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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Talgo, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Talgo, S.A. (en adelante la Sociedad
dominante) y sociedades dependientes {en adelante el Grupo), que comprenden el estado de situacién
financiera consolidado a 31 de diciembre de 2016, el estado del resultado global consolidado, el estado
consolidado de cambios en el patrimonio neto, el estado consolidado de flujos de efectivo y la memoria
consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales consofidadas

Los Administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio consolidado, de a situacién
financiera consolidada y de los resultados consolidados de Talgo, S.A y sociedades dependientes, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea,
y demas disposiciones del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espafia que
se identifica en la Nota 2.1 de la memoria consolidada adjunta, y del control interno gue consideren
necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion material,
debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinioén sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa
reguiadora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los
requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una
seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacidon de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacidén revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seieccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los rlesgos de incorreccién
material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones
del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de fos
Administradores de la Sociedad dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye
la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables reaiizadas por la direccién, asi como la evaluacién de la presentacion de las
cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinidén, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada de Talgo,
S.A. y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados consolidados y
flujos de efective consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea,
y demas disposiciones del marco normative de informacién financiera que resuitan de aplicacién en
Espafia.

Deloitte, S.L. inscrita en el Registro Mercantit de Madrid, tome 13850, seccion &, folio 288, hoja 81-54414, inscripcién 96°. C4F.: B-73104465.
Demicilio secial: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Terre Picasso, 28020, Madrid.



Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Bl informe de gestiéon consolidado adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacién de Talgo, S.A. vy
sociedades dependientes, la evoiucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestién consolidado concuerda con ia de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2016,
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida
a partir de los registros contables de Talgo, S.A. v sociedades dependientes.

DELOITTE, &.1.
Inscrita en el R.O.A.C. N° S0692

DELOITTE, 8.L.

Francisco Fernandez
afio 2017 e 0700521
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Internaciones de informacién Financiera (NIIF) adoptadas por Ia
Union Europea del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2016 e informe de gestion consolidado



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS

EJERCICIOS 2016 Y 2015
(Expresado en Miles de euros)

ACTIVOS

Activos no corrientes
inmovilizado material

Activos intangibles

Fondo de comercio
Inversiones en asociadas
Activos por impuestos diferides

Otros activos financieros

Activos corrientes

Activos no corrientes mantenidos para la venta
Existencias

Clientes y otras cuentas a cobrar

Otros activos financieros

Periodificaciones de activo

Efectivo y eguivaientes at efectivo

TOTAL ACTIVOS

Nota

23y 10
18
10

12
11

10

13

31.12.2016 31.12.2015
63 803 68 672
§3 450 59 407

112 439 112 439
10 10

23 492 8198
26 036 26 935
280 270 275 661
6 114 6114
93 033 88 808
341 676 277 381
415 159
2492 1989
38 808 21812
482 538 396 273
762 808 671 934

Las notas 1 a 34 son parte integrante de este estado de situacién financiera consolidado.



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS 2016 Y 2015
{Expresado en Miles de euros)

Nota 31.12.20186 31.12.2015
PATRIMONIO NETO
Capital y reservas atribuibles a los
propietarios de la dominante
Capital social 14 41187 41 187
Prima de emision 14 68 451 68 451
Otras reservas 15 4897 3945
Ganancias acumuladas 18 170 248 83 690
QOtros instrumentos de patrimonio 14 - 33 724
Total patrimonio neto 293 783 230 997
PASIVOS
Pasivos no corrientes
Recursos ajenos 17 227 264 148 003
Pasivos por impuestos diferidos 18 5 205 4092
Provisiones para otros pasivos y gastos 19 28125 25 555
Subvenciones oficiales 4 504 5575
265 098 183 225
Pasivos corrientes
Praveedores y ofras cuentas a pagar 16 173 848 230 746
Pasivos por impuesto corriente 131 268
Recursos ajenos 17 25 402 23 186
Provisiones para ofros pasivos v gastos 12 4 548 3518
203 927 257 712
Total pasivos 458 025 440 937
TOTAL PATRIMONIO RETO Y PASIVOS 762 808 671 934

Las notas 1 a 34 son parte integrante de este estado de situacion financiera consolidado.



