “Bentaberri” situada en San Sebastian (Guiptzcoa),
se amortiza linealmente en el periodo de concesién, la cual finaliza en el afio 2069, con una duracion total inicial
de 75 afios. Esta concesion fue otorgada por el Gobierno Vasco.

5.2 Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias son inmuebles, incluidos aquellos en curso o en desarrollo para uso futuro como
inversién inmobiliaria, que se mantienen total o parcialmente para obtener rentas, plusvalias o ambas, en lugar de
para su uso en ia produccion o suministro de bienes o servicios, o bien para fines administrativos del Grupo o su
venta en el curso ordinario de las operaciones.

Todos los activos clasificados como inversiones inmobiliarias se encuentran en explotacion con diversos inquilinos.
El objeto de estos inmuebles es su arrendamiento a terceros. Los Administradores de la Sociedad Dominante no
contemplan enajenar aestos activos en el horizonte temporal por lo que ha decidido mantener estos activos como
inversiones inmobiliarias en el estado de situacion financiera consolidada.

TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales e Informe de Gestién. Ejercicio 2017. 21 de 91



Las inversiones inmobiliarias se presentan & su valor razonable a la fecha de cierme del ejercicio y no son objeto
de amortizacion. Corresponden a los terrenos, edificios y ofras construcciones que se mantienen bien para
explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los
incrementos que se produzcan en el futuro en sus respectivos precios de mercado.

Los beneficios o pérdidas derivados de variaciones en el valor razonable de los inmuebles de inversién se incluyen
en los resultados del periodo en que surgen.

Durante el periodo de ejecucion de obras, se capitalizan los costes de ejecucion y los gastos financieros. En el
momento en que dicho activo entra en explotacién, se registra a valor razonable.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina peri6édicamente el valor razonable de los elementos de inversiones
inmobiliarias de forma que, al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de los
elementos de propiedades de inversién a dicha fecha. Dicho valor razonable se determina semestralmente
tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por expertos independientes.

La determinacion del valor razonable de los activos inmobiliarios ha sido realizado por expertos independientes de
acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors
(RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estandares Internacionales de Valoracion (IVS}) publicados por el
Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSC). La metodologia utilizada para determinar el valor
razonable de los activos inmobiliarios se detalla en la Nota 7.

5.3 Deteriore de valor de los activos intangibles

Al menos al cierre del ejercicio el Grupo revisa los importes en libros de sus activos intangibles para determinar si
existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier indicio,
&l importe recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de
valor (si la hubiera). En caso de que el activo no genere flujos de efectivo que sean independientes de otros activos,
el Grupo calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa por la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que
el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en ejercicios
anteriores.

La determinacién del valor razonable del proyecto concesional ha sido realizado por expertos independientes de
acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors
(RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el
Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSC). La metodologia utilizada para determinar el valor
razonable de los activos inmobiliarios se detalla en la Nota 7.

5.4 Arrendamientos
5.4.1 Clasificacién de arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los mismos
transfieran sustancialmente los riesgos y beneficios derivados de la propiedad al Grupo, el cual, habitualmente,
tiene la opcién de adquiririos al finalizar el contrato en las condiciones acordadas al formalizarse la operacién. Los
demds arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

La totalidad de los arrendamientos del Grupo, se clasifican como arrendamientos operativos.
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5.4.2 Contabilidad del arrendador

Arrendamientos operalivos

Los activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento operativo se presentan de acuerdo a la
naturaleza de los mismos.

Los ingresos procedentes de los arrendamientos operativos, netos de los incentivos concedidos, se reconocen
como ingresos de forma lineal a lo largo del plazo del arrendamiento.

Las cuotas de arrendamiento contingente se reconocen come ingresos cuando es probable que se vayan a
obtener, que generalmente se produce cuando concurren las condiciones pactadas en el contrato.

5.4.3 Contabilidad del arrendatario
Arrendamientos operativos

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos, netas de los incentivos recibidos, se reconocen como
gasto de forma lineal durante el plazo del arrendamiento excepto que resulte mas representativa otra base
sistematica de reparto por reflejar méas adecuadamente el patrén temporal de los beneficios del arrendamiento.

El Grupo reconoce los costes iniciales directos incurridos en los arendamientos operativos como gasto a medida
que se incurren. Las cuotas de arrendamiento contingente se registran como gasto cuando es probable que se
vaya a incurrir en las mismas.

5.5 Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un active financiero,
un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo econémico del acuerdo
contractual y con las definiciones de activo financiero, pasivo financiero o de instrumento de patrimonio
desarrolladas en la NIC 32 “Instrumentos financieros: Presentacién”.

Los instrumentos financieros se reconocen cuando el Grupo se convierte en una parte obligada del contrato o
negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.
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A efectos de su valoracion, los instrumentos financieros se clasifican en las categorias de activos y pasivos
financieros a valor razonable con cambios en resultados, separando aquellos designados inicialmente de aquellos
mantenidos para negociar, préstamos y cuentas a cobrar, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, activos
financieros disponibles para la venta y pasivos financieros a coste amortizado. La clasificacién en las categorias
anteriores se efectla atendiendo a las caracteristicas del instrumento y a las intenciones del Grupo en el momento
de su reconocimiento inicial.

Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en el estado de situacion financiera consolidado cuando se lleva a cabo su
adquisicion, registrandose inicialmente a su valor razonable. Los acfivos financieros mantenidos por las sociedades
del Grupo se clasifican como:

1. Los préstamos y partidas a cobrar se registran inicialmente por el valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de la transaccién que sean directamente atribuibles y posteriorments, se
valoran por su coste amortizado. El Grupo tiene constituidas provisiones para hacer frente a los riesgos
de incobrabilidad. Estas provisiones estan calculadas atendiendo a la probabilidad de recuperacion de la
deuda en funcién de su antigliedad y de la solvencia del deudor. Al 31 de diciembre de 2017 el valor
razonable de estos activos, no difiere significativamente del valor por el que figuran registrados en el
estado de situacién financiera consolidado.

2. Activos financieros a vencimiento: activos cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y cuyo
vencimiento esta fijado en el tiempo. Con respecto a ellos, el Grupo manifiesta su intencién y su capacidad
para conservarlos en su poder desde la fecha de su compra hasta la de su vencimiento.

Los acuerdos de concesion cuya contraprestacion recibida consista en un derecho incondicional a recibir efectivo
u otro activo financiero, se califican come un activo financiero dentro de la categoria de préstamos y partidas a
cobrar. Estos se valoran inicialmente por el valor razonable del servicio prestado, que en principio equivale al coste
més el margen de construccién.

En el caso de los acuerdos de concesidn calificados como activos financieros, las actuaciones de reposiciones, de
grandes reparaciones, las necesarias para revertir y/o conservar la infraestructura, asi como las mejoras o
ampliaciones de capacidad originan el reconocimiento del correspondiente activo financiero. Los gastos financieros
devengados hasta que la infraestructura esta en condiciones de explotacion, asi como los que se produzcan con
posterioridad se imputan a la cuenta de resultados consolidada en el momento de su devengo.

Al menos al cierre del ejercicio el Grupo realiza un test de deterioro para los activos financieros que no estan
registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor recuperable del
activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se pone de manifiesto, el reconocimiento de este deterioro
sa registra en la cuenta de resultados consolidada.

El Grupo da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos de efectivo
del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Por el contrario, el Grupo no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacién recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financieros

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo son pasivos financieros a vencimiento
que se valoran a su coste amortizado. Los pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo se
clasifican como:

1. Préstamos bancarios y otros préstamos: los préstamos obtenidos de entidades bancarias y otras
entidades prestamistas, se registran por el importe recibido, neto de los costes incumridos en la
transaccion. Posteriormente, se valoran al coste amortizado. Los gastos financieros se contabilizan segun
el criterio del devengo en la cuenta de resultados consolidada utilizando el método del interés efectivo y
se afiaden al importe en libros del pasivo en la medida en que no se liquidan en el periodo en que se
producen.

2. Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar: las cuentas a pagar originadas por operaciones de
trafico se registran inicialmente a valor razonable y, posteriormente, son valoradas a coste amortizado
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utilizando el método de la tasa de interés efectiva.
El Grupo da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que ilos han generado.
5.6 Instrumentos financieros derivados y contabilizacién de operaciones de coberturas

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran expuestas sus
actividades, operaciones y flujos de efectivo futuros. Fundamentaimente, estos riesgos son de variaciones de los
tipos de interés. En el marco de dichas operaciones el Grupo contrata instrumentos financieros de cobertura
econdmica.

Para que estos instrumentos financieros puedan calificarse como de cobertura contable, son designados
inicialmente como tales documentandose la relacién de cobertura. Asimismo, el Grupo verifica inicialmente y de
forma periddica a lo largo de su vida (como minimo en cada cierre contable) que la relacion de cobertura es eficaz,
es decir, que es esperable prospectivamente que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de
la partida cubierta (atribuibles al riesgo cubierto) se compensen casi completamente por los del instrumento de
cobertura y que, refrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de un rango de variacién
del 80 al 125% respecto del resultado de la partida cubierta.

Los derivados se registran inicialmente a su coste de adquisicién en el estado de situacién financiera consolidado
y posteriormente se realizan las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor razonable en cada
momento, registrandose en los epigrafes “Inversiones financieras no comientes - Derivados” y “Otros activos
financieros corrientes — Derivados” si son positivas, y como “Pasivos financieros no corrientes - Derivados” y
“Pasivos financieros no corrientes - Derivados” si son negativas del estado de situacién financiera consolidado.
Los beneficios o pérdidas por dichas fluctuaciones se registran en la cuenta de resultados consolidada, salvo en
el caso de que el derivado haya sido designado como instrumento de cobertura y ésta sea altamente efectiva, en
cuyo caso la parte de la ganancia o pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como cobertura
eficaz se reconoce transitoriamente en el patrimonio neto, imputandose en la cuenta de pérdidas y ganancias en
el mismo periodo en que el elemento que est4 siendo objeto de cobertura afecta al resultado.

La contabilizacion de coberturas es interrumpida cuando el derivado vence, o es vendido, finalizado o ejercido, o
deja de cumplir los criterios para la contabilizacién de coberturas. En ese momento, cualquier beneficio o pérdida
acumulados, correspondientes al derivado que haya sido registrado en el patrimonio neto, se mantiene dentro del
patrimonio neto hasta que se produzca la operacion prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacion
que esta siendo objeto de cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio
neto se transfieren a los resultados netos del periodo.

El valor razonable de los diferentes instrumentos financieros derivados se calcula de acuerdo con las técnicas de
valoracidn descritas en la Nota 5.7 siguiente.

5.7 Técnicas de valoracion e hipétesis aplicables para la medicién del valor razonable
Los valores razonables de los activos y pasivos financieros se determinan de la siguiente forma:

Los valores razonables de activos y pasivos financieros con los términos y condiciones estandar y que se
negocian en los mercados activos y liquidos se determinan con referencia a los precios cotizados en el
mercado.

- Elvalor razonable de otros activos financieros y pasivos financieros (excluidos los instrumentos derivados}
se determinan de acuerdo con los modelos de valoracion generalmente aceptados sobre la base de
descuento de flujos de caja utilizando los precios de transacciones observables del mercado y las
cotizaciones de contribuidores para instrumentos similares.
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Para |a determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés se calcula actualizando las
liquidaciones futuras entre el tipo fijo y el variable, segln los tipos de interés implicitos de mercado,
obtenidos a partir de las curvas de tipos “swap” a largo plazo. Se utiliza la volatilidad implicita para el calculo
mediante formulas de valoracion de opciones, de los valores razonables de limites superiores e inferiores
(“caps” y “floors”).

Asi mismo en la valoracién de los instrumentos financieros derivados, ha de eliminarse eficazmente el riesgo
inherente al elemento o posicién cubierto durante todo el plazo previsto de cobertura y tiene que haberse
documentado adecuadamente que la contratacién del derivado financiero tuvo lugar especificamente para servir
de cobertura de determinados saldos o transacciones y la forma en que se pensaba conseguir y medir esa
cobertura eficaz. Adicionalmente, el riesgo inherente requiere incluir en la valoracion de los derivados, el riesgo de
crédito de las partes que participan en el contrato, tanto el riesgo propio como de la contraparte. La metodologia
aplicada por el Grupo ha sido la del descuento de flujos considerando una tasa de descuento afectada por el riesgo
propio del Grupo Testa.

Los instrumentos financieros valorados con posterioridad a su reconocimiento inicial a valor razonable, se clasifican
en niveles de 1 a 3 basados en el grado en que el valor razonable es observable.

Nivel 1: son aquellos referenciados a precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos,

Nivel 2: son aquellos referenciados a otros “inputs” (que no sean los precios cotizados incluidos en el nivel
1) observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
derivados de los precios).

Nivel 3: son los referenciados a técnicas de valoracién, que incluyen “inputs” para et activo o pasivo que no
se basan en datos de mercado observables (“inputs” no observables).

Los activos y pasivos financieros del Grupo al 31 de diciembre de 2017 valorados a valor razonable son los

siguientes:
Ejercicio 2017
Miles de euros
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Instrumentos financieros derivados de
pasivo (Nota 14) 120 B 120
Otros Pasivos Financieros a largo plazo ) )
(Notas 3, 13 y 15) 355.565 355.565
- 120 355.565 355.685
Ejercicio 2016
Miles de euros
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
MSmentos financieros derivados de ) 940 i 940
pasivo
- 940 - 940

En la Nota 7 se incluye informacién relativa a la determinacion del valor razonable de las inversiones inmohiliarias,
conforme a las técnicas de valoracién que se describen en dicha Nota.
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5.8 Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio neto de la Sociedad
Dominante, una vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad Dominante se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido, neto de los gastos de emision.

La adquisicién por el Grupo de instrumentos de patrimonio de la Sociedad Dominante se presenta por el coste de
adquisicion de forma separada como una minoracién del patrimonio neto en el estado de situacion financiera
consolidado, con independencia del motivo que justificd su adquisicion. En las fransacciones realizadas con
instrumentos de patrimonio propio no se reconoce ningun resultado.

La amortizacién posterior de los instrumentos de patrimonio de la Sociedad Dominante, da lugar a una reduccién
de capital por el importe del nominal de dichas acciones y la diferencia positiva o negativa entre el precio de
adquisicion y el nominal de las acciones se carga o abona a cuentas de reservas.

los costes de transaccion relacionados con instrumentos de patrimonio propio, se registran como una minoracion
del patrimonio neto, una vez considerado cualquier efecto fiscal.

5.9 Distribuciones a accionistas

Los dividendos son en efectivo y se reconocen como una reduccion de patrimonio neto en el momento en el que
tiene lugar su aprobacion por la Junta General de Accionistas.

La Sociedad Dominante esta acogida al régimen especial de las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion
Inmobiliaria. Segln lo establecido en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, medificada por la
Ley 16/2012, de 27 de diciembre las SOCIMI que hayan optado por el régimen fiscal especial, estaran obligadas
a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que
correspondan, el beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su distribucion dentro de los seis meses
siguientes a la conclusién de cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de
distribucién.

Por otro lado, tal y como indica la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012, de 27
de diciembre, la Sociedad Dominante debera distribuir como dividendos:

- EI 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios distribuidos por las
entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

- Almenos el 50% de los beneficios derivados de la transmisién de inmuebles y acciones o participaciones a
que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009, realizadas una vez transcurridos los plazes a
que se refiere el apartado 2 del articulo 3 de la Ley 11/2008, afectos al cumplimiento de su objeto social
principal. El resto de estos beneficios deberan reinvertirse en otros inmuebles o participaciones afectos al
cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los tres afos posteriores a la fecha de transmisién. En su
defecto, estos beneficios deberan distribuirse en su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso,
que procedan del ejercicio en que finaliza el plazo de reinversion. Si los elementos objeto de reinversién se
transmiten antes del plazo de mantenimiento, aquellos beneficios deberan distribuirse en su totalidad
conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio en que se han transmitido. La
obligacion de distribuir, no alcanza, en su caso, a la parte de estos beneficios imputables a ejercicios en los
que la Sociedad no tributara por el régimen fiscal especial establecido en dicha Ley.

- Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos. Cuando la distribucion de dividendos se realice con
cargo a reservas procedentes de beneficios de un ejercicio en el que haya sido aplicado el régimen fiscal
especial, su distribucion se adoptara obligatoriamente en la forma descrita anteriormente.

5.10 Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El Grupo clasifica en este epigrafe el efectivo y aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez que son
facilimente convertibles en efectivo, siendo el plazo de la inversién inferior a tres meses, ¥ que no estan sujetos a
un riesgo relevante de cambios en su valor. Los intereses asociados a estas operaciones se registran como
ingresos a medida que se devengan, y aquélios que al cierre del ejercicio estan pendientes de vencimiento se
incluyen en el estado de situacién financiera consolidado incrementando el saldo de este epigrafe.
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5.11 Provisiones

Los Administradores de la Sociedad Dominante en la formulacién de las cuentas anuales consolidadas diferencian
entre:

- Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto a
su importe y/fo momento de cancelacion.

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno ¢ mas eventos futuros independientes de
la voluntad del Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima probable que
se tenga que atender la obligacibn. Los pasivos contingentes no se reconocen en los estados financieros
consolidados, sino que se informa sobre los mismos en las notas explicativas, en la medida en que no sean
considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacién posible del importe necesario para cancelar
o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus consecuencias, y
registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un gasto financiero conforme
se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan dudas de
que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo legal por
ol gue se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual el Grupo no esté obligado a responder; en esta
situacién, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el que figurara la correspondiente
provision.

5.12 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente real
de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos. Los ingresos por arrendamiento se valoran por el valor razonable de la
contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

Los descuentos {carencias de rentas y bonificaciones) concedidos a clientes se registran en el momento en que
es probable que se van a cumplir las condiciones que determinan su concesién como una reduccién de los ingresos
por ventas.

El reconocimiento de los descuentos se registra contablemente linealizando el importe total de la carencia de renta
o bonificacién a lo largo de todos los periodos en los que el contrato del inquilino esta en vigor. En caso de
finalizarse un contrato de arrendamiento antes de lo esperado, el registro de la carencia de renta o bonificacién
pendiente se registrara en el Ultimo periodo antes de la conclusion del contrato.

Arrendamientos a terceros de inversiones inmobiliarias

La actividad principal de las sociedades que forman el Grupo es la adquisicién y arrendamiento de edificios
residenciales. Los ingresos ordinarios del Grupo provienen del armendamiento a terceros de estas inversiones
inmobiliarias.

Los ingresos ordinarios derivados de!l arrendamiento de las inversiones inmobiliarias, se reconocen considerando
el grado de realizacion de la prestacion a la fecha de cierre cuando el resultado de la transaccién puede ser
estimado con fiabilidad. Los ingresos por arrendamientos del Grupo son reconocidos por {as sociedades de forma
mensual de acuerdo a las condiciones y cantidades pactadas en los diferentes contratos con los arrendatarios.
Estos ingresos sblo son reconocidos cuando pueden ser valorados con fiabilidad y es probable que se reciban los
beneficios econdmicos derivados del arrendamiento.

En el caso de prestaciones de servicios cuyo resultado final no puede ser estimado con fiabilidad, los ingresos sélo
se reconocen hasta el limite de los gastos reconocidos que son recuperables.
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Los gastos de comunidad que se refacturan a los arrendatarios se presentan netos de otros gastos de explotacion,

5.13 Impuesto sobre las ganancilas

5.13.1 Réqgimen general

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende Ia parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es ia cantidad que el Grupo satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales del
impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota del
impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios
anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se comesponden con el reconocimiento y la cancelacion de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagadercs o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de los
activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacién y los
créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia
temporaria o credito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarios.

Se reconocen pasivos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles, salvo para aquellas
en las que la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial del fondo de comercio cuya amortizacion
no es deducible a efectos fiscales o del reconocimiento inicial de otros activos y pasivos en operaciones que no
afecten ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuesto diferido solo se reconocen en la medida en que se considere probable que
la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

Los activos y pasivos por impuesto diferido, originados por operaciones con cargos o abonos directos en cuentas
de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cieme contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién futura. Asimismo,
en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son objeto de
reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros.