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS 2016 y 2015
(Expresado en Miles de euros)

Nota 31.12.2016 31.12.2015
Importe neto de la cifra de negocios . 5 579770 520 695
Otros ingresos 2658 3030
Variacion de las existencias de productos terminados v en curso { 1731) 1820
Trabajos realizados por la entidad y capitalizados 4271 3830
Coste de aprovisionamientos 22 (328 207) { 264 665)
Gastos por retribucion de los empleados 20 { 86944) { 88712)
Otros gasios de explotacion 22 { B2873) { 67274)
Gastos por amartizacién 6.7 { 18725) { 19275)
Resultado de enajenaciones def inmovilizado { 1) ( 2}
Otros resultados 23 413 481
Beneficio de explotacion 87 631 80 028
Ingresos financieros 24 821 1449
Costes financieros 24 { 7721 { 6408}
Costes financiercs netos 24 { 69800} { 40959)
Beneficio antes de impuestos 80 731 75 069
Gasto por impuesto sobre las ganancias .25 { 18877) { 15494)
Beneficio del efercicio de operaciones continuadas 61 854 59 575
Beneficio del ejercicio 61 854 59 575
Afribuible a:
Accionistas de la dominante 26 61 854 59 575
Ganancias basicas por accién atribuible a los accionistas de la
Sociedad(*)
Actividades continuadas 26 0,45 0.58
Totat 0,45 0,58
Ganancias diluidas por accién atribuible a los accionistas de la
Sociedad(*}
Actividades continuadas 26 0,45 0,58
Totat 0.45 0,58

Las notas 1 a 34 son parte integrante de este estado del resultado global consolidado.

(*} Purante &l gjercicio 2015 el nimero de acciones que componian ¢l capital social fue desdoblado en la proporcidn de 1 a
100, Nota 26



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS

EJERCICIOS 2016 y 2015
(Expresado en Miles de euros)

Beneficio del ejercicio
Ofro resultado global:
Coberturas de flujos de efectivo:

Imputacion directa al patrimonio:
Caobertura de flujos de efectivo
Efecto fiscal de la imputacién al patrimonio

Transferencia al resuitado:
Cobertura de fiujos de efectivo
Efecto fiscal de la cobertura de flujos

Diferencias de conversion de moneda extranjera
Total Otro resultado global

Resultado global total del afic

Atribuibles a:
-Accionistas de la dominante
-Participaciones no dominantes

Resultado global total del afio

31.12.2016 31.12.2015
61 854 59 575
952 1337

952 1337

62 808 60 912

62 806 60 912

62 806 60 912

Las notas 1 a 34 son parte integrante de este estado del resultado giobal consolidado.
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TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS

EJERCICIOS 2016 y 2015
(Expresado en Miles de euros)

2016 2015

Flujos de efectivo de actividades de explotacién (nota 27) { 42 393) { 5388)
Efectivo utilizado en las operaciones { 15401) { 15023)
Intereses pagados { 8111} { 5388
Intereses cobrados 8 121
Impuestos pagados { 9298) { 9756)
Efectivo neto generado por actividades de explotacién { 57 794} { 26 411)
Flujos de efectivo de actividades de inversién

Adquisicionss de inmovilizado material (nota 6) { 1865) { 4453
Adquisiciones de activos intangibles (nota 7) { 7071) { 5818)
Otros activos {nota 10) - { 23 000)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion { 9036) { 33269)
Flujos de efectivo de actividades de financiacion

Desembolsos por cancelacion de préstamos (nota 17) { 23 091) { 13717}
Ingresos por recursos ajenos recibidos {(nota 17) 106 793 108 296
Pagos con instrumentos de patrimonio - { 106 997)
Subvenciones recibidas 124 .
Efectivo neto utilizado/(generado)} en actividades de financiacién 83 826 { 12418)
&Zgggizggzgaat::::;;c; neto de efectivo, equivalentes al efectivo y 16 996 { 66098)
{E;ﬁg:%) equivalentes al efectivo y descubiertos bancarios al inicio del ejercicio 21812 87 910
Efectivo, equivalentes al efectivo v descubiertos bancarios al final del gjercicio 38 808 21812

{nota 13}

Las notas 1 a 34 son parte integrante de este estado consolidado de flujos de efectivo.