5.13.2 Régimen SOCIM!

El régimen fiscal especial de las SOCIMI, tras su modificacion por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, se construye
sobre la base de una tributacion a un tipo del 0 por ciento en el Impuesto sobre Sociedades, siempre que se
cumplan determinados requisitos. Entre ellos, merece la pena destacar la necesidad de que su activo, al menos
en un 80 por ciento, esté constituido por inmuebles urbanos destinados al arrendamiento y adquiridos en plena
propiedad o por participaciones en sociedades que cumplan los mismos requisitos de inversién y de distribucion
de resultados, espafiolas o extranjeras, coticen o no en mercados organizados. Igualmente, las principales fuentes
de rentas de estas entidades deben provenir del mercado inmobiliario, ya sea del alquiler, de la posterior venta de
inmuebles tras un periodo minimo de alquiler o de las rentas procedentes de la participacion en entidades de
similares caracteristicas. No obstante, el devengo del Impuesto se realiza de manera proporcional a la distribucién
de dividendos. Los dividendos percibidos por los socios estaran exentos, salvo que el perceptor sea una persona
juridica sometida al Impuesto sobre Sociedades o un establecimiento permanente de una entidad extranjera, en
cuyo caso se establece una deduccion en la cuota integra, de manera que estas rentas tributen al tipo de gravamen
del socio. Sin embargo, el resto de rentas no seran gravadas mientras no sean objeto de distribucién a los socios.

Tal y como establece la Disposicién transitoria novena de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la Ley
16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversién en el Mercado
inmobiliario, la entidad estara sometida a un tipo de gravamen especial del 19 por ciento sobre el importe integro
de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya participacion en el capital social de
la entidad sea igual o superior a un 5 por ciento, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios, estén exentos
o ftributen a un tipo de gravamen inferior al 10 por ciento. En este sentido, el Grupo tiene establecido el
procedimiento a través del cual se garantiza la confirmacién por parte de los accionistas de su tributacion
procediendo, en su caso, a retener el 19% del importe del dividendo distribuido a los accionistas que no cumplan
con los requisitos fiscales mencionados anteriormente.
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5.14 Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, las sociedades del Grupo estan obligadas al pago de indemnizaciones a
aquellos empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales sin causa
justificada. Por tanto, las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como
gasto en el ejercicio en el que se adopta la decisién del despido. En las cuentas anuales consolidadas al 31 de
diciembre de 2017 no se han registrado provisién alguna por este concepto, ya que no estan previstas situaciones
de esta naturaleza.

5.15 Activos y pasivos corrientes

El Grupo presenta e! estado de situacién financiera consolidado clasificando activos y pasivos entre corriente y no
corriente. A estos efectos son activos o pasivos corrientes aquellos que cumplan los siguientes criterios:

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

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

»  Los instrumentos financieros derivados, que no se mantienen con fines de negociacion, se clasifican como
corrientes o no corrientes atendiendo al plazo de vencimiento o de liquidacién periédica de los mismos.

5.16 Informacién financiera por segmentos

Un segmento de explotacion es un componente del Grupo que desarrolla actividades de negocio de las que puede
obtener ingresos ordinarios & incurrir en gastos, cuyos resultados de explotacion son revisados de forma regular
por la maxima autoridad en la toma de decisiones de explotacién del Grupo, para decidir sobre los recursos que
deben asignarse al segmento evaluar su rendimiento y en relacion con el cual se dispone de informacién financiera
diferenciada.

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que el Grupo tiene como Gnico negocio la prestacién
de servicios de arrendamiento de viviendas, situadas todos ellos en territorio espaiiol, por lo tanto, toda la actividad
que presta el Grupo configura un nico segmento operativo de negocio.
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5.17 Beneficio basico por accion

El beneficio basico por accion se calcula como el cociente entre el beneficio neto del ejercicio atribuible a la
Sociedad Dominante y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante dicho ejercicio,
sin incluir el nimero medio de acciones de la Sociedad Dominante en cartera de las sociedades del Grupo.

5.18 Beneficio diluido por accién

El beneficio por accidn diluido se calcula ajustando el beneficio del ejercicio atribuible a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la Sociedad Dominante y el niimero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulacion por todos los efectos dilutivos inherentes a las acciones ordinarias potenciales, es decir, como si se
hubiera llevado a cabo la conversién de todas las acciones ordinarias potencialmente dilutivas.

La Sociedad Dominante no tiene diferentes clases de acciones ordinarias potencialmente dilutivas.

5.19 Medioambiente

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

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como gastos de explotacion en el ejercicio
en el que se incurren. No obstante, la actividad del Grupo, por su naturaleza no tiene impacto medioambiental
significativo.

5.20 Estados de flujos de efectivo consolidados

En los estados de flujos de efectivo consolidados, preparados de acuerdo al método indirecto, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

1. Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por éstos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

2. Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades que forman el Grupo consolidado, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

3. Actividades de inversion: las de adquisicidn, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en ef efectivo y sus equivalentes,

4. Aclividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamario y composicion del patrimonio
neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.
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6. Proyectos concesionales y otros activos intangibles

El movimiento de los ejercicios 2017 y 2016 del epigrafe inmovilizado intangibie es el siguiente:

Ejercicio 2017
Miles de euros
Adiciones/

31.12.2016 | Dotaciones | 31.12.2017
Coste:
Aplicaciones Informéticas 37 98 135
Proyectos Concesionales 162.523 50 162.573
Amortizacién Acumulada:
Aplicaciones Informaticas (3} (33) (36)
Proyectos Concesionales (3.147) (3.083) (6.230)
Total Inmovilizado intangible 159.410 156.442

Ejercicio 2016
Miles de euros

Integracién | Adiciones/

de negocios | Dotaciones | 31.12.2016
Coste:
Aplicaciones Informaticas 37 - 37
Proyectos Concesionales 162,523 - 162.523
Amortizacién Acumulada:
Aplicaciones Informéticas - 3) 3
Proyectos Concesionales (2.340) (807) (3147
Total Inmovilizado intangible 160.220 159.410

Los proyectos concesionales (cuyos titulares son Testa Residencial SOCIMI, S.A. y Testa Alquileres Urbanos,
S.L.U. al 50%} corresponden a la concesion administrativa del complejo de viviendas denominado “Bentaberri”
situado en San Sebastian (Guipizcoa). Este complejo de viviendas se explota bajo régimen de concesidn
administrativa concedida por el Gobierno Vasco por una duracion total de 75 afios con vencimiento en 2069,

Todo el inmovilizado intangible del Grupo se encuentra afecto a actividades empresariales propias de su actividad
y esta situado dentro del territorio nacional. Las concesiones del Grupo se corresponden con inmuebles destinados
a su explotacion en régimen de alquiler para uso de vivienda exclusivamente.

Al 31 de diciembre 2017 y 2016 el Grupo explotaba en este epigrafe 47.302,06 metros cuadrados de superficie
bruta alquilable con un grado de ocupacién del 97% y 99%, respectivamente.

El Grupo no tiene inmovilizado intangible completamente amortizado al cierre del gjercicio 2017 ni 2016.

Al 31 de diciembre de 2017 el Grupo, tiene bajo garantia hipotecaria el complejo de viviendas Bentaberri, en
garantia de un préstamo de importe de 24.246 miles de euros (véase Nota 14).
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El Grupo tiene adecuadamente asegurado este inmovilizado.

Deterioro de valor

La determinacién del valor razonable del proyecto concesional ha sido realizada por expertos independientes de
acuerdo con los Estandares de Valoracién y Tasacién publicados por la Royal Instifute of Chartered Surveyors
(RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estandares [nternacionales de Valoracion (IVS) publicados por el
Comité Internacional de Estindares de Valoracion (IVSC). La metodologia utilizada para determinar el valor
razonable de los actives inmobiliarios se detalla en la Nota 7.

El valor recuperable del proyecto concesional al 31 de diciembre de 2017 calculado en funcién de las valoraciones
realizadas por Savills Consultores Inmobiliarios, $.A, no vinculados al Grupo, asciende a 164.704 miles de suros
(162.820 miles de euros al 31 de diciembre de 2016). De acuerdo con esta valoracién del experto independiente,
no hay activos cuyo valor recuperable sea inferior al valor neto en libros.

Ingresos y gastos relacionados
Los ingresos del ejercicio 2017 y 2016 derivados de la renta proveniente de las concesiones del Grupo ascendieron

a 3.986 y 1.092 miles de euros, respectivamente y los gastos netos de expiotacion por todos los conceptos
relacionados con las mismas ascendieron a 360 y 150 miles de euros, respectivamente.

7. __Inversiones inmobiliarias

La composicién y el movimiento de este epigrafe durante ei gjercicio 2017 y 2016 se muestran a continuacién:

Ejercicio 2017
Miles de euros
Variacién de
Combinacion valor de las
de negocios inversiones
31.12.2016 {Nota 3) Adiciones Retiros inmobiliarias 31.12.2017
Inmuebles para arrendamiento 912,304 413.601 719.050 (4.085) 65.209 2.106.079
Inversiones inmobiliarias 912.304 413.601 719.050 (4.085) 65.209 2,106.079
Ejercicio 2016
Miles de euros
Variacion de
valor de las
Integracion de inversiones
negocios Adiciones Retiros inmobiliarias 31.12.2016
Inmuebles para arrendamiento 892,875 - {4.524) 23953 912.304
Inversiones inmobiliarias 892.875 - (4.524) 23,953 912.304

inmuebles para arrendamiento

El movimiento de los inmuebles para arrendamiento registrado en el ejercicio 2017, tiene su origen en los siguientes
hechos:
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- En marzo de 2017, la Sociedad Dominante del Grupo ha incorporado activos inmobiliarios por importe
de 659.723 miles de euros, como resultado de la suscripcion de la ampliacién de capital no dineraria con
las entidades financiera accionistas, descrita en la Nota 3, los cuales corresponden principalmente a
viviendas situadas en Andalucia, Aragon, Asturias, Canarias, Madrid, Pais Vasco, Catalufia, Baleares,
Navarra, Comunidad Valenciana, Castilla Ledn, Castilla La Mancha, Galicia y Navarra.

En septiembre de 2017, el Grupo ha incorporado activos inmobiliarios por importe de 413.601 miles de
euros, como resultado de la combinacién de negocios con Acciona Real Estate S.L., descrita en la Nota
3, los cuales corresponden principalmente a viviendas situadas en Madrid y Lérida.

En septiembre de 2017, la Sociedad Dominante del Grupo ha incorporado activos inmobiliarios por
importe de 5.367 miles de euros, como resultado de ia ampliacién de capital no dineraria suscrita con
Real Estate Deal Il, S.A.en Liquidacion, los cuales corresponden a viviendas situadas en calle Calcio,
Madrid.

En septiembre de 2017, la Sociedad Dominante del Grupo adquirié activos inmobiliarios a un tercero por
importe de 45.217 miles de euros, los cuales corresponden a viviendas situadas en Madrid.

En diciembre de 2017, la Sociedad Dominante del Grupo adquirié activos inmobiliarios a un tercero por
importe de 4.228 miles de euros, los cuales comesponden a viviendas situadas en Vallecas, Madrid.

Adicionalmente, en el ejercicio 2017, la Sociedad Dominante y el resto de sociedades dependientes del
Grupo han realizado inversiones en mejoras de sus activos por un importe de 4.496 miles de euros, de
los cuales 1.157 miles de euros corresponden a mayor coste de adquisicion de los activos anteriormente
mencionados.

- En relacién con las bajas, en el ejercicio 2017, el Grupo ha vendido 12 viviendas situadas en la
Comunidad de Madrid por un imporie total de 4.371 miles de euros. El resultado generado por esta
operacién ha ascendido a un beneficio de 286 miles de euros que se encuentra regisirado en el epigrafe
de “Resultados por enajenacion de inmovilizado” de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio
2017 adjunta.

El movimiento de los inmuebles para arrendamiento registrado en el ejercicio 2016, tiene su origen en los siguientes
hechos:

Tras la integracion de negocios residenciales de Merlin y Metrovacesa descrita en la Nota 3, el Grupo
incorporo tas inversiones inmobiliarias procedentes de la misma, las cuales comresponden principalmente
a viviendas situadas en Madrid, Pais Vasco, Cataluiia, Baleares, Navarra, Comunidad Valenciana,
Castilla Leén y Castilla La Mancha.

= Por otra parte, la Sociedad Dominante vendié 15 viviendas situadas en la Comunidad de Madrid y
Catalufia por un importe total de 4.687 miles de euros. Elresultado generado por esta operacién ascendid
a un beneficio de 163 miles de suros, que se encuentra registrada en el epigrafe de “Resultados por
enajenaciones de inmovilizado” de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2017.

Las inversiones inmobiliarias se presentan valoradas a valor razonable. El importe del ingreso registrado en la
cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2017 por la valoracién a valor razonable de las inversiones
inmobiliarias asciende a 65.209 miles de euros (23.953 miles de euros en el gjercicio 2016),

Es politica del Grupo contratar todas las pdlizas de seguros que se estimen necesarias para dar cobertura a los
riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmabiliarias. Al 31 de diciembre de 2017, los Administradores de la
Sociedad Dominante estiman que no existe déficit de cobertura alguno relacionado con dichos riesgos.

El Grupo al 31 de diciembre del 2017, no mantiene compromisos de compra en fime de inversiones inmobifiarias.
En el ejercicio 2017 no se han capitalizado gastos financieros.

A 31 de diciembre de 2017 el Grupo, tiene bajo garantia hipotecaria diversos inmuebles, en garantia de préstamos
por importe de 101.216 miles de eurcs (véase Nota 14).

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Grupo explotaba en este epigrafe 780.437 metros cuadrados de superficie
bruta alquilable de viviendas y 41.605 metros cuadrados de superficie bruta comercial a 31 de diciembre de 2017
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y 392.568 metros cuadrados de superficie bruta alquilable de viviendas y 17.523 metros cuadrados de superficie
bruta comercial a 31 de diciembre de 20186, con un grado de ocupacién del 90% y 91% respectivamente.

Ingresos y gastos relacionados

En el ejercicio 2017 y 2016 los ingresos derivados de rentas provenientes de las inversiones inmobiliarias
propiedad del Grupo ascendieron a 48.244 y 7.914 miles de euros, respectivamente, y los gastos netos de
explotacion por los conceptos relaciones con las mismas ascendieron a 12,731 y 2.199 miles de euros,
respectivamente.

Medicién del valor razonable v sensibilidad
Todas las propiedades de inversién alquiladas o que estén previstas alquilar en régimen de arrendamiento
operativo se clasifican como inversiones inmobiliarias.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periddicamente el valor razonable de los elementos de inversiones
inmobiliarias de forma que, al cierre de cada semestre, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de
los elementos de propiedades de inversion a dicha fecha. Dicho valor razonable se determina semestralmente
tomando como referencia las valoraciones realizadas por expertos independientes. El valor de mercado de las
inversiones inmobiliarias del Grupo al 31 de diciembre de 2017 y 2016, calculado en funcion de valoraciones

‘realizadas por Savills Consultores Inmobiliarios, S.A., valoradores independientes no vinculados al Grupo,
asclende a 2.106.079 miles de euros (912.304 miles de euros al 31 de diciembre de 20186). La valoracién ha sido
realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracién y Tasacion publicados por ia Royal Institute of Chartered
Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estdndares Intemacionales de Valoracion (IVS)
publicados por el Comité Intemacional de Estandares de Valoracién (IVSC), utilizando el método del descuento de
flujos de caja aplicando dos supuestos diferentes que consisten en lo siguiente:

Supuesto de rentabilidad (utilizado para todos aquellos inmuebles sobre los que el Grupo dispone de |a totalidad
de las unidades): La metodologia utilizada para calcular el valor de mercado de bienes de inversion, consiste en la
preparacion de 10 afios de las proyecciones de los ingresos y los gastos de cada activo que luego se actualizara
a la fecha del estado de situacién financiera, mediante una tasa de descuento de mercado. La cantidad residual al
final del afio 10 se calcula aplicando una tasa de retorno (‘Exit yield" o “Cap rate”) de las proyecciones de los
ingresos netos del afio 11. Los valores de mercado asi obtenidos son analizados mediante el calculo y el analisis
de la capitalizacién de rendimiento que esté implicito en esos valores. Las proyecciones estan destinadas a reflejar
la mejor estimacién sobre el futuro de ingresos y gastos de los activos inmobiliarios. Tanto Ja tasa de retorno y 1a
tasa de descuento se definen de acuerdo al mercado nacional y las condiciones del mercado institucional. El
porcentaje de las inversiones inmobiliarias valoradas bajo este supuesto asciende al 51% del total.

Supuesto de liquidacion (utilizado para todos aquellos inmuebles sobre los que el Grupo no dispone de la totalidad
de las unidades): La metodologla utilizada para calcular el valor de mercado de bienes de inversion asume la
liquidacién de viviendas una vez el contrato expira. Consiste en la preparacion de las proyecciones de |os ingresos
y los gastos de cada activo que se actualizaran a la fecha del estado de situacion financiera, mediante una tasa de
descuento de mercado. Los precios de venta se obtienen al comparar la propledad objeto de estudio con otras de
similares caracteristicas, recientemente vendidas o que se estén ofertando en el mercado, realizando los ajustes
correspondientes en base a factores diferenciadores. Las proyecciones estan destinadas a reflejar la mejor
estimacion sobre el futuro de ingresos y gastos de los activos inmobiliarios. La tasa de descuento se define de
acuerdo al mercado nacional y las condiciones del mercado institucional. El porcentaje de las inversiones
inmobiliarias valoradas bajo este supuesto asciende al 49% del total.

En cualquier caso, considerando la situacién del mercado patrimonial, podrian ponerse de manifiesto diferencias
significativas entre el valor razonable de las inversiones inmobiliarias de Grupo y el valor de realizacion efectivo de
las mismas. Los honorarios pagados por el Grupo a las sociedades de valoracion por las valoraciones al 31 de
diciembre de 2017 y 2016 son como siguen:

Miles de euros
2017 2016
Por servicios de valoracién 131 55
Total 131 55

Desgloses sobre el valor razonable de las inversiones inmobiliarias

El detalle de los activos a valor razonable y la jerarquia en la que estan clasificados es como sigue:

Ejercicio 2017
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Miles dc euros

~ Total Nivel 1 Nivel 2_ Nivel 3
Valoraciones a valor razonable recurrentes _2.106.079 - - 2.106.079
Inversiones inmobiliarias
Viviendas 2.106.079 - - 2.106.079
Total activos valorados a valor
razonable de forma recurrente ___..2.106.079 - - 2.106.079
Ejercicio 2016
Miles de euros
Total _ Nivell  Nivel2 Nivel 3
Valoraciones a valor razonable recurrentes 912.304 - - 912.304
Inversiones inmobiliarias
Viviendas o 912.304 - - 912.304
Total activos valorados a valor
razonable de forma recurrente 912304 - - 912.304

Durante los ejercicios 2017 y 2016 no se han producido traspasos de activos entre los diferentes niveles.