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2016
(Expresado en Miles de euros)

1.  Informacién general

Talgo, S.A. (en adelante la “Sociedad dominante”), se constituyé como sociedad limitada
el 30 de septiembre de 2005 en Espafia. La Sociedad tiene su domicilic social y fiscal
actual en Las Rozas, Madrid (Espafia) y se encuenira inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid. Con fecha 28 de marzo de 2015 se aprobé el cambio de denominacion de
Pegaso Rail International S.A. a Talgo S.A., quedando el mismo inscrito en el Registro
Mercantil de Madrid con fecha 9 de abril de 2015.

Con fecha 28 de marzo de 2015 la Junta General de Accionistas de la Sociedad
dominante aprueba la solicitud de admisién a cotizacion de las acciones de la Sociedad
en las bolsas de valores espafiolas, asi como su inclusion en el Sistema de Interconexién
Bursatil Espafiol.

El 23 de abril de 2015 la Comision Nacional del Mercado de Valores aprobé el folleto
informativo e inscribir en los registros oficiales contemplados en el art 92 de la Ley
24/1988 de 28 de julio del Mercado de Valores los documentos acreditativos, cuentas
anuales y el folleto informativo correspondientes a la operacidn Oferta de Venta de
acciones destinada a inversores cualificados para su posterior admision a negociacion de
Talgo S.A. en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao.

Con fecha 7 de mayo de 2015 se materializd la Oferta Plblica de Venta del 45% de las
acciones de la Sociedad y la admision a cotizacién en los mercados anteriormente
mencionados.

La Sociedad dominante y sus sociedades dependientes (el Grupo) tienen como actividad
principal el disefio, la fabricacion y el mantenimiento de material rodante ferroviario, asi
como magquinaria auxiliar para el mantenimiento de sistemas ferroviarios. Talgo, S.A.
tiene, conforme al articulo 2 de sus estatutos sociales, el siguiente objeto social:

® La fabricacién, reparacidn, conservacién, mantenimiento, compra-venta,
importacién, exportacion, representacién, distribucién y comercializacion de material,
sistemas y equipos de transporte, en especial de caracter ferroviario.

® Fabricacion, montaje, reparacién, conservacion, mantenimiento, compra-venta,
importacion, exportacién, representacion, distribucion y comercializacién de motores,
magquinaria, piezas y componentes de los mismos, destinadas a las industrias
electromecanica, siderometallrgica y del fransporte.

® La investigacion y desarrollo de productos y técnicas relacionados con los dos
apartados anteriores, asi como la adquisicion, explotacion, cesién y enajenacion de
patentes y marcas relacionadas con el objeto social.

@ La suscripcion, adquisicién, enajenacion, tenencia y administracion de acciones,
participaciones o cuotas, con pleno respeto a los limites impuestos por la legislacién del
mercado de valores, sociedades de inversién colectiva y demas normativa vigente que

i



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2016
(Expresado en Miles de euros)

sea de aplicacion.

® La compra, rehabilitacion, remodelacién, construccion, arrendamiento, promocién,
explotacién y venta de todo tipo de bienes inmuebles.

Dichas actividades podran ser desarrolladas por la Sociedad dominante total o
parcialmente, bien en forma directa, o bien en cualesquiera otras formas admitidas en
derecho, como su participacion en otras entidades de objeto idéntico o anélogo.

La Sociedad dominante y sus sociedades dependientes (el Grupo) tienen como actividad
principal el disefio, la fabricacion y el mantenimiento de material rodante ferroviario, asi
como maquinaria auxiliar para el mantenimiento de sistemas ferroviarios.

La Sociedad dominante (Talgo, S.A.) tiene participacién directa o indirecta en las
siguientes sociedades:

Patentes Talgo, S.L.U.

Patentes Talgo, S.L.U. se constituyé6 como sociedad anénima en Espafia el 12 de
diciembre de 2005, por un periodo de tiempo indefinido. Tiene su domicilio social y fiscal
en Las Rozas, de Madrid y se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid. Con
fecha 13 de marzo de 2006, la Sociedad se transformé de sociedad anénima a sociedad
limitada. Esta participada al 100% por la sociedad dominante dei Grupo.