A 31 de diciembre de 2017 y 20186, el detalle de la superficie bruta y es el siguiente:

Metros Cuadrados
. Superficie Bruta Alquilable
31 de diclembre 2017
i)
Com.Magrid | Cetalvia | C®W8Y | ouica | andalucie Carg: Resto % Qcupacién
Ledn Valenciana Esparia Total
Inversiones Inmobiliarias 457.302 36.764 32.516 54,612 4.700 47.571 198.576 832042 89%
% Peso 54,96% 442% 3.91% 6,56% 0.56% 5,72% 23.87%
Metros Cuadrados
w Superficie Bruta Alquilable
31 de diciembre 2016
, Castillay . . Com. Resto
2 d fuf } Andal Y i
Com. Madrid Cataluna Lagn Galicia dalucia Valenciana Espafia — % Qcupacion
Inversiones Inmobiliarias 237.782 10.186 20.284 - - 32.600 109.228 410.080 91%
% Peso 57,98% 249% 4,95% 0,00% 0,00% 7,95% 26,63%

Las principales hipotesis utilizadas en el calculo del valor razonable de los activos inmobiliarios han sido las
siguientes:

Ejercicio 2017
Tasa de Renta media de | Precio de venta
Comunidades Auténomas descuento { Exit Yield (%) mercado medio
(%) (€/m2/mes) (Euros/m2)

Madrid 6,29 4,51 11,82 3115
Catalufia 5,97 4,59 11,70 3.176
Galicia 6,89 5,479 571 1.959
Resto de comunidades 6,75 5,16 741 1.868
Total 6,29 4,62 9,89 2.666
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El efecto de la variacion de un cuarto, medio y un de punto en las tasas de rentabilidad exigida, tanto en los
supuestos basados en rentabilidad y liquidacion calculadas como renta sobre el valor de mercado de los activos,
en el activo consolidado y en la cuenta de resultados consolidada, con respecto a las inversiones inmobiliarias,

seria el siguiente:

Miles de euros
31.12.2017
Activo Resultado neto Consolidado
0,25% 0,50% 1% 0,25% 0.50% 1%
Aumento de la tasa de rentabilidad (25.886) {51.043)| (100.200) (25.886)| (51.043)| (100.200)
Disminucién de la tasa de rentabilidad 26456 53.516 109.475 26.456 53.516| 109475

El efecto de la variacidon de un 1%, 5% y 10% en las rentas consideradas, tanto en los supuestos basados en
rentabilidad y liquidacion tiene los siguientes impactos en el activo consolidado y en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, con respecto a las inversiones inmobiliarias, seria el siguiente:

Miles de euros
31.12.2017
Activo Resultado neto Consolidado
1% 5% 10% 1% 5% 10%
Aumento de las rentas 10.226 51.001 102.199 10.226 51.001 102.199
Disminucioén de las rentas (10.732) (53.795)| (108.407) (10.732)| (53.795) (108.407)

El efecto de {a variacion de un cuarto y medio punto en las Exit Yield, consideradas, en el supuesto basado en
rentabilidad calculadas como el resultado de dividir el ingreso operativo neto del dltimo afio del periodo analizado
entre el valor de salida estimado, en el activo consolidado y en la cuenta de resultados consolidada, con respecto

a las inversiones inmobiliarias, seria el siguiente:
Miles de euros
31.12.2017
Resultado neto
Activo Consolidado
0,25% 0,50% 0,25% 0,50%
Aumento de la Exit Yield (48.944)| (91.959)| (48.944)| (91.959)
Disminucién de la Exit Yield 56.221| 121.553 56.221| 121.553

El efecto de la variacidn de un 1%, 5% y 10% en el precio de venta consideradas, tanto en el supuesto basado en
liguidacion tiene el siguiente impacto en el activo consolidado y en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
con respecto a las inversiones inmobiliarias, seria el siguiente:

Miles de euros
31.12.2017
Activo Resultado neto Consolidado
1% 5% 10% 1% 5% 10%
Aumento precio de venta 9.424 47.143 94,796 9.424 47.143 94.796
Disminucién precio de venta (9.436) (47.153) (94.451) (9.436) (47.153)] (94.451)
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Acuerdos de concesion, derechos de cobro

La composicién y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2017 y 2016 se muestran a continuacion:

Ejercicios 2017
Miles de euros
Combinacién
de negocios
31.12.2016 (Nota 3) Actualizacién Cobros 31.12.2017
Coste:
Acuerdos de concesion, derechos de cobros 3.587 2.966 416 (2.231) 4.738
Acuerdos de concesion, derechos de cobro 3.587 2.966 416 (2.231) 4.738
Ejercicio 2016
Miles de euros
Integracién de
negocios Actualizacion Cobros 31.12.2016
Coste:
Acuerdos de concesién, derechos de cobros 4.151 (211) (353) 3.587
Acuerdos de concesién, derechos de cobro 4.151 (211) (353) 3.587

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad Dominante tenia registrado en este epigrafe del estado de situacion
consolidada los acuerdos de concesion de los complsjos de viviendas denominados “Campo de Tiro” en Leganés

y “Usera™, en Madrid.

En septiembre de 2017, el Grupo ha incorporado acuerdos de concesién por importe de 2.966 miles de euros,
como resultado de la combinacién de negocios con Acciona Real Estate, S.L. (Véase Nota 3).

El Grupo callifica la contraprestacién recibida de los mencionados acuerdos de concesidn como activo financiero,
dado que la contraprestacién recibida consiste en un derecho incondicional a recibir efectivo, que pemmite la
recuperacion de la inversion realizada, obteniendo un margen razonable. Por tanto, el Grupo no asume el riesgo

de demanda en el acuerdo de concesién.

Las principales caracteristicas de estos acuerdos de concesién son las siguientes:

- Campo de Tiro (Leganés)

Con fecha 20 de abril de 1998 mediante escritura publica, el Instituto de la Vivienda de Madrid (IVIMA) concedié
a la Socledad Dominante un derecho de superficie oneroso con una duracitn de 20 afios, desde su inscripcién
en el registro (22 mayo de 1998), sobre una parcela situada en el término municipal de Leganés (Madrid). Dicho
derecho de superficie consiste en la construccion, dentro de los 3 primeros afios de la concesion, de 80
viviendas de proteccidn oficial en régimen especial de arrendamiento y 103 plazas de parking asociadas a las
mismas, asi como su posterior arrendamiento al IVIMA para que éste efectie su explotacion como viviendas
de proteccion oficial en amrendamiento con los requisitos que establece el pliego de condiciones de

adjudicacion.
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Con fecha 28 de diciembre de 2000, en cumplimiento de lo establecido en el pliego de condiciones y en la
escritura de adjudicacion del derecho de superficie, se firmé con el IVIMA un contrato de arrendamiento que
terminara el 22 de mayo de 2018, fecha en la cual finaliza la concesion del derecho de superficie y revierte el
inmueble al IVIMA sin pago de indemnizacién y no existiendo opcion de renovacién ni de rescisién. En el
contrato de arendamiento se establece una renta, de 38 miles de euros al mes, como precio de adjudicacién
del derecho de superficie, renta que es actualizada anualmente por el IPC correspondiente.

- Usera (Madrid,

Con fecha 8 de marzo de 2000 mediante escritura piblica, el Instituto de la Vivienda de Madrid (IVIMA) concedié
a la Sociedad Dominante un derecho de superficie oneroso con una duracion de 20 afios, desde su inscripcion
en el registro (1 junio de 2000), sobre una parcela situada en el término municipal de Madrid en su distrito de
Usera. Dicho derecho de superficie consiste en la construccion, dentro de los 3 primeros afios de la concesion,
de 148 viviendas de proteccion oficial en arrendamiento y 148 plazas de parking asociadas a las mismas, asi
como su posterior arrendamiento al propio IVIMA para que éste efectie su explotacién con los requisitos que
establece el pliego de condiciones de adjudicacion.

Con fecha 8 de julic de 2003, en cumplimiento de lo establecido en el pliego de condiciones y en la escritura
de adjudicacién del derecho de superficie, se firmd con el IVIMA un contrato de arrendamiento con vigencia
hasta el 31 de mayo de 2020, fecha en la cual finaliza la concesion del derecho de superficie y revertira el
inmueble al IVIMA sin pago de indemnizacién, no existiendo opcién de renovacion ni de rescision. En el contrato
de amendamiento se establece una renta, 59 miles de euros al mes, como precio de adjudicacion del derecho
de superficie, renta que sera actualizada anualmente por el IPC correspondiente.

- Tomrején de Ardoz {Madrid)}

Con fecha 9 de julio de 1998 mediante escritura publica, el Instituto de la Vivienda de Madrid {IVIMA) concedio
a la sociedad dependiente Valdgrand 6 S.A.U. un derecho de superficie oneroso con una duracién de 20 afios,
desde su inscripcion en el registro (9 de septiembre de 1998), sobre una parcela situada en el término municipal
de Torrején de Ardoz en Madrid. Dicho derecho de superficie consiste en la construccion, dentro de los 3
primeros afios de la concesion, de 64 viviendas de proteccion oficial en arrendamiento y 64 plazas de parking
asociadas a las mismas, asi como su posterior arrendamiento al propio IVIMA para que éste efectie su
explotacién con los requisitos que establece el pliego de condiciones de adjudicacion.

Con fecha 20 de junio de 2001, en cumplimiento de lo establecido en el pliego de condiciones y en la escritura
de adjudicacién del derecho de superficie, se firma con el IVIMA un contrato de arrendamiento con vigencia
hasta el 9 de septiembre de 2018, fecha en la cual finaliza la concesion del derecho de superficie y revertira el
inmueble al IVIMA sin pago de indemnizacion, no existiendo opcitn de renovacién ni de rescision. En el contrato
de arrendamiento se establece una renta, 28 miles de euros al mes, como precio de adjudicacion del derecho
de superficie, renta que sera actualizada anualmente por el IPC correspondiente.

- Ventilla {(Madrid)

Con fecha 22 de julio de 2005 mediante escritura plblica, el Instituto de la Vivienda de Madrid (IVIMA) concedié
a la sociedad dependiente Valdgrand 6 S.A.U. un derecho de superficie oneroso con una duracion de 20 afios,
desde su inscripcién en el registro (28 de julio de 2003), sobre una parcela situada en el término municipal de
Vantilla en Madrid. Dicho derecho de superficie consiste en la construccion, dentro de los 2 primeros afios de
la concesion, de 90 viviendas de proteccidn oficial en arrendamiento y 90 plazas de parking asociadas a las
mismas, asi como su posterior arrendamiento al propio IVIMA para que éste efectie su explotaciéon con los
requisitos que establece el pliego de condiciones de adjudicacién.

Con fecha 20 de octubre de 2005, en cumplimiento de lo establecido en el pliego de condiciones y en la escritura
de adjudicacién del derecho de superficie, se firma con el IVIMA un confrato de arrendamiento con vigencia
hasta el 28 de julio de 2023, fecha en la cual finaliza la concesion del derecho de superficie y revertira el
inmueble al IVIMA sin pago de indemnizacion, no existiendo opcion de renovacion ni de rescision. En el contrato
de arendamiento se establece una renta, 48 miles de euros al mes, como precio de adjudicacion del derecho
de superficie, renta que sera actualizada anualmente por el IPC correspondiente.

La caracteristica comun de dichos contratos es que todos los gastos y cargas ¢ue graven la propiedad del inmueble
seran a cargo del arrendador (el Grupo), excepto el Impuesto sobre Bienes Inmuebles que sera asumido por el
arrendatario.
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A su vez también serd a cargo del arrendador las obras de reparacion, conservacion y mantenimiento de los
inmuebles, sus instalaciones y servicios, obligandose a presentar al IVIMA un informe anual de las actuaciones
realizadas y llevadas a cabo las referidas obras a requerimiento de éste.

Durante el ejercicio 2017 no se han efectuado actuaciones significativas en ninguno de los inmuebles que sean
dignas de ser mencionadas en esta memoria, asi como tampoco se tiene previsto ninguna actuacién significativa
en el futuro.

Las magnitudes relevantes recogidas en el Plan Econémico Financiero de los acuerdos concesionales son la renta
de alquiler, los gastos, el indice de Precios al Consumo estimado y la rentabilidad de mercado para cada uno de
los proyectos.

Durante el sjercicio 2017 los acuerdos concesionales no han sufrido modificaciones contractuales.

La determinacion del valor razonable de los acuerdos concesionales ha sido realizada por expertos independientes
de acuerdo con los Estandares de Valoracién y Tasacion publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors
(RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el
Comité Internacional de Estandares de Valoracion {(IVSC). La metodologia utilizada para determinar el valor
razonable del activo se detalla en la Nota 7.

El valor recuperable de acuerdos concesionales del Grupo al 31 de diciembre de 2017 calculado en funcion de las
valoraciones realizadas por Savills Consultores Inmobiliarios, S.A., no vinculados a al Grupo, asciende a 4.738
miles de euros (3.484 miles de euros al 31 de diciembre de 2016). De acuerdo con esta valoracién del experto
independiente, no hay acfivos cuyo valor recuperable sea inferior al valor neto en libros.

Al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad Dominante, tiene bajo garantia hipotecaria el complejo de viviendas
propiedad de la Sociedad situado en Leganés y conocido como “Campo de Tire" (junto con otras propiedades
inmobiliarias registradas en el epigrafe de “Inversiones Inmobiliarias”) en garantia de un préstamo dispuesto de
importe de 21.016 miles de euros (véase Nota 14). Bajo dicho contrato de deuda hipotecaria se establece la
posibilidad de liberar la garantia hipotecaria de una o varias de las fincas asociadas a la misma.

. Arrendamlentos

a) Arrendamientos operativos como arrendatario

Al cierre de los ejercicios 2017 y 2016 el Grupo tiene contratadas con los amendadores las siguientes cuctas de
arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos
comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente (en miles
de euros):

Arrendamientos operativos Valor nominal
Cuotas minimas 2017 2016
Menos de un afio 158 132
Entre uno y cinco afios 169 254
Total 327 386

Desde el 1 de febrero de 2017, la Sociedad Dominante ha suscrito un contrato para el arrendamiento de sus nuevas
oficinas en Paseo de la Castellana 257, 22 planta, Madrid, con una duracion de 3 afios. La renta anual a abonar
por la Sociedad Dominante asciende a 157 miles de euros.

El gasto total devengado por el Grupo por arrendamientos durante el ejercicio 2017 asciende a 216 miles de euros
y se encuentra registrado en el epigrafe de "Otros gastos de explotacion” de la cuenta de resultados consolidada
del ejercicio 2017 adjunta (véase Nota 19.3). El principal gasto que recoge esta cifra es por el alquiler de las oficinas
en Paseo Castellana 257, planta 2® (lugar de su domicilio social).
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b) Arrendamientos operativos como arrendador

Al cierre de los ejercicios 2017 y 2016 el Grupo tiene contratado con los arrendatarios las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales confratos en vigor, sin tener en cuenta la repercusién de
gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractuaimente:

Miles de
Cuotas minimas Euros
2017 2016
Menos de un afio 58.094 9.686
Entre uno y cinco afios 72733 28.400
Mis de ¢inco afios 5.887 11.454
Total 136.714 49.540

La diferencia principal entre las cifras del 2017 y 2016 se debe a las operaciones de aportacion no dineraria por
parte de las entidades financieras y Acciona Real Estate, S.L. que se produjeron el 7 de marzo de 2017 y 14 de
septiembre de 2017, respectivamente, asi como el resto de adquisiciones de activos inmobiliarios durante el
ejercicio 2017 (véase Nota 7).

El importe de las cuotas de arrendamiento operativo, asi como la repercusién de gastos comunes reconocidas
respectivamente como ingreso en el ejercicio 2017 y 2016 son los siguiente:

Miles de Euros
2017 2016
Rentas devengadas por arrendamiento (Nota 19.1) 52.439 9.035
Repercusion gastos comunes (Nota 19.3) 2.319 509
Total 54.758 9.544

La repercusién de gastos a los arrendatarios de los ejercicios 2017 y 2016 se presenta en la cuenta de resultados
consolidada adjunta disminuyendo el saldo de “Otros gastos de explotacién”,

1¢. Otros activos financieros a largo plazo

Dentro de este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado se incluyen principalmente las fianzas
constituidas en concepto de garantia cuyo saldo al 31 de diciembre de 2017 y 2016 asciende a 5.074 y 3.814 miles
de euros, respectivamente.
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11. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el epigrafe “Deudores comerciales y ofras cuentas por cobrar” incluye los

siguientes conceptos:

Miles de euros
2017 2016

Clientes por ventas y prestacion de servicios 702 1.723
Deudores varios 632 1.541
Deterioro de clientes por ventas y prestacion de servicios (300) (813)
Activos por Impuesto Corriente 13 -
Oftros créditos con las Administraciones Piblicas 385 1

1.432 2452

Con caracter general, estas cuentas a cobrar no devengan tipo de interés alguno y su condicién de cobro principal
es al contado.

El Grupo analiza de forma periddica el riesgo de insolvencia de sus cuentas por cobrar actualizando la provision
por deterioro correspondiente. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que el importe de las
cuentas de deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar se aproxima a su valor razonable.

Et movimiento de la provisién por deterioro e incobrabilidad del ejercicio 2017 y 2016 ha sido el siguiente:

Miles de
euros

Integracién de negocios (748)
Dotaciones (65)
Aplicaciones -
Saldo al 31 de diciembre de 2016 (813)
Dotaciones (Nota 19.3) (300)
Aplicaciones 813
Saldo al 31 de diciembre de 2017 (300)

La antigliedad de las cuentas por cobrar deterioradas es en su mayor parte, superior a 8 meses. Las cuentas por
cobrar no provisionadas no son significativas. El periodo medio de cobro es aproximadamente una semana.

Miles de euros
2017
Clientes por ventas y prestacion de servicios 702
Total importe neto de la cifra de negocios 52.439
Periodo Medio de cobro 6,5 dias

TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales e Informe de Gestion. Ejercicio 2017. 42 de 91



12. Efectivo v otros activos liguidos equivalentes

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesorerfa del Grupo y depositos bancarios a
corto plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se
aproxima a su valor razonable.

Las cuentas corrientes devengan el tipo de interés de mercado para este tipo de cuentas.

13. Patrimonio neto y fondos propios

13.1 Capital social y prima de emision

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado.

Capital social

Al 31 de diciembre de 2015 el capital social de la Sociedad Dominante estaba representado por 102.696.108
participaciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente suscritas y
desembolsadas.

Con fecha 21 de junio de 2016 los Consejos de Administracion de Merlin Properties, SOCIMI, S.A. y Testa
Inmuebles en Renta, SOCIMI, S.A. (Socio Unico de la Sociedad a dicha fecha) aprobaron el proyecto de fusién por
absorcién que implicd la integracion de Testa Inmuebles en Renta, SOCIMI, S.A. en Merlin Properties, SOCIMI,
S.A., mediante la transmisién en blogue del patrimonio de la primera en beneficio de la segunda. Con fecha 6 de
septiembre de 2016 la Junta General de Accionistas de Testa Inmuebles en Renta, SOCIMI, $.A. aprobé la fusion,
habiéndose inscrito en el Registro Mercantil el 14 de octubre de 2016.

Dicha operacién dio lugar a que Testa Inmuebles en Renta, SOCIMI, S.A. cuya participacion directa en la Sociedad
ascendia al 100%, dejase de ser el Socio Unico de la misma, pasando a ser Merlin Properties, SOCIMI, S.A.

Con fecha 24 de junio de 2016 ¢l Socio Unico aprob6 la transformacion de la Sociedad Dominante en Sociedad
Anonima, 1a redenominacién de las acciones, pasando de 102.696.108 de 1 euro de valor nominal por accién a
10.269.610.800 acciones de 0,01 euros de valor nominal por accién, realizé una ampliacion de capital por
aportacion no dineraria de inmuebles, emitiendo 2.238.551.888 nuevas acciones de 0,01 euros de valor nominal,
y finalmente una reduccidén de capital mediante la amortizacién de 10.806.847.110 acciones. Como resultado, &
capital social de la Sociedad Dominante quedé compuesto por 1.601.315.578 acciones valoradas a 0,01 euros por
accién.

Tal y como se menciona en la Nota 3, con fecha 15 de septiembre de 2018, las Juntas Generales de Accionistas
de la Sociedad Dominante y de Metrovacesa, S_A. aprobaron una ampliacion de capital social mediante la emision
de 3.075.278.154 acciones de 0,01 euros de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emision de
13,3656923984379 céntimos por accién emitida. Esta ampliacidn fue suscrita integramente por los accionistas de
Metrovacesa, S.A. mediante la aportacion de su negocio de activos residenciales en alquiler. Como resultado de
esta transaccion, los accionistas de Metrovacesa, S.A. adquirieron el 65,67 % del capital social de la Sociedad
Dominante.

Tras las operaciones descritas anteriomente, al 31 de diciembre de 2016 el capital social de Testa Residencial,
SOCIMI, S.A ascendia a 46.765.937 euros y estaba representado por 4.676.593.732 accicnes ordinarias, de 0,01
euros de valor nominal cada una de ellas, todas de la misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas,
otorgando a sus titulares los mismos derechos.

Por ofra parte, tal y como se menciona en la Nota 3, el 30 de enero de 2017, la Junta General extraordinaria de
Accionistas de Testa Residencial, SOCIMI, S.A. aprobd una ampliacién de capital no dineraria mediante la
aportacion de activos inmobiliarics residenciales procedentes principalmente de las entidades financieras
accionistas del Grupo, Banco Santander, S.A. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Banco Popular, S.A. y otros
nuevos accionistas minoritarios. Como contraprestacién por los actives inmobiliarios recibidos, la Sociedad
Dominante llevo a cabo una ampliacion de capital social por importe total de 659.723 miles de euros, mediante la
emision de 5.221.817.098 nuevas acciones de 0,01 euros de valor nominal cada una de ellas (52.218 miles de
euros), con una prima de emision de 0,11633977722 euros por accion emitida (607.505 miles de euros).
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Por ofro lado, también con fecha 23 de mayo de 2017, la Junta General extraordinaria de Accionistas de Testa
Residencial, SOCIMI, S.A. aprobé una ampliacién de capital dineraria del accionista Banco Santander de 30 miles
de euros mediante la emision de 237.407 nuevas acciones de la Sociedad Dominante de 0,01 euros de valor
nominal cada una de ellas (2 miles de euros), con una prima de emisién de 0,11636527145 euros por accién
emitida (28 miles de euros).

Posteriorments, tal y como se menciona en la Nota 3, el 20 de septiembre de 2017, la Junta General Extraordinaria
de Accionistas de la Sociedad Dominante aprobé una ampliacién de capital no dineraria mediante la aportacién
por parte Acciona Real Estate, S.L.U. de su actividad de arrendamiento residencial consistente en sus
participaciones de Compafiia Urbanizadora del Coto, S.L., el 100% de las participaciones de Valgrand 6, S.AU y
unas viviendas localizadas en Lérida. Como contraprestacién por los activos inmobiliarios recibidos, la Socledad
Dominante llevé a cabo una ampliacion de capital social por importe de 335.824 miles de euros, mediante la
emisién de 2.645.404.051 nuevas acciones de 0,01 euros de valor nominal cada una de ellas (26.454 miles de
euros) con una prima de emision de 0,116946213484044 euros por accidn emitida (309.370 miles de euros).

Al mismo tiempo, también con fecha 20 de septiembre de 2017, la Junta General extraordinaria de Accionistas de
Testa Residencial, SOCIMI, S.A. aprobd una ampliacion de capital no dineraria mediante la aportacién de activos
inmobiliarios residenciales procedentes de Real Estate Deal Il, S.A. en Liquidacidén. Como contraprestacién por los
activos inmobiliarios recibidos, la Sociedad Dominante llevd a cabo una ampliacién de capital social por importe de
5.367 miles de euros mediante la emision de 42.274.627 nuevas acciones de la Sociedad Dominante de 0,01 euros
de valor nominal cada una de ellas (423 miles de euros), con una prima de emision de 0,116946213484044 euros
por accién emitida (4.944 miles de euros).

Los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de la Sociedad Dominante tanto
directas como indirectas, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, son los siguientes:

Ejercicio 2017
Acciones 9% del
Directas Indirectas Total Capital
Banco Santander, S.A. 1.733.179.100 3.143,288.876 4.876.467.976 | 38,74%
Merlin Properties, SOCIMI S.A 1.601.315.578 - 1.601.315.578 | 12,72%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 488.962.085 2.850.130.717 3.339.092.80 | 26,53%
Acciona Real Estate S.1.. 2.645.404.051 - 2.645.404.051| 21,02%
Otros 124.046.508 - 124.046.508 0,99%
Ejercicio 2016
Acciones % del
Directas Indirectas Total Capital
Banco Santander, S.A. 1.614.458.396 546,399.222 2.160.857.618 46,21%
Merlin Properties, SOCIMI S.A 1.601.315.578 - 1.601.315.578 34,24%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 488.962.085 142,114,953 631.077.038 13,49%
Banco Popular S.A. 281.078.284 - 281.078.284 6,01%
Otros 2.265.214 - 2.265.214 0,05%

TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, $.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales e Informe de Gestion. Ejercicio 2017. 44 de 91




Prima de emision

El texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, permite expresamente la utilizacién del saldo de la prima
de emisién para ampliar capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho
saldo.

Esta reserva es de libre disposicion siempre y cuando como consecuencia de su distribucién no se sitien los
fondos propios de la Sociedad Dominante por debajo de la cifra del capital social.

13.2 Reservas

El detalle de las reservas al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es el siguiente:

Miles de euros
2017 2016
Reserva legal 3.203 3.203
Otras Reservas (162.073) 189.092
Reservas en sociedades consolidadas 25.824 -
Total Reservas (133.046) 192.295

Reserva legal

La reserva legal se dotara de conformidad con el articulo 274 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, 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 repuesta con beneficios futuros.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Grupo no tiene dotada esta reserva con el limite minimo gue establece el
Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

De acuerdo con la Ley 11/2009, por la que se regulan las sociedades anonimas cotizadas de inversion en el
mercado inmobiliario (SOCIMI), la reserva legal de las sociedades que hayan optado por la aplicacién del régimen
fiscal especial establecido en esta ley no podra exceder del 20 por ciento del capital social.

Tal y como se menciona en las Notas 3 y 15, conforme a los términos del contrato de accionistas, Acciona Real
Estate, S.L. tiene derecho a amortizar las acciones suscritas en la aportacion descrita anteriormente en esta Nota
en el caso de que el Grupo no hubiera incorporado sus titulos a un mercado bursatil con anterioridad al 21 de
septiembre de 2022. En caso de tener lugar dicha situacion, la Sociedad Dominante deberia entregar a cambio de
las acciones amortizadas un importe equivalente al porcentaje que dichas acciones repregentasen sobre el EPRA
NAV del Grupo a la fecha de dicha amortizacion. El pago podria realizarse, a opcién de la Sociedad Dominante,
en efectivo o mediante la devolucion de los activos netos recibidos en la ampliacién de capital suscrita por Acciona
Real Estate, S.L. en el presente gjercicio, y si este fuera el caso la diferencia con respecto al EPRA NAV del Grupo
a la fecha de amortizacion se liquidaria en mas o en menos, en efectivo. Conforme a la NIC 32, el Grupo ha
reconocido el compromiso que mantiene con Acciona Real Estate, S.L., registrando un pasive financiero
equivalente al valor actual del importe a reembolsar, el cual ascendia a la fecha de la formalizacién del contrato de
acclonistas a 349.761 a miles de euros con cargo al epigrafe "Reservas” del estado de situacion financiera
consolidado del ejercicio 2017 adjunto.

En este sentido, los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que es altamente probable que el Grupo
incorpore sus acciones al mercado bursatil antes del 21 de septiembre de 2022, y por tanto, la opcién de
amortizacion de sus acciones por parte de Acciona Real Estate S.L. expirara, y en consecuencia el pasivo se
transformara inmediatamente en patrimonio neto.
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Reservas en sociedades consolidadas

El desglose de las reservas en sociedades consolidadas al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es el siguiente:

Miles de euros

2017 2016
Testa Alquileres Urbanos, S.L.U. (*) (66) -
Testa Residencial, SOCIMI, S.A. 25.890 -
25.824 -

(*) En el ejercicio 2016 denominada Metrovacesa Alquileres Urbanos S.L.U.
13.3 Socios Externos

El movimiento del capitulo "Socios Externos” en el gjercicio 2017 y 2016, asi como el de los resultados atribuidos
a los socios extemnos, ha sido el siguiente:

Miles de euros

2017 2016
Salde inicial - -
Socios externos originados en combinacién de negocios (Nota 3) 7321 -
Resultado atribuible a los socios minoritarios 40 -
Saldo final 772 -

Al 31 de diciembre de 2017, la totalidad del saldo del epigrafe “Intereses minoritarios” del estado de situacion
financiera consolidado adjunto corresponde a los accionistas minoritarios (0,345%) de Compaiiia Urbanizadora del
Coto, S.L.

13.4 Gestion del capital

Los objetivos del Grupo en la gestién del capital son salvaguardar la capacidad de continuar como una empresa
en funcionamiento, de modo que pueda seguir dando rendimientos a los accionistas y beneficiar a otros grupos de
interés y mantener una estructura 6ptima de capital para reducir el coste de capital.

Consistentemente con otros grupos en el sector, el Grupo controla la estructura de capital en base a la ratio de
apalancamiento. Esta ratio se calcuta como el endeudamiento neto dividido entre el capital total. El endeudamiento
neto se determina por la suma de las deudas financieras, menos efectivo y otros medios liquidos equivalentes. El
total del capital se calcula por la suma del patrimonio neto mas el endeudamiento neto.

Miles de euros
2017 2016

Total endendamiento financiero bancario 473.204 361.486
Menos- Efectivo y otros medios equivalentes y

Otros activos financieros corrientes (71.158) (28.801)
Deuda neta 402.046 332.685
Patrimonio neto 1.394.524 674.385
Total capital 1.796.450 1.007.070
Ratio de endeudamiento 22,38% 33,03%
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13.5 Beneficio por accién bésico

Las ganancias por accion basicas se calculan dividiendo el beneficio del ejercicio atribuible a los accionistas
ordinarios de la Sociedad Dominante entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién
durante el periodo, excluidas las acciones propias.

El detalle del calculo de las ganancias por accion basicas es como sigue:

2017 2016

Beneficio del ejercicio atribuible a
los tenedores de instrumentos de patrimonio 70.146 24781
neto de la Sociedad Dominante (miles de euros)

N° medio ponderado de acciones en circulacion (en miles) 9.265.054 4.676.594
Ganancias por accién bisicas (euros) 0,0076 0,0053

El nimero medic de acciones ordinarias en circulacion se calcula como sigue:

Numero de acciones

2017 2016
Acciones ordinarias al inicio del periodo 4.676.593.732 -
Ampliaciones de capital 7.909.733.011 | 4.676.593.732
Efecto promedio de las acciones en circulacion (3.321.272.506) -
Niimero medio ponderado de las acciones ordinarias en
] : 9.265.054.237 | 4.676.593.732
circulacién

Diluido

Las ganancias por accidn dituidas se calculan ajustando el beneficio del ejercicio atribuible a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la Sociedad Dominante y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulacion por todos los efectos dilutivos inherentes a las acciones ordinarias potenciales, es decir, como si se
hubiera llevado a cabo la conversion de todas las acciones ordinarias potencialmente dilutivas.
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14. Pasivos financieros corrientes y no corrientes

Deudas con entldades financieras

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el detalle de pasivos corrientes y no corrientes es el siguiente:

Miles de euros
2017 2016
No corriente:
Valorados a coste amortizado
Préstamo sindicade 350.000 250.000
Gastos de formalizacién del préstamo sindicado (1.819) {287)
Total préstamo sindicado 348.181 249.713
Préstamos hipotecarios 123.224 98.462
Gastos de formalizacién (860) (264)
Total otros préstamos 122.364 98.198
Valorados a valor razonable
Instrumentos financieros derivados 120 940
Total a valor razonable 120 940
Total no corriente 470.665 348.851
Corriente:
Valorados a coste amortizado
Préstamos hipotecarios 2.238 11.998
Intereses de deudas 301 635
Total coste amortizado 2.539 12.633
Totsl corriente 2.539 12.633

Para los pasivos financieros valorados a coste amortizado, no existe diferencia significativa entre su valor contable
y su valor razonable.
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Préstamos

El detalle de préstamos al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es el siguiente:

31 de diciembre de 2017
Miles de euros
Deudas con entidades de crédito
31.12.2017
Gastos
Limite formalizacién Intereses
de deudas Largo plazo | Corto plazo | a corto
plazo
Préstamo sindicado 800.000 (1.819) 350.000 - 191
Préstamos hipotecarios 125.462 (860) 123.224 2.238 110
Total 925.462 (2.679) 473.224 2.238 301
31 de diciembre de 2016
Miles de euros
Deudas con entidades de crédito
31.12.2016
Gastos
Limite formalizacion Intereses
de deudas Largo plazo Corto plazo | acorto
plazo

Préstamo sindicado 250.000 - 250.000 - 592
Préstamos hipotecarios 110.460 (551) 98.462 11.998 43
Total 360.460 (551) 348.462 11.998 635

Préstamo sindicado

Préstamo sindicado Sociedad Dominanie

Con fecha 20 de diciembre de 2017 la Sociedad Dominante suscribié un préstamo sindicado sin garantia
hipotecaria por importe de 800 millones de euros. Esta financiacién fue destinada a la cancelacion del anterior
préstamo sindicado de la Sociedad Dominante por importe de 250 millones de euros, cuyo vencimiento estaba
estipulado en mayo de 2018, y a la cancelacidén del préstamo sindicado hipotecario contraido por la sociedad
dependiente Compariia Urbanizadora del Coto S.L. por importe de 77 millones de euros, cuye vencimiento estaba
estipulado en septiembre de 2022, Las condiciones principales de este préstamo sindicado sin garantia hipotecaria

son las siguientes:

El préstamo se divide en tres tramos:

a) El primer tramo consiste en una financiacion bancaria con garantia corporativa de 350 millones de euros
con vencimiento en diciembre de 2022 y un tipo de interés de Euribor + 120 puntos basicos. La totalidad
del primer framo se amortiza a vencimiento y fue destinada en su totalidad a cancelar los préstamos
sindicados de la Sociedad Dominante y de Compariia Urbanizadora del Coto S.L. Al 31 de diciembre de
2017, la totalidad del primer tramo se encuentra dispuesto.

b} El segundo tramo consiste en un préstamo puente por importe de 350 millones de euros con vencimiento
previsto en diciembre de 2019 y un coste inicial de Euribor + 50 puntos basicos. Al 31 de diciembre de
2017 la Sociedad Dominante no ha dispuesto de este tramo.
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c) El tercer tramo consiste en una linea de crédito revolving por importe de 100 millones de euros. El
vencimiento de la linea de crédito es en diciembre 2022 y devenga un tipo de interés de Euribor +120
puntos basicos ligado al rating de la compariia. Esta financiacién se destinara a usos generales
corporativos. Al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad Dominante no ha dispuesto de esta linea de crédito.

Esta financiacion bancaria con garantia corporativa tiene unos compromisos de obligaciones de informacion
respecto a las cuentas anuales individuales y consolidadas, asi como a los presupuestos. Por otro lado,
trimestraimente, el Grupo deberd cumplir con determinados compromisos de ratios de cobertura como la
proporcion existente entre valor de los activos sobre la deuda pendiente (“Loan to Value), la proporcién existente
entre los ingresos del Grupo y los intereses de la deuda (“ICR”). Al 31 de diciembre de 2017 el Grupo cumple con
las ratios financieros establecidos en dicho contrato y los Administradores estiman que también se cumpliran al
cierre del ejercicio 2018 y en los préximos ejercicios.

Préstamos hipotecarios

Al 31 de diciembre de 2017 el Grupo tenia contratados los siguientes préstamos hipotecarios:

Miles de euros
Préstamo Largo Corto
Entidad financiera Original Plazo Plazo Intereses Garantfa Hipotecaria
Banco Santander S.A. 22.016 20.016 1.000 28 Inmuebles de Osung, Campo de Tiro y
Benquerencia-Toledo
. Inmuebles de Pavones, Valdebernardo,
ING Direct, NV. 63.200 63.200 - 7 Alcorcén, Plaza De Castilla
. Inmuebles de Mercedes Formica, Ronda de
Caixabank 17.000 16.660 340 74 Segovia y José M. Perdis
Bilbao Bizkaia Kutxa 24.695 23.348 898 1 Inmuebles Bentaberri
Total 126.911 123.224 2.238 110

El préstamo hipotecario de ING tiene unos compromisos de obligaciones de informacién respecto a las cuentas
anuales individuales y consolidadas, tales como la proporcion existente entre valor de los activos sobre la deuda
pendiente (“Loan to Value”). Al 31 de diciembre de 2017 el Grupo cumple con las ratios financieros establecidas
en dicho contrato y los Administradores estiman que también se cumplirén al cierre del ejercicio 2018 y en los
préximos ejercicios.

Los intereses devengados y no pagados correspondientes a los préstamos hipotecarios al 31 de diciembre de 2017

ascienden a 110 miles de euros, siendo el tipo de interés medio final de estos préstamos hipotecarios en el gjercicio
2017 de 1,42 %.
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Vencimientos de la deuda

El detalle por vencimientos de la deuda del Grupo al 31 de diciembre de 2017 es el siguiente:

Miles de euros
Préstamo Préstamo
Hipotecario Sindicado Total

2018 2.238 x 2.238
2019 2.238 - 2.238
2020 2.238 - 2.238
2021 2238 - 2,238
2022 80.738 350.000 430.738
Mis de 5 afios 35.772 - 35.772
125.462 350.000 475.462

Los saldos de las deudas con entidades de crédito reflejan solo la parte dispuesta.

El Grupo no tiene endeudamiento al 31 de diciembre de 2017 y 2016 consignado en moneda distinta al euro.

El gasto financiero del ejercicio 2017 por los intereses correspondiente a los préstamos sindicados, a los préstamos
hipotecarios y a los instrumentos financieros ha ascendido a 6.090 miles de euros, y se encuentra incluido en la
cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2017 adjunta.

Al 31 de diciembre de 2017 los gastos de formalizaciéon de deuda se presentan minorando el saldo de “Deudas
con entidades de crédito”. Durante el ejercicio 2017, el Grupo ha imputado 4.371 miles de euros, respectivamente
en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2017 adjunta asociados a
la deuda.

De la cantidad total de gasto financiero, 3.821 miles de euros corresponden a los gastos por cancelacién de los
préstamos anteriormente mencionados.

Durante el sjercicio 2017 no se han incumplido las condiciones contractuales de pago de los préstamos pendientes
ni ninguna ofra condicién contractual.
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Derlvados

Los derivados sobre tipos de interés contratados por la Sociedad y vigentes al 31 de diciembre de 2017 vy sus
valores razonables a dicha fecha son los siguientes (en miles de euros):

Ejercicio 2017
Miles de euros
Valor
Titular .. S, . razonable sin . Cuenta de
Vencimiento | Tipo interés Nocional riesgo de Pasivo resultados
crédito Gastos/(Ingreso)
ING 30/09/2020 0,30% 37.240 418 414 (18)
HSBC France | 14/12/2022 0.14% 56.000 (42) (52) (42)
MedioBanca 14/12/2022 0.14% 112.000 (108) (128) (107)
Golman Sachs | 14/12/2022 0,14% 56.000 (45) (55) 45)
Citibank o
Europe 14/12/2022 0,14% 56.000 (49) (59 (50)
317.240 174 120 (262)

Para |a determinacién del valor razonable de los derivados de tipo de interés, el Grupo utiliza el descuento de los
flujos de caja en base a los implicitos determinados por la curva de tipe de interés del euro seg(in las condiciones
de mercado en la fecha de valoracién.

Estos instrumentos financieros se han clasificados como de nivel 2 segun la jerarquia de calculo establecida en la
NIIF 7.

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo tenia contratados derivados de tipo de interés por valor razonable de 418
miles de euros, sobre los cuales el Grupo ha optado por la contabilidad de coberturas de flujos de efectivo que
permite la NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoracion®, designando adecuadamente las
relaciones de cobertura en las que estos derivados son instrumentos de cobertura de la financiacion utilizada por
el Grupo, neutralizando las variaciones de flujos por pagos de intereses fijando ef tipo variable a pagar por la
misma. Dichas relaciones de cobertura son altamente eficaces de manera prospectiva y retrospectiva, de forma
acumulada, desde la fecha de designacion. Mientras que el resto de los derivados no han sido designades como
coberturas contables.

A 31 de diciembre de 2017, el Grupo tiene registrado en el patrimonio neto un importe total de 336 miles de euros
(489 miles de euros en 2016) correspondientes a la variacion del valor razonable de los derivados que cumplen
estos requisitos y en el epigrafe “Variacion de valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de
resultados consolidada 262 miles de euros como consecuencia de los instrumentos financieros derivados que no
han cumplido los requisitos de cobertura. Adicionalmente, en el gjercicio 2017se han devengado gastos financieros
y se ha realizado liquidaciones por un importe de 219 miles de euros.

Como consecuencia de la solicitud, por parte de la Sociedad Dominante, con fecha 22 de septiembre de 2016, del
acogimiento al Régimen fiscal especial propio de las sociedades anénimas cofizadas de inversion en el mercado
inmobiliario (el Régimen de SOCIMIs) previsto en la Ley 11/2009, de 26 de octubre, de Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (Ley de SOCIMIs), cuyos efectos son aplicables desde el 1 de
enero de 2016, la Sociedad ha procedido a registrar en Patrimonio Neto los valores razonables de los derivados
sin efecto fiscal.

EL Grupo ha realizado un ajuste en las técnicas de valoracién para la obtencién del valor razonable de sus
derivados. La Sociedad incorpora un ajuste de riesgo de crédito bilateral con el objetivo de reflejar tanto el riesgo
propio como de la contraparte en el valor razonable de los derivados. La metodologia aplicada por la Sociedad ha
sido la del descuento de flujos considerando una tasa de descuento afectada por el riesgo propio estos
instrumentos financieros.

Para el célculo del valor razonable de los derivados financieros el Grupo ha aplicado metodologias de valoracion

TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales e Informe de Gestion. Ejercicio 2017. 52 de 91



de amplia aceptacion en el mercado, que recogen la exposicion actual y futura esperada, ajustada por la
probabilidad de impago y por la pérdida potencial o severidad en caso de incumplimiento del contrato. De esta
forma se ha estimado el DVA (Debt Value Adjustment) o el CVA (Credit Value Adjustment).

La exposicion actual y esperada en el futuro se estima en base a la simulacién de escenarios de movimientos en
las variables del mercado, como son las curvas de tipos de interés, tipo de cambio y volatilidades en funcién de las
condiciones del mercado en la fecha de valoracion.

Adicionalmente, para el ajuste del riesgo de crédito se ha tenido en cuenta la exposicion neta del Grupo a cada
una de las contrapartidas, en caso de que los derivados financieros con ésta contratados se encuentren incluidos
dentro de un contrato marco de operaciones financieras que contemple el neteo de posiciones. En el caso de las
contrapartes con informacion de crédito disponible, los spreads de crédito se han obtenido a partir de los CDS
{Credit Default Swaps) cotizados en mercado, mientras que para aquellas sin informacién disponible se han
utilizado las referencias de entidades comparables. Para las valoraciones de los derivados a valor razonable el
Grupo tiene contratado los servicios de Chatham Financial Europe Ltd.