Patentes Talgo, S.L.U. tiene como actividad principal el disefio, la fabricacién y el
mantenimiento de material rodante ferroviario, asi como maquinaria auxiliar para el
mantenimiento de sistemas ferroviarios.

Talge Deutschland, GmbH

La sociedad Talgo Deutschland, GmbH, participada al 100% por Patentes Talgo, S.L.U.,
fue constituida el 1 de junio de 1993. Tiene por objeto social la comercializacion,
conservacion y reparacién de trenes y de sus componentes. Su domicilio social se
encuentra en Berlin, Alemania.

Talgo Rus

La sociedad Talgo Rus se constituyé durante el ejercicio 2001. Patentes Talgo, S.L.U.
participa en un 51% en esta sociedad por lo que la Sociedad dominante de! Grupo,
participa de manera indirecta, en un 51% de su capital social. El otro accionista de Ia
sociedad es RZD (Federacién de ferrocarriles rusos) que ostenta un 49% de la misma.

Tiene por objeto social la comercializacion, conservacion y reparacién de trenes y de sus
componenies.

Su domicilio social se encuentra en San Petersburgo, Rusia.
Esta Sociedad carece de actividad a cierre de los ejercicios 2016 y 2015.



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2016
(Expresado en Miles de euros)

Talge inc.

Patentes Talgo, S.L.U. participa en un 100% en la sociedad Talgo Inc. por lo que la
participacién de la Sociedad dominante del Grupo de manera indirecta en esta sociedad
es del 100% de su capital social.

Se constituyd a comienzos de 2000 como compaiiia constructora y mantenedora de los
trenes Talgo que circulan por el territorio americano.

Su domicilio social se localiza en Seattle, en el estado de Washington (Estados Unidos).
Asimismo, desarrolla actividades de fabricacién de trenes en Milwaukee (Wisconsin).

Talgo Bosnia Herzegovina d.o.o.

Patentes Talgo, S.L.U. participaba en un 100% en esta sociedad, por lo que la Sociedad
dominante participaba de manera indirecta en esta sociedad en un 100%. Talgo Bosnia
Herzegovina d.0.0. se constituyd en octubre de 2009 y tfenia por objeto social
fundamentalmente el desarrollo y ejecucién de trabajos de mantenimiento integral de
material ferroviario asi como las tareas necesarias para la ejecucién de tales fines. Su
domicilio social se localizaba en Sarajevo, Bosnia — Herzegovina.

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad ha quedado liguidada.

Talgo Kazajstan, S.L.

Patentes Talgo, S.L.U. participa en un 100% en esta sociedad, por lo que la Sociedad
dominante participa de manera indirecta en esta sociedad en un 100%.

Su domicilio social se localiza en Las Rozas, Madrid.

Con fecha 6 de agosto del 2012, la sociedad Talgo Kazajstan, S.L. firmo una adenda al
contrato de fundacién de Tulpar-Talgo, LLP., por la cual la participacion de esta sociedad
en la anterior queda reducida a un 0,00074%.

Dado el porcentaje de participacion, asi como que Talgo Kazajstan, S.L. no mantiene
poder de decision ni derechos de voto, esta sociedad no se considera parte del Grupo
Talgo a cierre de los ejercicios 2016 y 2015.

Durante el gjercicio 2015 esta sociedad realizé un pago por 23.000 miles de euros para la
adquisicion del 51% de la sociedad Tulpar Talgo, LLP, estando la misma supeditada a
distintas aprobaciones de terceros. Se estima que la adquisicién se materializara durante
el ejercicio 2017.



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL

EJERCICIO 2016
(Expresado en Miles de euros)

Patentes Talgo Tashkent LLC

Patentes Talgo, S.L.U. constituy6 esta sociedad el 24 de diciembre de 2011 y participa en
un 100% en esta sociedad, por lo que la Sociedad dominante participa de manera
indirecta en esta sociedad en un 100%.

Su domicilio social se localiza en Taskent, Uzbekistan.

Talgo Demiryolu Aracli Uretim VE BA. A.S.