Al 31 de diciembre de 2017 el efecto en el pasivo y en la cuenta de resultados antes de impuestos de la variacién
de 50 puntos basicos en la tasa de riesgo de crédito estimada seria el siguiente:

Miles de Euros
Escenario Pasivo Patrimonio Neto Resqltado antes de
impuestos
Aumento tasa de riesgo de crédito en (,5% (7.214) - 7.214
Disminucion tasa de riesgo de crédito en 0,5% 7.433 - (7.433)

A continuacién, se incluye una conciliacién del valor en libros de los pasivos originados por la actividad de
financiacion en el ejercicio 2017 distinguiendo separadamente los cambios que generan flujos de efectivo de
aquellos que no lo hacen:

Miles de euros
Entrada por Varla:;on del Varlacion del N
la Flujos de valor valor Imputacién
01.01.2017 Combinacién Caia razonable — razonable — gastosde |31.12.2017
) . J Cuenta de Patrimonio | formalizacién
© DIEgOCIOs resultado Neto

Préstamo sindicado 249.713 - 100.000 - - (1.341) 348.372
Présmmos 110.831 75947|  (62.102) - - 36| 124712
hipotecarios
Derivados 940 - (405) (262) 153 (306) 120
Total pasivos de
actividades de 361.484 75.947 37493 (262) 153 (1.611) 473.204
financiacién
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15. Otros pasivos corrientes y no corrlentes

El detalle de estos epigrafes al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es el siguiente:

Miles de euros

2017 2016
No corriente
Otros pasivos financieros 355.565 -
Provisiones 320 1.410
Fianzas y depdsitos recibidos 15.002 7.248
Corriente
Provisiones 1.019 1
Total 371.906 8.659

Otros pasivos financieros — No corriente

Tal y como se menciona en las Notas 3 y 13, la Sociedad Dominante esta obligada, a decisién de Acciona Real
Estate, S.L., a llevar a cabo una reduccién de capital en el caso de que los titulos de la Sociedad Dominante no se
incorporen al mercado bursatil antes del 21 de septiembre de 2022. La amortizacién de acciones ir4 dirigida
unicamente a las que ha suscrito Acciona Real Estate, S.L. en 2017 y el importe de la reduccién de capital se
determinara en funcién del EPRA NAV a dicha fecha del Grupe. La liquidacién se realizaria, a opcién de la Sociedad
Dominante, mediante efectivo o la entrega de los activas recibidos en la aportacion realizada en el ejercicio 2017,
y si este fuera el caso la diferencia con respecto al EPRA NAV del Grupo a la fecha de amortizacion se liquidaria
en mas o en menos, en efectivo.

De acuerdo con la normativa contable vigente, €l Grupo ha reconocido un pasivo a largo plazo derivado del
compromiso mencionado en el parrafo anterior. Conforme a NIC 32 dicho pasivo se reconoci6 inicialmente al valor
presente de la estimacion del valor neto de los activos del Grupo y se ha actualizado al 31 de diciembre de 2017
en funcién de la variacion experimentada por su valor razonable.

El gasto por variacidon del valor razonable durante el ejercicio 2017 ha ascendido a 5.804, miles de euros, el cual
se encuentra registrado en el eplgrafe de “Variacion de valor razonable en instrumentos financieros” de las cuentas
de resultados consolidada del gjercicio 2017 adjunto.

Para el calculo del valor razonable el Grupo ha estimado el EPRA NAV actual, partiendo del patrimonio neto del
Grupo, ajustado por las plusvalias implicitas de los proyectos y acuerdos concesionales valorados a mercado. Las
hipétesis utilizadas para la determinacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias del Grupo se
desglosan en la Nota 7.

En este sentido, los Administradores de la Scciedad Dominante estiman que es altamente probable que el Grupo
incorpore sus acciones al mercado bursatil antes del 21 de septiembre de 2022, y por tanto, la opcién de
amortizacién de sus acciones por parte de Acciona Real Estate S.L. expirara, y en consecuencia el pasivo se
transformara inmediatamente en patrimonio neto.

En el epigrafe “Fianzas y depdsitos recibidos™ se recogen, fundamentaimente, los importes entregados por los
arrendatarios en concepto de garantia y que seran devueltos a la finalizacién de los contratos.
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16. _Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar

El detalle de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar al 31 de diciembre dei ejercicio 2017 y 2016 es como

sigue:
Miles de euros
2017 2016

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar:

Proveedores 811 1.576
Proveedores, empresas vinculadas (Nota 20.2) 2357 2.745
Acreedores varios 567 627
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 591 1.008
Pasivos por impuesto corriente (Nota 17) 523 107
Otras deudas con las Administraciones Pliblicas (Nota 17) 243 317
Total 5.092 6.380

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que el importe en libros de los acreedores comerciales
se aproxima a su valor razonable.

Informacién sobre el periodo medio de paqo a proveedores. Disposicién final segunda de Ia Ley 31/2014,
de 2 de diclembre”

A continuacion, se detalla la informacion requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio {modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada conforme
a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas
anuales consolidadas en relacidn con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

2017 | 2016
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 15 17
Ratio de operaciones pagadas 17 16
Ratio de operaciones pendientes de pago 1 22

Miles de euros

Total pagos realizados
Total pagos pendientes

17.929
2.542

1.449
4773

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que
incluyen los datos relativos a las partidas “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del pasivo corriente
del estado de situacion financiera consolidado adjunto.

Se entendera por "Periodo medio de pago a proveedores” la expresion del tiempo de pago o retraso en el pago de
la deuda comercial. Dicho “Periodo medio de pago a proveedores” se calcula como el cociente formado en el
numerador por el sumatorio de la ratio de operaciones pagadas por el importe total de los pagos realizados mas la
ratio de operaciones pendientes de pago por el importe total de pagos pendientes y, en el denominador, por el
importe total de pagos realizados y los pagos pendientes.

La ratio de operaciones pagadas se calcula como el cociente formado en el numerador por el sumatorio de los
productos correspondientes a los importes pagados, por el numero de dias de pago (diferencia entre los dias
naturales franscurridos desde el final del plazo maximo legal de pago hasta el pago material de operacién) vy, en el
denominador, el importe total de pagos realizados.

Asimismo, |a ratio de operaciones pendientes de pago corresponde al cociente formulado en el numerador por el
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sumatorio de los productos correspondientes a los importes pendientes de pago, por el nimero de dias pendiente
de pago (diferencia entre los dias naturales transcurridos desde el final del plazo maximo legal de pago hasta el
dia de cierre de las cuentas anuales) y, en el denominador, el importe total de pagos pendientes.

El piazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2016 segin la Ley 3/2004, de 29 de diciembre,
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales y conforme a las
disposiciones transitorias establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, es de 60 dias hasta la publicacion de la
Ley 11/2013 de 26 de julio y de 30 dias a partir de la publicacién de la mencionada Ley y hasta la actualidad (a
menos que se cumplan las condiciones establecidas en la misma, que permitirian elevar dicho plazo méximo de
pago hasta los 60 dias).

17. _Administraciones Publicas y situacién fiscal

La composicion del epigrafe de saldos relacionados con la Hacienda Publica al 31 de diciembre de 2017 y 2016
es la siguiente:

Miles de euros
2017 2016
Saldos deudores:
No corriente-
Activos por impuesto diferido 11.083 296
11.083 296
Saldos acreedores:
No corriente-
Pasivos por impuesto diferido 105.953 60.649
Corriente-
Hacienda Piblica acreedora por IVA 111 187
Hacienda Piblica acreedora por IRPF 61 67
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 54 63
Pasivos por impuesto corriente 523 107
Hacienda Piiblica acreedora por otros conceptos 17 -
106.719 61.073
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17.1 Conciliacién resultado contable y base Imponible fiscal

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la base imponible fiscal ha sido calculada partiendo del resultado contable del
ejercicio mas el efecto de la variacién del valor razonable de las inversiones inmobiliarias, asi como las diferencias
temporales por las limitaciones existentes.

La conciliacién entre el resultado contable, la base imponible de Impuesto sobre Sociedades y la cuenta por
cobrar o pagar existente por este concepto al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es la siguiente (en miles de
euros):

Miles de euros
2017 2016
Resultado contable antes de impuestos 70.482 25.022
Diferencias permanentes:
- Gastos de ampliacién de capital (2.115) )
- Variacion del valor de las inversiones inmobiliarias (65.209) (23.953)
- Otros (268) =
Diferencias temporales
- ]mpuestc_) _diferido reversion de  beneficios 630 _
extraordinarios art. 21 Ley 43/1995

Base Imponible régimen tipo general 2.104 952
Base Imponible contable SOCIMI 1.466 117
Cuota régimen SOCIMI (0%) - -
Cuota régimen general (25%) 526 241
Total Cuota 526 241
Retenciones y pagos a cuenta 3) (134)
Is-l:c(;i:(;l;l;e:’ﬁblica acreedora Impuesto sobre 523 107

Los gastos de ampliacién de capital se consideran diferencia permanente porque la tasa fiscal aplicable es el 0%.
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17.2 Conciliacion del resultado del gasto por impuesto

Miles de euros
2017 2016

Pérdida/ Ingreso contable antes de impuestos 70.482 25.022
Diferencias permanentes: ‘ (2.115) )

- Gastos de ampliacion de capital )

- Variacién del valor de las inversiones inmobiliarias (65.209) (23.953)
-  Ofros (268) -
Resultado contable régimen SOCIMI 786 117
Resultado contable régimen general 2,104 952
Cuota Ligquida en régimen SCCIMI (0%) - -

Cuota Liquida en régimen general (25%) 526 {238)
Ajuste por venta de activos (reversién pasivo por ID) (81) 3)
Otros ajustes (149) -
Ingreso / (Gasto) por impuesto sobre sociedades (296) (241)
Impuesto Corriente (552) 238
Impuesto Diferido 256 3

17.3 Activos por impuesto diferidos registrados

El movimiento habido en este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado durante el ejercicio 2017, asi
como la informacién mas significativa que afecta a los mismos ha sido el siguiente:

Miles de euros
Combinacién
de Negocios
31.12.2016 (Nota 3) Altas Bajas 31.12.17

Activos por impuesto diferido:

Bases imponibles negativas - 10.706 - - 10.706
Otros 296 - 82 )] 377
296 10.706( 3.783 1) 11.083

El movimiento en el ejercicic 2017 de los activos por impuesto diferidos corresponden a la incorporacion de créditos
fiscales procedentes “Compafiia Urbanizadora del Coto, S.L. {véase Nota 3).

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el estado de situacion financiera
consolidado al 31 de diciembre de 2017 paor considerar los Administradores del Grupo que, conforme a la mejor
estimacién sobre los resultados futuros del Grupo, incluyendo determinadas actuaciones de planificacién fiscal, es
probable que dichos activos sean recuperados.

17.4 Paslvos por Impuesto diferido

Los pasivos por impuesto diferido surgen registrados a! 31 de diciembre de 2017 y 2016, principalmente, de las
combinaciones de negocio descritas en la Nota 3, y son originadas por las diferencias existentes entre los valores
contables y los valores fiscales de los activos recibidos en las citadas transacciones.

El movimiento de los pasivos por impuesto diferido en el ejercicio 2017 y 2016 es el siguiente:
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Miles de
Euros
Saldo inicial integracién de negocios 60.652
Bajas por venta de activos 3)
Total pasivo por impuesto diferido 31 de diciembre 2016 60.649
Adicién por combinacion de negocios (Nota 3) 45.560
Impuesto diferido reversién de beneficios extraordinarios art. 21 Ley 43/1995 (175)
Bajas por venta de activos (81)
Total pasivo por impuesto diferido 31 de diciembre 2017 105.953

17.5 Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

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 afios. Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad Dominante y sus sociedades
dependientes tienen abiertos a inspeccion los ejercicios 2013 a 2016 del Impuesto sobre Scciedades y los
gjercicios 2014 a 2017 para los demas impuestos que le son de aplicacion. Los Administradores de la Sociedad
Dominante consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos,
por lo que, aun en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento
fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de
manera significativa a los estados financieros consolidados. Adicionalmente, en la Ley 34/2015, de 21 de
septiembre, de modificacion parcial de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria se establece que el
derecho de la Administracion para iniciar el procedimiento de comprobacién de las bases o cuotas compensadas
o pendientes de compensacion o de deducciones aplicadas o pendientes de aplicacidn, prescribira a los diez afios
a contar desde el dia siguiente a aquel en que finalice el plazo reglamentario establecido para presentar la
declaracion o autoliquidacion correspondiente al gjercicio o periodo impositivo en que se generé el derecho a
compensar dichas bases o cuotas o a aplicar dichas deducciones.

18. Exigencias informativas derivadas de la condicién de SOCIMI, Ley 11/2009, modificada con la Ley 16/2012

Las exigencias informativas derivadas de la condicién SOCIMI de la Sociedad Dominante y de sus sociedades
dependientes se incluyen en las correspondientes memorias de las cuentas anuales individuales.

18. Ingresos y gastos

19.1 Ingresos ordinarios

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios del gjercicio 2017 y 2016 es la siguiente:

Miles de euros
2017 2016
Ingresos por arrendamiento 52.439 9.035
Ingresos por prestacién de servicios 504 551
Total importe neto de la cifra de negocios 52.943 9.586
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a) Informacién por drea geogréafica

La distribucion de los ingresos por arrendamiento del ejercicio 2017 y 2018, distribuida por tipologia de active y por

mercados geogréaficos, es la siguiente;

Ejercicio 2017

Ejercicio 2016

Comunidades Auténomas Miles de %
euros
Madrid 31.645 60,3%
Pais Vasco 3.985 7,6%
Cataluila 2.511 4.8%
C. Valenciana 2.150 4,1%
Baleares 2.129 4,1%
Navarra 1.996 3,8%
Castilla La Mancha 1.866 3,6%
Resto 6.157 11,7%
Total 52.439 100%
Comunidades Auténomas Miles de %
euros
Madrid 5.660 62,6%
Pais Vasco 1.067 11,8%
Catalufia 175 1,9%
C. Valenciana 417 4,6%
Baleares 500 5,5%
Navarra 487 54%
Castilla La Mancha 467 5,2%
Resto 261 2,9%
Total 9.035 100%

19.2 Gastos de personal

El detalle de los gastos por retribuciones a los empleados detl ejercicio 2017 y 2016, es la siguiente:

Miles de euros
2017 2016
Sueldos, salarios y asimilados (2.568)| (1.871)
Otras cargas sociales e impuestos (646) (129)
Total gastos de personal (3.214) (2.000)
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18.3 Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe de la cuenta de resultados ejercicio 2017 y 2016 es el siguiente:

Miles de euros
2017 2016

Gastos no recuperables de los inmuebles en arrendamiento 13.675 2.393
Gastos generales

Servicios Profesionales 8.440 1.753

Alquiler de Oficinas 216 28

Tributos 1.933 416

Otros 459 78
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones 300 65
Total 25,023 4.733

Dentro del epigrafe “Servicios profesionales independientes” se incluye principalmente el gasto anual devengado
por el servicio de asesoria, planificacion y gestion estratégica prestada por Merlin Properties, SOCIMI, S.A. (véase
Nota 20.1).

19.4 Gastos financieros

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de resultados consolidados del ejercicio 2017 y 2016 ss el
siguiente:

Miles de euros
2017 2016
Intereses de préstamos y otros (11.338) (1.141)
Gastos financieros (11.338) (1.141)

Dentro de la cuenta “Intereses de préstamos y ofros” se incluye la amortizacion de los gastos de formalizacion de
deuda por importe de 4.371 miles de euros del ejercicio 2017, por la aplicacién del tipo de interés efectivo en la
deuda financiera (véase Nota 14), de los cuales 3.821 miles de suros comesponden a los gastos de formalizacion
imputados por la cancelacion de los préstamos comentados en la Nota 14.

19.5 Aportacion al resultado consolidado

La aportacion de cada sociedad del Grupo incluida en el perimetro de consclidacién a los resultados del ejercicio
2017 ha sido la siguiente:
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Miles de euros
Sociedad 2017 2016

Integracién global:

Testa Residencial, SOCIMI, S.A. 61.792 24.827
Testa Alquileres Urbanos, S.L.U. (*) (186) (46)
Compaiiia Urbanizadora del Coto, S.L. 8.054 -
Valgrand 6, S.A.U. 526 -
Total 70.186 24.781

(") En el gjercicio 2016 denominada Metrovacesa Alquileres Urbanos S.L.U.

20. Operaciones y saldos con partes vinculadas

20.1 Operaclones con vinculadas

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad Dominante
consideran que no existen riesgos significativos por este aspecio de los que puedan derivarse pasivos de
consideracion en el futuro. El detalle de operaciones realizadas con empresas vinculadas durante el ejercicio 2017

y 2016 es el siguiente;

Ejercicio 2017

Miles de euros

Ingresos por
Otros gastos Gastos Ingresos por .
de explotacion | financieros arrendamiento presta(?n'Sn de
servicios
Merlin Properties, SOCIMI, S.A. 9.317 - - -
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. - 1.162 - 120
Banco Santander, S.A. - 4.937 161 384
TOTAL 9.317 6.099 161 504
Ejercicio 2016
Miles de euros
Ingresos por
Otros gastc_;§ de Gastos financieros prestacion de
explotacién -
servicios
Merlin Properties, SOCIMI, S.A. 1.813 -
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. - 121 169
Banco Santander, S.A. - 630 549
TOTAL 1.813 751 718
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En el ejercicio 20186, la Sociedad Dominante suscribié un contrato de prestacion de servicios con Merlin Properties,
SOCIMI, S.A. para la prestacion de servicios de asesoria, planificacion y gestion estratégica de los negocios,
activos y pasivos a cambio de una contraprestacién econdémica anual de 7,7 millones de euros mas el impuesto
sobre el valor afadido (actualizable anualmente al 1,5%), la duracién del contrato es de 30 afios y en caso de
resolucidn anticipada por parte de la Sociedad Dominante o como consecuencia de determinados situaciones,
Merlin Properties, SOCIMI, S.A. tendra derecho a percibir una contraprestacién equivalente al valor actual de la
remuneracion del contrato de servicios por todos los afios vigentes del contrato.

Con fecha 3 de enero de 2018, la Sociedad Dominante ha notificado a Merlin Properties, SOCIMI, S.A. el
desistimiento del mencionado contrato de servicios con efectos 19 de enero de 2018 (véase Nota 26).

20.2 Saldos con vinculadas

El importe de los saldos con vinculadas en el balance al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es el siguiente:

31 de diciembre de 2017

Miles de euros
Cuenta corriente
y otras deudas
con empresas del Deuda con
Grupo y entidades de | Otros Pasivos | Efectivo y otros
asociadas Proveedores Crédito (Notas 3 v 15) | activos liquidos
Merlin Properties, SOCIMI, S.A. - 2.357 - - -
Acciona Real Estate, 8.L. (Nota 3) 5.400 - - 355.565 -
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. - - - - 25
Banco Santander, S.A. - - 56.016 - 55.405
TOTAL 5.400 2.357 56.016 335.565 55.430
31 de diciembre de 2016
Miles de euros
Cuenta corriente
y otras deudas
cOn empresas Deuda con Efectivo y
del Grupo y entidades de otros activos
asociadas | Proveedores Crédito liquidos
Merlin Properties, SOCIMI, 5.A. 203 2.745 - -
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. - - 51.371 889
Banco Popular, S.A. - - - 13
Banco Santander, S.A. - - 221.268 25.005
TOTAL 203 2.745 272.639 25.907

20.3 Retribuciones al Consejo de Administracién y a la Alta Direccién

Las retribuciones percibidas durante el ejercicio 2017 y 2016 por los miembros del Consejo de Administracion y la
alta direccion de Testa Residencial, SOCIMI, S.A., clasificadas por conceptos, han sido las siguientes (en miles de

euros):
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31 de diciembre de 2017

Retribucion
personas
Pagos fisicas que
Basados en |representan
Primas de Instrumentos ala
Otros Planes de | Seguros |Indemnizaciones de Sociedad
Sueldos Dietas | Conceptos | Pensiones (D por Cese Patrimonio (2)
Consejo de 738 - - - 7 - - -
Administracion y
Alta Direccion
31 de diciembre de 2016
Retribucién
personas
Pagos fisicas que
Basados en | representan
Primas de Instrumentos ala
Otros Planes de | Seguros |Indemmizaciones de Sociedad
Sueldos Dietas | Conceptos | Pensiones (1) por Cese Patrimonio 2)
Consejo de
Administracién y 178 - - - 2 - - -
Alta Direccién

(1} Incluye el importe satisfecho por Ia prima de seguro de responsabilidad civil de los Administradores por
dafios ocasionados por actos u omisiones, por importe de 19 miles euros,

(2) Incluye las remuneraciones satisfechas a las personas fisicas que representan a la Sociedad en el 6rgano

21

de administracién de otras entidades.