Patentes Talgo, S.1..U. participa en un 100% en esta sociedad, por lo que la Sociedad
dominante participa de manera indirecta en esta sociedad en un 100%.

Se constituyd en febrero de 2014 y tiene por objeto social fundamentalmente la
construccion y el mantenimiento de material rodante ferroviario.

Su domicilio social se localiza en Estambul, Turguia.
Esta Sociedad carece de actividad a cierre de los ejercicios 2016 y 2015.

Consorcio Espariol Alla Velocidad Meca-Medina, S A.

El mencionado consorcio fue constituido el 2 de noviembre de 2011. Patentes Talgo,
S.L.U. mantiene un total de 10.074 acciones de valor nominal 1 euro por accién, estando
totalmente desembolsado el 100% del valor nominal de las mismas. Dichas acciones
representan un porcentaje de participacion del 16,79% de la citada sociedad. Por tanto, la
Sociedad dominante participa de manera indirecta en un 16,79%.

El objeto social de esta sociedad es la realizacion por cuenta propia de las actividades de
disefio, construccion, operacion, mantenimiento y contratacién en el ambito del tren de
alta velocidad de doble linea para el transporte de pasajeros enire las ciudades de La
Meca, Jeddah, Medina y cualesquiera otras ciudades en el Reino de Arabia Saudi y el
desempefio de cualquier otra actividad en relacién con el proyecto firmado en el ejercicio
2012. Los miembros gue componen el mencionado consorcio responden solidariamente
de las obligaciones del mismo. El Grupo no ha recibido hasta la fecha reclamaciones ni
penalizaciones relacionadas con este proyecto.

La operativa de esta sociedad es fundamentalmente la intermediacion, a través de la cual
los distintos miembros del consorcio reciben los cobros asociados a cada uno de sus
compromisos en el contrato.

Dicha inversion se califica como inversion en asociadas.

000 Talgo

La Sociedad dominante participa en un 100% en esta sociedad a través de sus filiales
Patentes Taigo, S.L.U. (87,5%) y Talgo Kazajstan, S.L. (12,5%).
4
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TALGO, 8.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL

EJERCICIO 2016
(Expresado en Miles de euros)

Tiene por objeto social fundamentalmente la construccion, mantenimiento, certificacion y
homologacién de material rodante ferroviario.
Su domicilio social se localiza en Mosc(, Rusia.

Motion Rail, S.A.

La Sociedad dominante participa de manera indirecta en un 100% en esta sociedad.

La sociedad ha sido constituida en diciembre del ejercicio 2016, estando pendiente de
inscripcion por parte del Registro Mercantii de Madrid a cierre del ejercicio 2016, y
habiendo quedado finalmente inscrita con fecha 2 de febrero de 2017. Tiene por objeto
social fundamentalmente la explotacion y operacién de todo tipo de actividades del
transporte ferroviario.

Su domicilio social se localiza en Las Rozas, Madrid, Espafia.
Esta Sociedad carece de actividad a cierre del ejercicio 2016.
2. Resumen de las principales politicas contables

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacion de estas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2016. Estas politicas se
han aplicado de manera uniforme para todos los afios presentados, salvo que se indique
lo contrario.

2.1 Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondiente al ejercicio 2016, que se
han obtenido a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad
dominante y por fas restantes entidades integradas en el mismo, han sido formuladas por
los Administradores de la Sociedad dominante en reunién de su Consejo de
Administracion celebrada el 23 de febrero de 2017.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad dominante de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, teniendo en consideracion
la totalidad de los principios y normas contables y los criterios de valoracién de aplicacion
obligatoria de las NIIF-UE, de forma que muestran la imagen fiel dei patrimenio y de la
situacién financiera consolidada de! Grupo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados
globales de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de
efectivo consolidados que se han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa
fecha.

No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracién aplicados en la
preparacion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2016 pueden
diferir de los utilizados por algunas de las entidades integradas en el mismo, en el
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proceso de consolidacién se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios
para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

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

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2015 fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el
dia 3 de mayo de 2016. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas
anuales de las entidades integradas en el mismo correspondientes al ejercicio 2016, se
encuentran pendientes de aprobacién por sus respectivas Juntas Generales de
Accionistas o Socios. No obstante, el Consejo de Administracién de la Sociedad
dominante entiende que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin ninguna
modificacion.