No existen anticipos ni créditos concedidos a los miembros del Consejo de Administracion y a la alta direccion de
la Sociedad Dominante al 31 de diciembre de 2017 ni al 31 de diciembre de 2016.

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas los Administradores de la Sociedad
Dominante estan formados por 9 varones y 1 mujer (al 31 de diciembre de 2016 estaba formado por 10 varones).

20.4 Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

En el gjercicio 2017 los miembros del Consejo de Administracion de Testa Residencial SOCIMI, S.A. no han
comunicado a los demas miembros del Consejo situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o
personas vinculadas a ellos, seglin se define en la Ley de Sociedades de Capital, pudieran tener con el interés de
la Sociedad Dominante.

. Otra informacion

21.1 Personal

El nimero medio de empleados del Grupo del ejercicio 2017 y del gjercicio 2016 desglosado por categorias ha
sido el siguiente:
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Ntimero de empleados

2017 2016
Consejeros ejecutivos 1 1
Alta Direccidn 4 4
Resto empleados 75 45
Total 80 50

Asimismo, la distribucion por sexos del Grupo al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

31.12.2017 31.12.2016
Mujeres | Hombres | Mujeres | Hombres
Consejeros gjecutivos - -
Alta Direccién 1 3 1 3
Resto de empleados 41 34 30 15
Total 42 a3 31 19

El Grupo no dispone de personal empleadeo durante de los ejercicios 2017 y 2016, con discapacidad mayor o

igual del 33%.

22, Retribucién a los auditores

23

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas de las distintas sociedades que componen el Grupo
Testa Residencial, SOCIMI, S.A. y sociedades dependientes, prestados por el auditor principat Deloitte, S.L. y
entidades vinculadas al mismo y por ofros auditores, han ascendido a los siguientes importes:

Miles de euros

Descripcioén 2017 2016
Servicios de auditoria 165 75
Otros servicios relacionados con la auditoria:

Otros servicios de verificacidn 27 -
Total servicios de Auditoria y Relacionados 192 75
Otros servicios - -
Servicios de asesoramiento fiscal - -
Total otros servicios - -
Total 192 75

. _Informacién scobre medicambiente

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo, ei mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones
y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimenio, la
situacidn financiera y los resultados de la misma.

Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria consolidada de las Cuentas Anuales
respecto a informacion de cuestiones medioambientales.
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24. Informacidn sobre fa gestion del Riesgo Financiero

Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado, riesgo de crédito,
riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. El programa de gestion del riesgo global del
Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales
adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupo.

La gestion del riesgo esta controlada por la Alta Direccién del Grupo con arreglo a politicas aprobadas por el
Consejo de Administracion. La Alta Direccion identifica, evalla y cubre los riesgos financieros en estrecha
colaboracion con las unidades operativas del Grupo. El Consejo proporciona politicas escritas para la gestion del
riesgo global, asi comao para materias concretas tales como, riesgo de mercado, riesgo de tipe de interés, riesgo
de liguidez e inversion del excedente de liquidez.

Riesgo de mercado

Atendiendo a la situacién actual del sector inmobiliario, y con el fin de minimizar el impacto que ésta puede
provocar, el Grupo fiene establecidas medidas concretas que tiene previsto adoptar para minimizar dicho impacto
en su situacioén financiera.

La aplicacion de estas medidas esta subordinada a los resultades de los anélisis de sensibilidad que el Grupo
realiza de forma recurrente. Estos andlisis tienen en cuenta:

+ Entorno econdmico en el que desarrolla su actividad: Disefio de diferentes escenarios econémico
modificando las variables clave que pueden afectar al Grupo (tipos de interés, precio de las acciones, %
de ocupacién de las inversiones inmobiliarias, etc.). Identificaciéon de aquellas variables interdependientes
y su nivel de vinculacion.

+ Marco temporal en el que se esta haciendo la evaluacién: Se tendra en cuenta el horizonte temporal del
analisis y sus posibles desviaciones.

Riesgo de crédifo

Se define como el riesgo de pérdida financiera al que se enfrenta el Grupo si un cliente o contraparte no cumple
con sus obligaciones contractuales.

Con caracter general el Grupo mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades financieras de
alto nivel crediticio.

El Grupo fiene politicas para limitar el volumen de riesgo con los clientes y la exposicion al riesgo en la recuperacion
de créditos se administra como parte de las actividades normales, a través, entre otros aspectos por la obtencién
de fianzas y avales.

El Grupo cuenta con procedimientos formales para la deteccion del deterioro de créditos comerciales. Mediante
estos procedimientos y el andlisis individual por areas de negocio, se identifican retrasos en los pagos vy se
establecen los métodos a seguir para estimar la pérdida por deterioro.

A continuacién se detallan los vencimientos estimados de los activos financieros del Grupo reflejados en el estado
de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2017 y 2016. Las tablas adjuntas reflejan el analisis de
dichos vencimientos de los activos financieros al 31 de diciembre de 2017 y 2016:
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Ejercicio 2017

Miles de euros

Menosde3 |Més de 3 meses y[Mé4s de 6 meses y Mas de 1 afio Total
meses menos de 6 meses; menos de 1 afio
Fianzas y depdésitos - - 5.074 5.074
Deudores comerciales y otras cuentas por 1.432 _ . 1.432
cobrar
Otros activos financieros corrientes - 3 3
Efet_:two y otros activos liquidos 71.158 ) i 71.158
equivalentes
Total 72.590 - 3 5.074 77.667
Ejercicio 2016
Miles de curos
Menos do 3 Mas de 3 mesesMés de 6 mese
ymenosde 6 | ymenosde 1 | Mas de 1 afio Total
mMeEsEs
meses afio
Créditos a terceros - - . . 5
Fianzas y depositos - = 3814 3814
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 2452 - - 2.452 2452
Otros activos financicros corrientes - 24 i . 24
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 28.801 . - 28.801
Total 31.253 24 - 6.266 35.091

Efectivo y equivalenies de efeclivo

El Grupo mantiene efective y equivalentes de efectivo por 71.158 miles de euros que representan su maxima

exposicion al riesgo por estos activos.

El efectivo y equivalentes de efectivo son mantenidos con bancos e instituciones financieras.

Riesqgo de liguidez

Se define como el riesgo de que el Grupo tenga dificultades para cumplir con sus obligaciones asociadas a sus
pasivos financieros que son liqguidados mediante la entrega de efectivo o de otros activos financieros.

El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de suficiente
liquidez para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones normales como de tension, sin
incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la reputacion de! Grupo.
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A continuacion, se detalla la exposicién del Grupo al riesgo de liquidez al 31 de diciembre de 2017 y 2016. Las
tablas adjuntas reflejan el analisis de los pasivos financieros por fechas contractuales de vencimientos remanentes.

Ejercicio 2017
Miles de euros
Menosdel | Dela3 [De3 meses Mas de 1 afio Total
mes meses a 1 afio

Pasivos financieros con entidades de crédito 301 1.000 1.238 470.665| 473.204

Otros pasivos no corrientes — fianzas y _ _ _

depésitos 15.002 15.002

Otros pasivos no corrientes - - - 355.565| 355.565

Acreedores comerciales y otras cuentas a

pagar (sin incluir saldos con la Administracion 4.326 - - - 4.326

Pablica)

Total 4.627 1.000 1.238 841.232| 848.097

Ejercicio 2016
Miles de euros
Menosde1| Dela3 |De3mescsal Mas de 1afio|  Total
mes meses afio

Pasivos financieros con entidades de crédito 10.735 1.000 898 348.851 361.484
Otros pasivos no corrientes — fianzas y depdsitos - - - 7.248 7.248
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
(sin incluir saldos con la Administracién 5.956 - - - 5.956
Piiblica)
Total 16.691 1.000 898 356.099| 374.688

Riesgo de solvencia

A 31 de diciembre de 2017 el endeudamiento financiero neto bancario del Grupo ascendia a 401.926 miles de
euros tal como se muestra en el siguiente cuadro:

Miles de euros

Deuda financiera bruta bancaria:

Préstamo sindicado 348.181
Préstamos hipotecarios 124.602
Intereses devengados imn
Tesoreria y equivalentes (71.158)
Endeudamiento financiero neto bancario 401.926

Riesgo de fipo de cambio

El Grupo no tiene exposicién al riesgo de fluctuaciones en los tipos de cambio pues realiza sus operacicnes en
moneda funcional.

Riesgo fiscal

Tal y como se menciona en la Nota 1, la Sociedad Dominante se acogio al régimen fiscal especial de la Sociedades
Anbnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Segtn lo establecido en el articulo 6 de la
Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre las SOCIMI, las
sociedades que han optado per dicho régimen estan obligadas a distribuir en forma de dividendos a sus
accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el gjercicio,
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debiéndose acordar su distribucién dentro de los seis meses siguientes a la conclusién de cada gjercicio y pagarse
dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion.

Tal y como estabiece la Disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada porla Ley
16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado
Inmobiliario, podré optarse por la aplicacion del régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo
8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a condicién de que tales requisitos
se cumplan dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opci6n por aplicar dicho régimen.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad Dominante no cumple el requisito asociado a la incorporacion de sus
acciones al mercado bursétil, cuya fecha limite es el 22 de septiembre de 2018. En aste sentido, el Consejo de
Administracién ha aprobado en su sesion del 30 de noviembre de 2017, el inicio del procesc que pemmitira
incorporar las acciones de la Sociedad Dominante al mercado continuo en los préximos meses. Por este motivo, y
considerando el apoyo de los Accionistas, los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que el requisito
de cotizacion junto con el resto de requisitos exigidos para poder aplicar el régimen fiscal especial, se cumpliran
segun los terminos establecidos por la normativa vigente, y que la Sociedad Dominante permaneceré acogida al
régimen SOCIMI.

25. _Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el Grupo tiene garantias prestadas a terceros por importe de 280 y 265 miles
de euros, respectivamente. Asi mismo, el tnico pasivo contingente significativo se describe en la Nota 20.1.

26. Hechos posteriores

Cancelacion del contrato de servicios suscrito con Merlin Properties SOCIMI, S.A.

Conforme a la decisién adoptada por el Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante el 22 de diciembre
de 2016, y una vez transcurridos los plazos y cumplidas las condiciones gue para ello establece el contrato de
servicios suscrito con Merlin Properties SOCIMI, S.A., la Sociedad Dominante de conformidad con lo previsto en
la clausula 9.3. ha notificado a Merlin Properties, SOCIMI, S.A. el desistimiento del mencionado contrato con
efectos 19 de enero de 2018.

Habiéndose confirmado con el regulador el fratamiento contable de la citada cancelacién, el impacto de dicho
desistimiento implicaré que el Grupo registrara un gasto por importe de 108.563 miles de euros {que incluye la
parte correspondiente al IVA no recuperable) en sus estados financieros consolidados del gjercicio 2018 en
concepto de compensacion por cancelacién del confrato asi como inicialmente un pasivo por el mismo importe
ante Merlin Properties SOCIMI, S.A. No obstante, dicho pasivo puede ser liquidado en caja o mediante ia entrega
de acciones de Testa Residencial SOCIMI, S.A., a voluntad del Grupo.

En este sentido, con fecha 26 de marzo de 2018, la Junta General de Accionistas de Testa Residencial SOCIMI,
S.A. ha aprobado una ampliacion de capital social por compensaci6n de créditos por importe de 89.721 miles de
euros, mediante la emisién de 640.693.342 nuevas acciones de 0,01 suros de valor neminal cada una de cllas
(6.407 miles de euros), con una prima de emision de 0,130037800013383 euros por accion emitida {83.314 miles
de euros). Dicha ampliacin de capital ha sido suscrita en su totalidad por Merlin Properties SOCIMI, S.A. ElI importe
restante, comrespondiente al Impuesto sobre el Valor Afiadido, que ascendia a 18.840 miles de euros ha sido
liquidado en efectivo.

Pian de incentivos a largo plazo a directivos y exit bonus

Con fecha 26 de marzo de 2018 el Consejo de Administracién ha aprobado convocar la Junta General Ordinaria
de accionistas, que incluye en su orden del dia la propuesta de admisién a negociacién de las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia. En ese contexto, el Consejo de
Administracién ha aprobado un plan de incentivos a largo plazo para ciertos directives. Dicho plan tendra una
duracion de cinco afios y estar4 ligado al cumplimiento de ciertos indicadores financieros ligados al valor de las
acciones de la Compafiia una vez admitidas a negociacién para su devengo. El importe maximo que recibirian
todos los beneficiarios del plan ascenderé a un imporie maximo aproximado de 1,8 Millones de euros al afio. El
plan sera pagadero en efectivo y en acciones a partes iguales.

Asimismo, el Consejo de Administracién ha aprobado un plan de incentivo pagadero en acciones de la Sociedad
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Dominante por los accionistas mayoritarios de la Sociedad Dominante a directivos clave y otros empleados para
el caso de salida a Bolsa. El nimero de acciones a entregar los directivos clave estara ligado a un criterio de
permanencia y al precio de las acciones en su fecha de admisién. La cantidad de acciones para el resto de
empleados es fija y esta solo ligada al criterioc de permanencia.

El Grupo contabilizara ambos planes de acuerdo a los requisitos exigidos la normativa contable vigente aplicable.
Adquisicion de una cartera de viviendas

Con fecha 23 de marzo de 2018, el Grupo ha suscrito con un tercero un contrato de compraventa para la
adquisicién de 1.458 viviendas, por un importe de aproximadamente 228 millones de euros, De acuerdo con las
condiciones del contrato, la efectividad del mismo estd sujeto al cumplimiento de determinadas condiciones
suspensivas, habituales en este tipe de transacciones, que se estima se cumplirdn en los préximos meses. La
financiacion de esta adquisicidn se llevara a cabo a través de la disposicion parcial de la deuda sindicada suscrita
en diciembre de 2017.
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TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A.
y Socledades Dependlentes

Informe de Gestion Consolidado del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2017

1. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA Y FUNCIONAMIENTO
Esirategia

El Grupo Testa Residencial SOCIMI, S.A. (en adelante el “Grupo Testa” 0 el “Grupo”) es un grupo cuyo principal
objetivo es generar retorno sostenible al accionista a través de la adquisicion, gestion enfocada y rotacion selectiva
de activos inmobiliarios patrimoniales residenciales en los segmentos de perfil de riesgo moderado.

Composicién
La descripcién de la estructura organizativa interna se puede resumir en:

+ Consejo de administracion: formado por 10 consejeros.
= Comisién de Auditoria (CA)

A continuacion, se desglosan los miembros del Consejo de Administracion, asi como, su categoria:

- D. Ignacic Moreno Martinez (Presidente no sjecutivo}. Independiente.
- D. Miguel Ofiate Rino (Consejero Ejecutivo).
- D. Fernando Rodriguez-Avial Llardent.. Dominical.
- Dfia. Isabel Antunez Cid. Dominical.
D. Carlos Manzano Cuesta. Dominical.
- D. Jaime Rodriguez Andrade. Dominical.
- D. Cesareo Rey-Baltar Oramas.. Dominical.
- D. José Maria Xercavins Lluch. Independiente
- D. Antonic Hernandez Mancha. Independiente.
- D. Javier Alarcé Canosa. Independiente.
D. Lucas Osorio lturmendi {Secretario no Consejero)

Estructura de capital al 31 de diciembre de 2017

2% = Banco Santander
= BBVA
i & Merlin Properties
T,
] 1-1_?.3 5 SOCIMI
Acciona

= Socios Externos
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2. ASPECTOS CLAVE
APORTACION/ADQUISICION DE ACTIVOS

Durante el gjercicio 2017 y 2016 como principales operaciones de aportacion y compras de activos cabe mencionar
las siguientes:

En septiembre de 2016 se formalizo mercantiimente la combinacién de los negocios patrimoniales de
naturaleza residencial de Metrovacesa (valorado en 460 millones de euros) y Testa Residencial (valorado en
186 millones de euros).

En marzo de 2017, se incorporaron activos inmobiliarios por importe de 659.723 miles de euros, como
resultado de una ampliacion de capital no dineraria con las entidades financiera accionistas.

En septiembre de 2017, se incorporaron activos inmobiliarios correspondientes principalmente a viviendas
situadas en Madrid, por importe de 413.601 miles de euros, como resultado de la combinacién de negocios
con Acciona Real Estate S.L.

En septiembre y diciembre de 2017, la Sociedad Dominante del Grupo adquirié viviendas situadas en Madrid
a terceros por importe de 45.217 y 4.140 miles de suros respectivamente.

Los efectos econémicos y operativos de las aportaciones realizadas en el ejercicio 2017 conforme a los acuerdos
adoptados entre las partes han tenido econdémicamente efectos a partir de los meses de abril y octubre 2017.

REFINANCIACION

- En diciembre de 2017 la Sociedad Dominante suscribié un préstamo sindicado sin garantia hipotecaria por
importe de 800 millones de euros de los que a fecha de 31 de diciembre de 2017 solamente se ha dispuesto
por importe de 350 millones de euros. Esta financiacion se ha destinado a la cancelacién det anterior préstamo
sindicado de la Sociedad Dominante (Testa Residencial SOCIMI, $.A.) por importe de 250 millones de euros,
cuyo vencimiento estaba estipulado en mayo de 2018, y a la cancelacién del préstamo sindicado hipotecario
y las coberturas asociadas contraidas por la sociedad dependiente Compafiia Urbanizadora del Coto S.L. por
importe de 77 y 2 millones de euros, respectivamente.

DATOS CLAVE DE LA CARTERA

31/12/2017 31/12/2016

Valor bruto activos ™ (€ miles) 2.275.521 1.078.608
Renta bruta 2017 (€ miles)? 72.367 34.3m
Yield bruto (€ mi[es)m 3,2% 3,2%
Numero de apartamentos (unidades) 9.244 4.677
Rentas brutas (€/m*2/mes) * 7,5 6,6
Rentas brutas (€/apartamento/mes) ® 679 618
Total 5.B.A. residenclal {m?) 837.739 439,765
Tasa de ocupacién de la cartera residencial 90% 92%

1 Segun tasacion realizada por Savills a 31de diciambre de 207 y 2086

@ Caleulado como larenta bruta comespondiente a diciembre 207 y20% multiplicada por 2

® Calculado como larenta bruta dividida per valor bruto de los actives en explotacion

4 Calculado como la renta bruta residencial correspondientes a 31de diciembre dividida por la superficie construida amendada.

®rCalculads ¢omo larenta bruta residenclal comes pondientes a 3tde diciembre dividida porel nimero de apatamentos
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PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICOQ-FINANCIERAS CONSOLIDADAS {IFRS)

{Miles €) 31/12/2017  31/12/2016
Total Ingresos 53.084 9.589
Ingresos por rentas 52.439 9.035
Rentas Netas 38.764 6.642
EBITDA 25.147 2.922
Resultado neto del periodo 70.185 24,781

31/12/2017  31/12/2016

Deuda Financiera Bruta 473.204 361.484
Deuda Financiera Neta 402.046 332.683
Valor de los Activos ("GAV") 2.275.521 1.078.608
Deuda Financera Neta/Valor Bruto Activos {"GAV") 17.7% 30,8%
Resultado bésico por accién (euros) 0,0076 0,0053
Resultade por accién diluida (euros) 0,0076 0,0053

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

A continuacién, se muestra la cuenta de resultados separada del periodo terminado a 31 de diciembre de 2017 y
2016.
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{Miles de euros) 31/12/2017 31/12/2016
Importe neto dfranegocios 52,943 9.586
Ingresos por Rentas 52.439 9.035
Prestacién de servicios 504 551
Otros ingresos de explotacién 141 3
Otros ingresos de explotacién 141 3
Total Ingresos de explotacién 53.084 9.589
Gastos de explotacién de activos no repercutibles a arrendatarios {13.675) {2.393)
Gastos de Personal (3.214) {2.000)
Gastos Generales {11.048) {2.274)
Total Gasos de explotacién (27.937) {6.667)
EBITDA 25.147 2.922
Amortizaciones {3.145) (810)
Correcciones por Deterioro {300} {66)
Resultado de enajenacién inmovilizado 286 163
EBIT 21.988 2.209
Resultado Financiero Neto {16.715) (1.140}
Revalorizacion neta de Inversiones inmobiliarias 65.209 23.953
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 70.482 25.022
Impuesto sobre beneficios (296} (241)
RESULTADO DEL PERIODO 70.186 24.781
Atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 70.146 24.781
Atribuible a socios externos 410 -
Resultado bdsico por acclén (euros) 0,0076 0,0053
Resultado por accién dilvida (evros) 0,0076 0,0053

COMPARACION DE LA INFORMACION

En septiembre del ejercicio 2016 tuvo lugar la fusidn inversa entre Testa Residencial SOCIMI, S.A. y el negocio
residencial de Metrovacesa S.A., siendo este Ultimo el negocio adquiriente. Por este hecho, la cuenta de resultados
consolidada del ejercicio 2016 comprende Unicamente el periodo desde la fecha de combinacién de ambos
negocios, tres meses y 15 dias, debido a que el negocio residencial de Metrovacesa, carecia de estados financieros
separados, puesto que se integraban en los estados financieros de Metrovacesa, S.A.

Notas a la cuenta de resultados

Las rentas brutas se corresponden con las rentas derivadas de los contratos de arrendamiento suscritos con los
amendatarios. Las rentas netas no incluyen las refacturaciones realizadas a inquilinos en concepto de gastos
comunes, estas figuran netas, dentro del concepto "Gastos de explotacion de activos no repercutibles a
arrendatarios”.

La evolucion en las Rentas Brutas durante el ejercicio 2017 es positiva como consecuencia principalmente de la
evolucion del precio medio euro/m*2 que se ha incrementado de 6,59 a 7,5 €/m*2. A continuacion se muestra la
evolucién de las rentas medias para el sjercicio 2017 asi como la evolucién de la ocupacion:
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3101372015 31/03/2047 A0006/2017 30/09/7017 ENE RN

MADRID 8,07 8,26 8,39 9,00 9,19
MALAGA 0,00 8,05 7,99 8,17 8,39
ARAGON 0,00 8,16 8,20 8,16 8,66
OVIEDO 0,00 4,81 4,94 5,08 5,15
PALMA DE MALLORCA 471 5,10 5,21 5,35 5,46
LAS PALMAS DE GRAN CANARIA 0,00 4,74 4,86 5,03 5,28
TOLEDO 3,62 3,72 3,81 4,07 4,29
VALLADOLID 4,36 4,35 4,55 4,60 4,66
BARCELONA 6,11 8,87 9,01 8,66 8,98
VALENCIA 4,53 4,70 4,73 4,88 5,06

TOTAL RESIDENCIA

La ocupacién en los (ltimos seis meses del ejercicic 2017 ha sido positiva, incrementandose desde el 88% hasta
el 90%.

Los gastos generales incluyen los gastos derivados de la prestacion de servicios de asesoria, planificacion y
gestion estratégica de los negocios con Merlin Properties SOCIMI, S.A. a cambio de una contraprestacién
econdmica anual de 7,7 millones de euros més el impuesto sobre el valor afiadido. Con fecha 3 de enero de 2018,
la Sociedad Dominante ha notificado a Merlin Properties SOCIMI, S.A. el desistimiento del mencionado contrato
de gestidén con efectos 19 de enerc de 2018.

Dentro de los resultados financieros netos se incluye la amortizacion extraordinaria de los gastos de formalizacion
de deuda por importe de 2.280 miles de euros que corresponden a los gastos de formalizacién imputados por la
cancelacién de los préstamos cancelados con ocasion de la refinanciacién llevada a cabo en el mes de diciembre
de 2017.

Las inversiones inmobiliarias se presentan valoradas a valor razonable, dicho valor se determina tomando como
referencia las valoraciones realizadas por expertos independientes.

El 22 de septiembre de 2016 se acordd, por parte de la Junta General de Accionistas, el acogimiento de Testa
Residencial Socimi, S.A., a partir del ejercicio social iniciado el 1 de enero de 2016, al régimen especial propio de
las sociedades andnimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario (el Régimen de SOCIMIs).

Como consecuencia de lo anterior el gasto por impuesto acumulado a 31 de diciembre de 2017 y 2016 procede
principalmente de las sociedades no acogidas en el periodo al régimen de SOCIMIs y los resultados por ventas de
activos.

En el ejercicio 2017 el Grupo Testa ha generado una cifra de negocios, que asciende a 52.943 miles de euros, un
EBITDA de 25.147 miles de euros y un resultado consclidado neto de 70.186 miles de euros como consecuencia

TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales e Informe de Gestion. Ejercicio 2017, 77 de 91



principalmente los resultados operativos generados y de las revalorizaciones netas de las inversiones inmobiliarias.

A continuacion, se muestra los margenes brutos de explotacion y de ebitda asi como las magnitudes FFO1 y AFFQ
para los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

EBITDA 25,147 2.922
Ingresos por prestacién de servicios y otros (645} (554)
Ajustes no recurrentes 9.317 1.812
EBITDA (Ajustado} 33.819 4,180
% 64,5% 46,3%
Pago/Cobros intereses (11.619) {1.140)
Pago impuesto sociedades {114) (133)
FFO1 22.086 2.907
Inversién en mejoras {3.339) {1.000)
AFFO 18.747 1.907

{1) Corresponde a el contrato de prestacién de serviclos de Merlin Propertles, Socimi, S.A., cancelado con fecha 19 de enero de 2018,

{2) Corresponde a las mejoras en los activos. No incluye costes de adquisicién de los actlvos.
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BALANCE CONSOLIDADO

ACTIVO 31/12/2017 31/12/2016 PATRIMONIO NETO Y PASIVD 31/12f2017 31/12{2016
ACTIVO NO CORRIENTE 2,283.486 1079411 PATRIMONIO NETO 1.394.524 674.385
Inmovilizade Intanglble 156.442 159.410 Capital 125.863 46.766
Inmovilizado material 70 Prima de emisin 1.332.879 411.032
Inversiones inmobiliarias 2.106.079 912304 Reservas {134.800) 192.295
Inversiones financieras no corrientes 8.812 7.401  Beneficios Consolidados del ejercicio 70.146 24.781
Activos por impuesto diferido 11.083 256  Ajustes por cambios de valor {336) {489)
Socics Externos 772
PASIVO NQ CORRIENTE 947.505 418158
Provisiones a largo plazo 320 1.410
Deudas a largo plazo con entidades de crédito 470.665 348.851
Otros pasivos finantieros no comientes 370.567 7.248
Pasivos por impuesto diferido 105.953 60,643
ACTIVO CORRIENTE 72.593 32,146  PASIVD CORRIENTE 14.050 19.014
Provisiones a corto plazo 1.019
Deudores comerclales y otras cuentas a cobrar 1432 2.452 Deudas a corto plazo con entidades de crédito 2.539 12.633
Otros actives financieros corrientes 3 227  Deudas a corto plazo con empresas del grupo 5.400 -
Otros actives corrientes 666  Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 5.092 6.381
Efectivo y otros activos liquldos equivalentes 71.158 28.801  Ctros pasivas corrientes
TOTALACTIVO 2.356.079  1.111.557 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2356.079 1111557

Notas al Balance Consolidado

Durante el ejercicio 2017 como principales operaciones de aportacion y compras de activos cabe mencionar las

siguientes:

En marzo de 2017, se incorporaron activos inmobiliarios por importe de 659.723 miles de euros, como
resultado de una ampliacion de capital no dineraria con las entidades financiera accionistas.

En septiembre de 2017, se incorporaron activos inmobiliarios correspondientes principaimente a viviendas
situadas en Madrid, por importe de 413.601 miles de euros, como resultado de la combinacion de negocios
con Acciona Real Estate S.L.

En septiembre y diciembre de 2017, la Sociedad Dominante def Grupo adquirié viviendas situadas en Madrid
a terceros por importe de 45.217 y 4.140 miles de euros respectivamente.

El efecto de las operaciones anteriormente descritas y los principales efectos en la variacién del balance con
respecto a 31 de diciembre del ejercicio 2017 son las siguientes:

Incremento de los Fondos Propios por importe de 998,8 millones de euros
Incremento en Inversiones Inmobiliarias por importe de 1.122,7 millones de euros

Como consecuencia de la incorporacién de los activos inmobiliarios de Acciona Real Estate, S.L. también
fueron aportados “deudas con entidades de crédito” y “efectivo y otros activos liquidos equivalentes” por
importe aproximado de 77,9 y 39,7 millones de euros respectivamente que han sido el motivo principal del
incremento de la deuda financiera y el efectivo acaecidos durante el periodo.
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El contrato de accionistas suscrito con Acciona Real Estate, S.L estipula que, si el Grupo antes del 21 de
septiembre de 2022 no hubiese incorporado sus acciones al mercado bursatil, Acciona Real Estate S.L.
tendrfa derecho a exigir al Grupo, dentro de los seis meses siguientes a dicha fecha, la amortizacién de las
acciones suscritas en la aportacién de septiembre 2017. Como contrapartida, Acciona Real Estate, S.L.
recibiria un importe equivalente al porcentaje que representen sus acciones sobre el EPRA NAV del Grupo a
la fecha de la amortizacion. La liquidacién se realizaria, a opcién de la Sociedad Dominante, mediante efectivo
o la entrega de los activos recibidos.

Este derecho del que es titular Acciona Real Estate, S.L. representa para el Grupo una obligacién potenciai de
recompra de las acciones emitidas en la ampliacién de capital suscrita por Acciona Real Estate, S.L., en
consecuencia y conforme a la IAS 32 la compaifiia ha registrado un pasivo a largo plazo a valor razonable. Este
pasivo se encuentra registrado en el epigrafe “Otros pasivos no corrientes™ del balance por un importe de 355.565
miles de suros.

En este sentido, los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que es altamente probable que sl Grupo
incorpore sus acciones al mercado bursatil antes del 21 de septiembre de 2022, y por tanto, la opcién de
amortizacién de sus acciones por parte de Acciona Real Estate S.L. expirara, y en consecuencia el pasivo se
transformara inmediatamente en patrimonio neto.

Tras las operaciones de aportacién de activos mencionados con anterioridad la composicién del capital social a 31
de diciembre de 2017 de la Sociedad dominante, es como sigue:

Noembre / Razédn social Accicnes % Particip.
GRUPO SANTANDER 4.8756.487.976 38,74%
GRUPO BBVA 3.339.092.802 24,53%
MERLIN PROPERTIES, SOCIMI, S.A. 1.601.315.578 12,72%
ACCIONA REAL STATE 5.A.U. 2.645.404.051 21,02%
MINORITARIOS 124.044.508 0.99%

TOTAL ACCIONES TESTA RESIDENCIA 12584326915 100,00%

Tras la capitalizacién por la cancelacién del contrato de prestacion de servicios de Melin Properties Socimi, S.A. la
estructura del accionariado de la Sociedad dominante, serd como sigue:

Nombre / Razdn social Acciones % Particip.
GRUPO SANTANDER 4.876.467.976 38,87%
GRUPO BBVA 3.339.092.802 25.24%
MERLIN PROPERTIES, SOCIMI, 5.A. 2.242.008.920 16,95%
ACCIONA REAL STATE 5.A.U. 2.445.404.051 20,00%
MINCRITARIOS 124.0446.508 0,94%

TOTAL ACCIONES TESTA RESIDENCIAL 13.227.020.257

El valor razonable de los activos inmobiliarios de cartera del Grupo Testa asciende a 2.275.333 miles de euros y
se comresponde con las valoraciones obtenidas por parte de Savills a fecha de 31 de diciembre de 2017. Las
plusvalias implicitas no registradas en el balance consolidado a 31 de diciembre de 2017 ascienden a 8.361 miles
de euros.

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE MERCADOS PREMIUM Y CORE

A continuacidn, se detalla los principales indicadores de referencia en la distribucién de los 10 principales mercados
en los que el grupo realiza sus actividades:
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Sartfal

TLmETD Ocupacian

Adiarrinentas

MErcagos Fremium y Core

Madrd®? 1.450 63,7 44,0 3,0 4.431 3520 9,6 89,0,
san Sebastian®’ 165 7.2 40 24 510 3.482 72 97,0
Barcelona'”? 94 41 29 3,1 319 3.553 10,3 20,0
tas Palmas de Gran Canaria®’ 67 23 25 3,8 455 1.468 53 96,0
Palma de Mallorca'™ 62 2,7 24 3,9 273 16186 55 96,0/
valencia®" 56 2,5 15 25 225 2.161 5,1 94,0
Toledo® 54 24 2,1 39 449 1,203 4,3 91,0
Pamplona’™ 46 2,0 21 45 401 1271 5,0 96,0
valladelid™ 42 1,9 16 3,7 448 1297 4,7 86,0
Oviedo®™"! 35 15 0.9 2.7 217 1727 51 75,0

Otras [ocallzaclones”

Total mercador

Activos non-core

(% Mercado premm; {(*) Mercads core

{l} Rentas brutas a 31de diciembre de 20 1? muhiphicads por 2.

{2} Rentas brutas a 31de diciembre de 2017 dividido por GAV.

{3) GAVdividido porsuparfie consiruida a 3lde diciembro de 20i7. La superficio construida ieluye b superficic dlide los apantamento s mas el poncentaje de zonns comunes
{escaknas,enimda,pasillos..) pero no incluye ¢lras 20188 codludes anejas e Jos cdificlos,

(4) Reolas brulas dividide porsuperficir construida a 31de diciembre de 2017. La superficie construida inchuye I superficis diilde bos apartamenios mas elporceninie de zonas comunes
(escalentas,entrada. pasillo 5.} pero no incluye otras zonas comunes sncies & bos adificlos,

(5) Superficie constroida amendada dividida entre b superficic totalconatruida a 11de diclembre de 2017, La superficic cons truida nclaye la auperficis Gtilde los apartamentoa mas el
parcentaje de zonas comunes (escalerias, entrada, pasilss..)pero no meluy otras z06as comunes ancjas 2 kos cdificios

(6) Referidn ala Comunided Auténoma de Madrid.

(7) helye Abieante, A Coniia, Vigo y Milage.

Fortinho Ressdoncial

L1 Rentas

Mercados Premlum y Core

Madrid®™" 87 9,1 93 9,6 87,9% 88,7% £9,2% 29,3%
san Sebastian’ 7.2 7,2 72 72 55,6% 96,9% 96,6% 96,9%
Barcelona'! 9,7 10,2 9,9 10,3 89,4% 90,3% 92,6% 90,3%
Las Palmas de Gran Canaria®’ 49 5.3 50 5.3 94,6% 96,3% 92,7% 96,3%
Palma de Mallorca'” 5,2 5,5 54 5,5 01,4% 95,8% 95,4% 95,8%
valencia® ! 47 51 4,9 5,1 90,3% 93,9% B3,3% 93,5%
Toledo™"! 3,8 43 11 43 91,7% 90,5% 87,3% 20,5%
Pamplona’ 49 5,0 5,0 50 95,0% 96,05 95,3% 96,0%
valladotid®™" 45 47 46 47 80,1% 85,9% 81,5% 85,9%
Oviedo™! 49 5.2 5.1 5.2 77,5% 75,5% 73,7% 75,5%

7 a3 FE 24 TR a4 1
T
i 2 76 7E 19,0, y ) a0;4%

Li} '8
= [

{9 Mercado premivm; (* Mercado core

(6) Referida o I Comunidad Aulénoma de Madrid,
(7} heluye Alicante, A Corufia, Vigo y Milnga,
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3. POLITICA DE DIVIDENDOS

El Grupo mantiene una politica de dividendos que tiene en cuenta unos niveles sostenibles de distribucion, y refleja
la previsién del Grupo de obtencién de beneficios recurrentes. El Grupo no pretende crear reservas que no puedan
ser distribuidas a los Accionistas, salvo las legalmente requeridas.

De conformidad con el Régimen de SOCIMI, el Grupo estara obligada a adoptar acuerdos de distribucién del
beneficio obtenido en el ejercicio, después de cumplir cualquier requisito relevante de la Ley de Sociedades de
Capital, en forma de dividendos, a los accionistas, debiéndose acordar su distribucion dentro de los seis meses
posteriores a la conclusion de cada ejercicio, en la forma siguiente: (i) al menos el 50% de los beneficios derivados
de la transmisién de inmuebles y acciones o participaciones en filiales cualificadas; siempre que los beneficios
restantes deben ser reinvertidos en otros activos inmobiliarios dentro de un periodo maximo de tres afios desde la
fecha de la transmision o, si no, el 100% de los beneficios deben ser distribuidos como dividendos una vez
transcurrido dicho periodo; (ii) el 100% de los beneficios obtenidos por recepcién de los dividendos pagados por
filiales cualificadas; (iii) al menos el 80% del resto de los beneficios obtenides. Si el acuerdo de distribucién de
dividendos no se adopta en el plazo legalmente establecido, el Grupo perdera su condicion de SOCIMI respecto
del ejercicio al que se refieren los dividendos.

La politica de dividendos del Grupo esta fijada en una distribucién de un minimo del 80% del flujo de caja de
operaciones menes el pago de intereses y menos el pago de los gastos ordinarios de mantenimiento de los activos.

4, RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Las politicas de gestién de riesgo financiero dentro del sector patrimonialista en alquiler vienen determinadas
fundamentalmente por el analisis de los proyectos de inversion, la gestidn en la ocupacion de los inmuebles y por
la situacion de los mercados financieros:

Riesgo de mercado

Atendiendo a la situacion actual del sector inmobiliario, y con el fin de minimizar el impacto que ésta puede
provocar, el Grupo tiene establecidas medidas concretas que tiene previsto adoptar para minimizar dicho impacto
en su situacion financiera.

La aplicacion de estas medidas estd subordinada a los resultados de los andlisis de sensibilidad que el Grupo
realiza de forma recurrente. Estos andlisis tienen en cuenta:

« Entomo econémico en el que desarrolla su actividad: Disefio de diferentes escenarios econémicos
modificando las variables clave que pueden afectar al Grupo (tipos de interés, precio de las acciones, %
de ocupacién de las inversiones inmobiliarias, etc.). Identificacion de aquellas variables interdependientes
y su nivel de vinculacion.

= Marco temporal en el que se estd haciendo la evaluacion: Se tendra en cuenta el horizonte temporal del
analisis y sus posibles desviaciones.

Riesgo de crédito

Se define como el riesgo de pérdida financiera al que se enfrenta el Grupo si un cliente o contraparte no cumple
con sus obligaciones contractuales.

Con caracter general el Grupo mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades financieras de
alto nivel crediticio.

El Grupo tiene politicas para limitar el volumen de riesge con los clientes y la exposicién al riesgo en fa recuperacion
de créditos se administra como parte de las actividades normales, a través, entre otros aspectos por la obtencién
de fianzas y avales.

El Grupo cuenta con procedimientos formales para la deteccion del deterioro de créditos comerciales. Mediante
estos procedimientos y el analisis individual por dreas de negocio, se identifican retrasos en los pagos y se
establecen los métodos a seguir para estimar la pérdida por deterioro.

Efectivo v equivalentes de efectivo
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El Grupo mantiene efectivo y equivalentes de efectivo por 71.158 miles de euros que representan su maxima
exposicion al riesgo por estos activos.

El efectivo y equivalentes de efectivo son mantenidos con bancos e instituciones financieras.

Riesgo de liquidez

Se define como el riesgo de que el Grupo tenga dificultades para cumplir con sus obligaciones asociadas a sus
pasivos financieros que son liquidados mediante la entrega de efectivo o de ofros activos financieros.

El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de suficiente
liquidez para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones normales como de tensién, sin
incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la reputacion del Grupo.

Riesgo de tipo de cambio

El Grupo no tiene exposicién al riesgo de fluctuaciones en los tipos de cambio pues realiza sus operaciones en
moneda funcional.

Riesqo fiscal

La Sociedad Dominante se acogi6 al régimen fiscal especial de la Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversién
en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Segtin lo establecido en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de
2009, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre las SOCIM|, las sociedades que han optado por dicho
régimen estan obligadas a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones
mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el gjercicio, debiéndose acordar su distribucion dentro de
los seis meses siguientes a la conclusién de cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del
acuerdo de distribucién.

Tal y como establece la Disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la Ley
16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado
Inmobiliario, podra optarse por la aplicacion del régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo
8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a condicién de que tales requisitos
se cumplan dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opcién por aplicar dicho régimen.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad Dominante no cumple el requisito asociado a la incorporacion de sus
acciones al mercado bursatil, cuya fecha limite es el 22 de septiembre de 2018. En este sentido, el Consejo de
Administracién ha aprobado en su sesién del 30 de noviembre de 2017, el inicio del proceso que permitira
incorporar las acciones de la Sociedad Dominante al mercado continuo en los préximos meses. Por este motivo, y
considerando el apoyo de los Accionistas, los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que el requisito
de cotizacion junto con el resto de requisitos exigidos para poder aplicar el régimen fiscal especial, se cumpliran
segun los términos establecidos por la normativa vigente, y que la Sociedad Dominante permanecera acogida al
régimen SOCIMI.