2.1.1 Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables
significativos respecto a los criterios aplicados en el ejercicio 2015.

2.1.2. Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros, al ser el
euro la moneda del entorno econdémico principal en el que opera el Grupo. Las
operaciones en el extranjero se registran de conformidad con las politicas descritas en la
Nota 2.5.

2.2. Adopcidn de las normas internacionales de informacién financiera

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2016 han sido elaboradas de acuerdo con las Normas Intermnacionales
de Informacién Financiera (NIIF), conforme a lo establecido en el Reglamento (CE) n°
1606/2002 del Parlamento Europeo y en el Consejo del 19 de julio de 2002. En Espaia,
la obligacién de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa
fue, asimismo, regulada en la disposicién final undécima de ia Ley 62/2003, de 30 de
diciembre de 2003, de medidas fiscales, administrativas y de orden social.

Durante el gjercicio 2016 han entrado en vigor las siguientes normas e interpretaciones
de aplicacion obligatoria, ya adoptadas por la Unién Europea que, en caso de resultar de
aplicacién, han sido utilizadas por el Grupo en la elaboracién de las presentas cuentas
anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2016:

2.2.1 Normas, interpretaciones y modificaciones obligatorias para todos los ejercicios
comenzados el 1 de enero de 2016:

6
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Aprobadas para su uso en la Unién Europea

Aptlicacion obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

Modificacion de NIC 19 Contribuciones de
empleados a planes de pensiones de
prestacion definida (publicada en
noviembre de 2013)

La modificacién se emite para facilitar la posibilidad
de deducir estas contribuciones del coste del
servicio en el mismo periodo en que se pagan si se
cumplen cierfos requisitos.

1 de febrerc de 2015 (1)

Mejoras a las NIIF Ciclo 2010-2012
(publicadas en diciembre de 2013)

Modificaciones menores de una serie de normas

1 de febrero de 2015 {1)

Modificacion de Ia NIC 16 y NIC 38

Metodos aceplables de depreciacién v
amortizacion (publicada en mayo de
2014)

Clarifica los métodos aceptables de amortizacion y
depreciacion del inmovilizado material e intangible,
gue no incluyen los basados en ingresas

1 de enero de 2016

Modificacion a la NHF 11 Contabilizacién
de las adquisiciones de participaciones en
operaciones conjuntas (publicada en
mayo de 2014)

Especifica la forma de contabilizar la adguisicion de
una participacién en una operacion conjunta cuya
actividad constituye un negocic

1 de enero de 2018

Maodificaciones a las NIIF Ciclo 2012-2014
(publicada en sepfiembre de 2014)

Modificaciones menores a una serie de normas

1 de enerc de 2016

Modificacion a fa NIC 27 Método de
puesta en equivalencia en estados
financieros separados (publicada en
agosto de 2014)

Se permitird la puesta en equivalencia en los
estados financieros individuales de un inversor

1 de enero de 2016

Modificaciones NIC 1: Iniciativa desgloses
(Diciembre 2014)

Diversas aclaraciones en relacién con los desgloses
{materialidad, agregacion, orden de notas etc.)

1 de enero de 2016

Maodificaciones NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28:
Socledades de inversién {publicada en
diciembre de 2014)

Clarificaciones sobre la excepcidn de consolidacion
de las sociedades de inversion

1 de enero de 2016

Modificacion a fa NIC 16 y NIC 41:
Plantas productoras {publicada en junio
de 2014)

Las plantas productoras pasarén a llevarse a coste,
en lugar de a valor razonable

1 de enero de 2016

{1) Lafecha de enirada en vigor de esta norma era & partir de 1 de julio de 2014

Las normas anteriores no han tenido un impacto significativo en las cuentas consolidadas

del Grupo.

2.2.2. Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de aplicacion obligatoria en
ejercicios posteriores al ejercicio natural que comenzo el 1 de enero de 2016 (aplicables

de 2016 en adelante):
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Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones:

Aplicacion obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

NIF 15 Ingresos procedentes de contratos
con clientes (publicada en mayo de 2014) y
sus charficaciones {publicada en abril de
2016)

Afectard en mayor o menor medida de manera
transversal a todos los sectores e industrias.
Sustituird a las nommas actuales e interpretaciones
videntes sobre ingresos. Es un modelo mucho més
restriclivo y basado en reglas ademds de tener un
enfoque conceptual muy distinte, por lo que la
aplicacidn de los nuevos reguisitos puede dar
lugar a cambios importantes en el parfil de
ingresos

1 de enero de2018
{Las clarificaciones de NIF 15 estan
pendientes de adopci()n)

NHF 9 instrumentos Financieros (ditima
fase publicada en julic de 2014)

Sustituye a los requisitos de clasificacion,
valoracién,reconocimiento y baja en cuentas de
actives y pasivos financieres, la contabilidad de
coberturas y deterioro de NIC 39

1 de enerc de 2018

Pendientes de aprobacion para
sy uso en la Unién Europea

NHF 18 Arrendamientos {publicada en
enero de 20186)

Sustituye a la NIC 17 y las interprefaciones
asociadas. L.a novedad central radica en que la
nueva norma propone un modelo contable Gnico
para los arrendatarios, que incluirdn en el balance
todos los arrendamientos (con algunas
excepciones limitadas) con un impacto similar al
de los actuates arrendamientos financieros (habra
amortizacion del activo por el derecho de uso y un
gasto financiero por el cosle amortizado det
paslivo)

1 de enero de 2019

Modificaciones y/6 interpretacione

S

Maodificacion a ka NIC 7 Iniciativa de
desgloses {publicada en enero de 2018)

Introduce requisitos de desglose adicionales con el
fin de mejorar la informacién proporcionada a los
usuarios

1 de enero de2017

Madificacion a la NIC 12 reconocimiento de
activos por impuestos diferidos por
pérdidas no realizadas (publicada en enero
de 2016)

Clarificacién de los principios establecidos
respecto al reconocimiento de activos por
impuestas diferidos por pérdidas no realizadas

1 de enero de 2017

Modificacion a la NIIF 2 Clasificacion y
valoracién de pagos basados en acciones
(publicado en junio de 2016)

Son madificaciones limitadas que aclaran
cuestiones concretas como los efecios de las
condiciones de devengoe en pagos basados en
acciones a Houidar en efectivo, la clasificacion de
pagos basados en acciones cuando tiene
clausulas de fiquidacion por el neto y aigunos
aspectos de ias modificaciones det tipo de pago
basado en agciones

1 de enaro de 2018

Modificacion NIIF 10 y NIC 28 Venta 6
aportacion de activos amie un inversor y sul
asociada/negocio conjunto (pubBcada en
septiembre de 2014)

Clarificacién en relacién at resultado de estas
operaciones si se trata de negocios o de aclivos

5in fecha definida

A la fecha actual, el Grupo esta evaluando los impactos que la aplicacién futura de
estas normas podria tener en las cuentas anuales una vez entren en vigor. La
evaluacion preliminar def Grupo es que los impactos de la aplicacién de estas normas

no seran significativos.
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2.3 Principios de consolidacion
a) Dependientes

Dependientes son todas las entidades (incluidas las entidades con cometido
especial) sobre las que el Grupo tiene poder para dirigir las politicas financieras y
operativas, ejerce el poder sobre las actividades relevantes, manteniendo ia
exposicion o el derecho a los resultados variables de la inversién y la capacidad de
utilizar dicho poder de modo que pueda influir en el importe de esos retornos, ello
generalmente viene acompafiado de una participacién superior a la mitad de los
derechos de voto. A la hora de evaluar si el Grupo controla otra entidad, se
considera Ia existencia y el efecto de los derechos potenciales de voto que sean
actualmente ejercitables o convertibles. Las dependientes se consolidan a partir de
la fecha en que se transfiere el control al Grupo, y se exciuyen de la consolidacion
en la fecha en que cesa el mismo.