5. ACCIONES PROPIAS
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el Grupo no mantiene acciones propias.
6. EVOLUCION PREVISIBLE! I1+D+l  OTROS

Para ejercicio 2018 el Grupo Testa espera seguir en la misma ténica de excelente grado de ocupacion y
mantenimiento de rentas.

El Grupo espera asimismo continuar adquiriendo activos que encajen en su estrategia inversora para lo que cuenta
al 31 de diciembre de 2017 con una posicion de tesoreria de 71 millones de euros, asi como 450 millones de euros
sin disponer del nuevo préstamo sindicado.

El Grupo considera que cumple con el plazo méximo legal a efectos de la lucha contra la morosidad. El periodo
medio de pago a proveedores asciende aproximadamente a 15 dias.

El Grupo no ha desarrollado durante el ejercicio 2017 ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
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Flantifla

El nimero medio de empleados del Grupo durante el ejercicio 2018 ascendit a 80 de los cuales el 47% son varones
y el 53% son mujeres.

Responsabilidad corporativa

La actividad del Grupo por su naturaleza, no tiene un impacto medioambiental significativo.

7. CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS EL CIERRE DEL EJERCICIO
Cancelacion del contrato de servicios suscrito con Merlfin Properties SOCIMI, S.A.

Conforme a la decision adoptada por el Consejo de Administracién de la Sociedad el 22 de diciembre de 2018, y
una vez transcurridos los plazos y cumplidas las condiciones que para ello establece el contrato de servicios
suscrito con Merlin Properties SOCIMI, S.A., la Sociedad de conformidad con lo previsto en la clidusula 9.3. ha
notificado a Merlin Properties, SOCIMI, S.A. el desistimiento del mencionado contrato con efectos 19 de enero de
2018.

El impacto de dicho desistimiento implicara que la Sociedad registrara un gasto por importe de 108.563 miles de
euros {que incluye la parte correspondiente al IVA no recuperable) en sus estados financieros del ejercicio 2018
en concepto de compensacion por cancelacion de contrato asi como inicialmente un pasivo por el mismo importe
ante Merlin Properties SOCIMI, S.A. No obstante, dicho pasivo puede ser liquidado en caja o mediante ia entrega
de acciones de Testa Residencial SOCIMI, S.A., a voluntad de la Sociedad.

En este sentido, con fecha 26 de marzo de 2018, la Junta General de Accionistas de Testa Residencial SOCIMI,
S.A. ha aprobado una ampliacién de capital social por compensacion de créditos por importe de 89.721 miles de
euros, mediante la emisidén de 640.693.342 nuevas acciones de 0,01 euros de valor nominal cada una de ellas
{6.407 miles de euros), con una prima de emision de 0,130037800013383 euros por accién emitida (83.314 miles
de euros). Dicha ampliacién de capital ha sido suscrita en su totalidad por Merlin Properties SOCIMI, S.A. El importe
restante, comespondiente al Impuesto sobre el Valor Adadido, que ascendia a 18.842 miles de euros ha sido
liquidado en efectivo.

Plan de incentivos a largo plazo a directivos y exit bonus

Con fecha 26 de marzo de 2018 el Consejo de Administracién de la Sociedad ha aprobado convocar la Junta
General Ordinaria de accionistas, que incluye en su orden del dia la propuesta de admisidn a negociacion de las
acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia. En ese contexto, el
Consejo de Administracién ha aprobado un plan de incentivos a largo plazo para ciertos directivos. Dicho plan
tendra una duracién de cinco afics y estara ligado al cumplimiento de ciertos indicadores financieros ligados al
valor de las acciones de la Compaiiia una vez admitidas a negociacion para su devengo. £l importe maximo que
recibirian todos los beneficiarios del plan ascendera a un importe maximo aproximado de 1,8 Millones de euros al
afio. El plan serd pagadero en efectivo y en acciones a partes iguales.

Asimismo, el Consejo de Administracién ha aprobado un plan de incentive pagadero en acciones de la Sociedad
por los accionistas mayoritarios de la Sociedad a directivos clave y otros empleados para el caso de salida a Bolsa.
El nimero de acciones a entregar los directivos clave estara ligado a un criteric de permanencia y al precio de las
acciones en su fecha de admision. La cantidad de acciones para el resto de empleados es fija y esta solo ligada al
criterio de permanencia.

Adquisicién de una cartera de viviendas

Con fecha 23 de marzo de 2018, la Sociedad ha suscrito con un tercero un confrato de compraventa para la
adquisicion de 1.458 viviendas, por un importe de aproximadamente 228 millones de euros. De acuerdo con las
condiciones del contrato, la efectividad del mismo estd sujeto al cumplimiento de determinadas condiciones
suspensivas, habituales en este tipo de transacciones, que se estima se cumpliran en los proximos meses. La
financiacion de esta adquisicién se llevara a cabo a través de la disposicién parcial de la deuda sindicada suscrita
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en diciembre de 2017.

8. MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO

Tal y como se indica en la Nota 2 de las cuentas anuales consolidadas, el Grupo prepara sus cuentas anuales
consolidadas de acuerdo con las Normas Intermacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién
Europea (NIIF-EU). Adicionalmente a la informacién contable bajo NIIF-EU, el Grupo considera relevante presentar
ciertas Medidas Alternativas de Rendimiento {APMs por sus siglas en inglés) para favorecer la evaluacion del
rendimiento del Grupo. Las APMs deben ser consideradas por el usuario de la informacién financiera como
complementarias de las magnitudes presentadas conforme a las bases de presentacién de las cuentas anuales
consolidadas, pero en ningln caso sustitutivas de éstas.

Asi, el Grupo, dadas las particularidades de su negocio, explica su actividad y rendimiento en base a: Renta
Pasante (Residencial y de Otros) y Renta Media Pasante Residencial por m2 y apartamento, Rentas Brutas
Anualizadas, Evolucién de la Renta Media Pasante Residencial Like-for-Like, Rentas Netas ¥ Margen sobre las
Rentas Netas, EBITDA, EBITDA Ajustado y Margen sobre EBITDA Ajustado, FFO1 y FFO1 por accién, AFFO y
AFFO por accién, Deuda Neta, Gross Asset Value, Yield Bruto, Loan to Value, EPRA NAY, EPRA NAY Ajustado y
EPRA NAV Ajustado por accién, como indicadores clave que se entienden relevantes para el Grupo y el sector en
el que opera. El Grupo utiliza estas medidas a la hora de planificar la estrategia, elaborar presupuestos, reportar a
sus accionistas y revisar el desempefio del Grupo.

La Direccién del Grupo considera este tipo de medidas son frecuentemente empleadas en la industria por
diferentes empresas. Particularmente, las medidas basadas en EBITDA se consideran (itiles por la Direccion del
Grupo ya que eliminan las potenciales diferencias en los resultados de las operaciones entre fos diferentes
periodos o empresas objeto de comparacién, causadas principalmente por factores como la amortizacién y
depreciacién, los costes histéricos, la antigiiedad de los activos, las estructuras de capital y los regimenes
tributarios.

A continuacién, se detallan las definiciones, expiicacion del uso, calculo y reconciliacién de estas APMs con las
cuentas anuales consolidadas del Grupo:

Renta Pasante (Residencial y de Otros) y Renta Media Pasante Residencial por m2 y apartamento

El Grupo define Renta Pasante como la renta a la cual estan arrendados, segun contrato, los activos del Grupo el
ultimo dia del periodo. Para separar las rentas residenciales y de locales comerciales, parkings, oficinas y otros, el
Grupo diferencia entre Renta Pasante Residencial y Renta Pasante de Otros, por estos cohceptos. La Renta Media
Pasante Residencial es la Renta Pasante Residencial dividida por el numero de metros cuadrados arrendados
ocupados o el nimero de apartamentos ocupados. Estos APMs se considera dtiles y relevantes porque representa
la medida més actual posible de las rentas contratadas y pagaderas al Grupo por sus inquilinos.

Dada su naturaleza contractual estos APMs no puede ser reconciliados con las cuentas anuales consolidadas pero
su céiculo se muestra a continuacién:

Euros
2017 2016

Renta Pasante Residencial 5.625.569 | 2.654.248
Renta Pasante de Otros 405.000 194.990
Renta Pasante Total 6.030.569 | 2.849.238
?:Inezt)ros cuadrados residencial arrendados 750.130| 404543
Renta Media Pasante Residencial (€/m?) 7,50 6,59
Niimero de apartamentos ocupados (Uds.) 8.280 4.308
Renta Media Pasante Residenclal

(€/apartamento/mes) 679 616

Rentas Brutas Anualizadas
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El Grupo defina las Rentas Brutas Anualizadas como la Renta Pasante Total multiplicada por 12. E| Grupo utiliza
este APM como una medida para mostrar lo que espera sean sus ingresos por rentas a un afio vista teniendo en
cuenta su situacion arrendataria actual.

Este APM surge por tanto de multiplicacién directa lo que supone que las Rentas Brutas Anualizadas a 31 de
diciembre de 2017 y 2016:

Miles de Euros
2017 2016
fRenta Pasante Total 6.031 2.858
Rentas Brutas Anualizadas 72.372|  34.296

Evolucion de la Renta Media Pasanie Residencial Like-for-Like

El Grupo define la Evolucién de la Renta Media Pasante Residencial Like-for-Like como la diferencia porcentual
entre la Renta Media Pasante Residencial al final y al inicio de un periodo asumiendo un perimetro de activos
arrendados constante durante el periodo.

Esta medida es relevante para el Grupo porque permite medir la evolucidn de las rentas sin tener en cuenta las
posibles adquisiciones de activos dentro de un periodo de manera que no distorsionen la comparacion.

Este APM se calcula de la siguiente manera, sin que pueda ser, por su naturaleza, reconciliado con los estados
financieros del Grupo:

Euros
2017
(A) Renta Media Pasante Residencial al final del pericdo para los
. ) . . 7,09
activos mantenidos desde el inicio del periodo
(B) Renta Media Pasante Residencial al inicio del periodo para los 650
activos mantenidos en ese momento !
Evolucién de la Renta Media Pasante Residencial Like-for-Llke
(A/B) -1) W%

Rentas Netas y Margen sobre las Rentas Netas

El Grupo define las Rentas Netas como los ingresos por arrendamientos menos los gastos no recuperables de los
inmuebles en arrendamiento, ambos conceptos segln aparecen en las cuentas anuales consolidadas del Grupo.
El Margen sobre las Rentas Netas es la divisién de las Rentas Netas entre los ingresos por amrendamientos.

Estos indicadores son Utiles para el Grupo porgue dan una primera medida de rendimiento y rentabilidad de los
activos arrendados. Su raconciliacién y calculo en base a las cuentas anuales consolidadas del Grupo es como
sigue:

Miles de Euros
2017 2016
Ingresos por arrendamiento (Nota 19.1) 52.439 9.035
(-)1gzs;tos no recuperables de los inmuebles en arrendamiento (Nota (13.675) (2.393)
Rentas Netas 38.764 6.642
Margen sobre las Rentas Netas 73,9% 73,5%
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EBITDA, EBITDA Ajustado y Margen sobre EBITDA Ajustado

El Grupo define EBITDA como las Rentas Netas menos los gastos de personal y los gastos generales. El Grupo
define EBITDA Ajustado como el EBITDA menos los gastos que se consideran excepcionales en el periodo. Para
los ejercicios 2017 y 2016 estos gastos excepcionales son los derivados del contrato de prestacion de servicios
con Merlin Properties SOCIMI, S.A. El Margen sobre EBITDA Ajustado se define y calcula como EBITDA Ajustado
entre Rentas Netas.

El EBITDA, EBITDA Ajustado y Margen sobre EBITDA Ajustado son utilizadas por el Grupo y la industria como
una medida objetiva y comparable de rendimiento para evaluar nuestra capacidad de pago y de generacion de
efectivo.

El calculo y reconciliacion con las cuentas anuales consolidadas del Grupo de estos indicadores es como se
muestra a continuacion:

Miles de Euros
2017 2016

Rentas Netas 38.764 6.642
{-) Gastos de personal (Nota 19.2) {3.214) (2.000)
(-) Gastos generales (Nota 19.3)

Servicios profesiones (8.440) {1.753)

Alquileres de oficinas (216) (28)

Tributos (1.933) (416)

Otros {459) (78)
EBITDA 24.502 2.367
(+) Gasto anual contrato de prestacion de servicios (Nota 20.1) 9.317 1.813
[EBITDA Ajustado 33.819 4180
Margen sobre EBITDA Ajustado 64,5% 46,26%

FFO1 y FFO1 por accién

El Grupo define FFO1 como los fondos de las operaciones que se calculan como el EBITDA Ajustado mas los
cobros por intereses, menos los pagos por intereses y los pagos por impuesto de sociedades, dichos cobros y
pagos tal y como se incluyen en el estado de flujos de efectivo consolidado del Grupo. FFO1 por accion es el FFO1
dividido entre el nimero de acciones de la Sociedad Dominante a la fecha.

FFO1, total y por accion, es una medida ampliamente usada en el sector en el que opera el Grupo como un
indicador de liquidez clave. Su célculo y reconciliacién se muestra a continuacién:

Miles de Euros
2017 2016
EBITDA Ajustado 33.819 4.180
(-) Pagos por intereses {11.784) (1.141)
(+) Cobros por intereses 165 1
(-) Pagos por impuesto sobre sociedades (114) (133)
FFO1 22.086 2.907
NGmero de acciones al cierre del periodo 12.586.326.743 | 4.676.593.732
FFO1 por acclén 0,0018 0,0006

AFFO y AFFO por accion
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El Grupo define AFFO como los fondos de las operaciones altemativos que se calculan como el FFO1 menos las
activaciones por mejoras de las inversiones inmobiliarias, excluyendo costes de adquisicion, extraidas estas
ditimas de las notas a las cuentas anuales consolidadas del Grupo. AFFO por accion es el AFFQ dividido entre el
ndmero de acciones de la Sociedad Dominante a la fecha.

De manera similar al FFO1, el AFFO se utiliza porque da una medida de liquidez generada por las operaciones
esta vez descontando las inversiones realizadas por el Grupo en mejorar sus activos.

Miles de Euros
2017 2016
FFOA1 22.086 2.907
{-) Activaciones por mejoras de las inversiones inmobiliarias (3.339)
(excluyendo costes de adquisicién) {Nota 7) ) i}
AFFO 18.747 2.907
INUmero de acciones al cierre del periodo 12.586.326.743 4.676.593.732
\AFFO por accion - 0,0015 0,0006
Deuda Neta

El Grupo define la Deuda Neta como la deuda financiera con entidades de crédito, los bonos y otras deudas
financieras, incluidos los intereses devengados no liquidados, menos el efectivo y ofros activos liquidos
equivalentes, tal y como se recogen estos conceptos en el estado de situacion financiera consolidado del Grupo.

Esta medida ofrece una vision objetiva del endeudamiento financiero neto del Grupo.

La reconciliacién de este APM con las cuentas anuales consolidadas es la siguiente:

Miles de Euros
2017 2016
(+) Deudas con entidades de crédito a large plazo (Nota 14) 473.224 348.462
{++} Deudas con entidades de crédito a corto plazo (Nota 14) 2.238 11.998
(-) Gastos de formalizacién (Nota 14) (2.679) (551)
(+} Intereses de deudas (Nota 14) 301 635
(+) Derivados financieros {(Nota 14) 120 940
(-} Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (71.158) (28.801)
Deucla Neta 402.046 332.683

Gross Asset Value

El Grupo define Gross Asset Value (GAV) como el valor bruto de sus inversiones inmobiliarias y proyectos

concesionales a la fecha de medicidn valorados por un experto tasador independiente.

El GAV es una medida de referencia det valor total de los activos del Grupo de uso extendido en el sector.

El GAV no se recongcilia con las cuentas anuales consolidadas sino que difiere ligeramente de las mismas en

funcién del tratamiento contable de los proyectos concesionales.

El GAV a 31 de diciembre de 2017 ha sido 2.275.521 miles de euros mientras que a 31 de diciembre de 2016 era

1.078.608 miles de euros.

Yield Bruto

El Grupo define el Yield Bruto como las Rentas Brutas Anualizadas enfre el GAV.
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El Yield Bruto es una medida que representa la rentabilidad bruta de los activos del Grupo.

Su célculo, en base a los APMs previamente definidos, es la siguiente:

2017 2016
Rentas Brutas Anualizadas 72.372 34.296
GAV 2.275.521| 1.078.608
Yield Bruto 3,18% 3,18%

Loan to Value

El Grupo define Loan to Value (LTV) como la Deuda Neta sobre el GAV.

EILTV se usa como una medida para el andlisis y comparacion del endeudamiento y apalancamiento del Grupo.

Consistente con su definicién el LTV, en lugar de reconciliarse, se calcula a través dos APMs previamente

reconciliados tal y como se muestra a continuacién:

Miles de Euros
2017 2016
Deuda financiera neta 402.046 332.683
GAV 2.275.521 1.078.608
Loan to Value 17,7% 30,8%

EPRA NAV, EPRA NAV Ajustado y EPRA NAV Ajustado por accion

El Grupo define EPRA NAV como el patrimonio neto atribuido a la Sociedad Dominante mas las plusvalias
implicitas en proyectos concesionales, el valor razonable de los derivados financieros y los pasivos por impuesto
diferidos menos los activos por impuestos diferido. El EPRA NAV Ajustado pretende ilustrar cuél sera el EPRA
NAV del Grupo una vez tengan efecto las dos operaciones corporativas que se espera tengan lugar en 2018: el
pago del IVA por la cancelacion del contrato de servicios con Merlin Properties SOCIMI, S.A. y la conversion en
patrimonio del pasivo existente con Acciona fruto de las clausulas contractuales de la operacion que dio lugara la
combinacién de negocios descrita en la Nota 3 de las cuentas anuales consolidadas del Grupo. Por lo tanto, el
EPRA NAV Ajustado se calcula como ef EPRA NAV més lo que ambas transacciones representarian en el
patrimonio neto. E| EPRA NAV Ajustado por accién es simplemente el EPRA NAV Ajustado dividido entre el niimero
de acciones de la Sociedad Dominante a la fecha.

El Grupo no pretende usar el EPRA NAV Ajustado, tal y como se ha definido, de manera continuada en el futuro
sino en este ejercicio 2017 para dar cabida a los ajustes mencionados que se entienden como hechos aislados vy
especificos en el devenir del Grupo.

El EPRA NAV es un indicador ampliamente usado en el sector en el que opera el Grupo que otorga una medida
de los fondos propics.

TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas Anuales e Informe de Gestién. Ejercicio 2017. 89 de 91 \V



La reconciliacién y calculo de estos indicadores se detalla a continuacién:

Miles de Euros

2017 2016

Patrimonio neto atribuible a la Sociedad Dominante 1.393.752 674.385
(+) Plusvalias implicitas en proyectos concesionales {Nota 6) 8.361 3.444
{+) Valor razonable de los derivados financieros (Nota 14) 120 940
{+) Pasivos por impuesto diferido 105.953 60.649
{-} Activos por impuesto diferido (11.083) {296)
EPRA NAV _ 1.497.103 739.122
{-} Pago IVA cancelacién contrato prestacion de servicios (Nota 26) {18.840)

{+) Compromiso con Acciona {Nota 15) 355.565 -

EPRA NAV Ajustado 1.833.828 739.122
Nimero de acciones ajustadas 13.227.020.257 4.676.593.732
[EPRA NAV Ajustado por accién 0,1386 0,15840
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TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. y Sociedades Dependientes

Formulacién de Cuentas Anuales e Informe de Gestién del ejercicio 2017

Reunidos los Administradores de la Sociedad TESTA RESIDENCIAL, SOCIMI, S.A. con fecha de 26 de marzo
de 2018 y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y en el articulo 37 del Cédigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
consolidadas y el informe de gestién consolidado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017. Las cuentas
anualesjconfolidadas vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito.

En Madrid 8|26 de marzo de 2018

1

D. ngflcié Moreno Martinez (Presidénte)

D. Miguel Clate Rino (Consejero Delegado)

Finanzas y. era Uno;"S'A., representada por
Diia. Maria Isabel Antinez Cid

-9

D. Cesareo Rey-Baltar as

D. Jos& Maria Xercavins Lluch

= W
D. Antonio énilem Mancha : Jﬁiﬂ Alarcé Canosa
WA

D. Lucas Csqrio Iturmendi
Secretario del Consejo de Administracion
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