Para contabilizar la adquisicién de dependientes por el Grupo se utiliza el método
de adquisiciébn. La contraprestacion transferida por la adquisicion de una
dependiente se corresponde con el valor razonable de los activos transferidos, los
pasivos incurridos y las participaciones en el patrimonio emitidas por el Grupo. La
contraprestacion transferida también incluye el valor razonable de cualquier activo o
pasivo que proceda de un acuerdo de contraprestacién contingente. Los costes
relacionados con la adquisicién se reconocen como gastos en los ejercicios en los
que se incurra en los mismos. Los activos identificables adquiridos y los pasivos y
pasivos contingentes asumidos en una combinacion de negocios se valoran
inicialmente a su valor razonable en la fecha de adquisicion. Para cada
combinacion de negocios, el Grupo puede optar por reconocer cualquier
participacion no dominante en la adquirida por el valor razonable o por la parte
proporcional de la participacion no dominante de los activos netos identificables de
la adquirida.

El fondo de comercio se valora como el exceso de la suma de la contraprestacion
transferida, el importe de cualquier participacion no dominante en la adquirida y el
valor razonable en ia fecha de adquisicion de la participacién en el patrimonio neto
de la adquirida anteriormente mantenido por la adquirente sobre el importe neto en
la fecha de adquisicién de los activos identificables adquiridos y los pasivos
asumidos. Si este importe fuera inferior al valor razonable de los activos netos de la
dependiente adquirida, en caso de tratarse de una compra en condiciones
ventajosas, fa diferencia se reconoce como ganancia directamente en la cuenta de
resultados.

l.as cuentas anuales de las entidades dependientes se consolidan con las de la
sociedad dominante por el método de integracién global, se eliminan las
transacciones inter-compafiia, los saldos y las ganancias no realizadas por
transacciones entre entidades del Grupo. También se eliminan las pérdidas no
realizadas. Las politicas contables de las dependientes se han modificado en los
casos en que ha sido necesario para asegurar la uniformidad con las politicas

9
&;%cf



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2016
(Expresado en Miles de euros)

adoptadas por el Grupo. Todas las dependientes del Grupo tienen fecha de cierre
contable el 31 de diciembre.

b} Sociedades asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que la sociedad dominante tiene
capacidad de ejercer una influencia significativa (sin control ni control conjunto). Se
entiende que existe influencia significativa cuando el Grupo tiene participacion en la
sociedad y poder para intervenir en las decisiones de politica financiera y de
explotacion de ésta, sin llegar a tener control. Habitualmente, esta capacidad se
manifiesta en una participacion (directa o indirecta) igual o superior ai 20% de los
derechos de voto de la entidad participada. Estas operaciones se integran por el
método de la participacion.

Bajo este grupo se encontraria el Consorcio Espafiol Alta Velocidad Meca-Medina,
S.A. al 31 de diciembre de 2015 y 2016. Se considera que existe una influencia
significativa sin control ni contral conjunto en este consorcio por los miembros del
Consejo de administracion nombrados por el Grupo, ya que la toma de decisiones
se acuerda en base a los derechos participativos de los miembros del consorcio y
como norma general se exige una mayoria del 75%.

La informacién financiera mas relevante respecto a la mencionada sociedad
asociada se presenta a continuacién en miles de euros:

2016 2015
Activos corrientes 166 961 164 260
Activos no corrientes 94 94
Total Activos 167 055 164 354
Pasivos corrientes 166 995 165 369
Pasivos no corrientes - -
Totat pasivos 166 995 165 369
Patrimonio Neto 60 { 1015)
Ingresos de explotacion 8798 (13748)
Gastos de explotacién { 7540} 12 721
Resultado neto 1075 { 1075)

El auditor de dicha sociedad en KPMG, S.A. y las cifras correspondientes al
gjercicio 2016 se encuentran en proceso de auditoria.

lLas sociedades asociadas se incluyen en las cuentas consolidadas aplicando el
meétodo de la participacion es decir, por la fraccién de su neto pafrimonial que
representa la participacion del Grupo en su capital, una vez considerados los
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dividendos percibidos de las mismas y otras eliminaciones patrimoniales. En el caso
de transacciones con una asociada, las pérdidas o ganancias correspondientes se
eliminan en el porcentaje de participacién del Grupo en su capital.

Cuando se aplica por primera vez el método de la participacién, la participacion en
la sociedad se valora por el importe que el porcentaje de inversién de las
sociedades del Grupo represente sobre el patrimonio neto de aquella, una vez
ajustados sus activos netos a su valor razonable a la fecha de adquisicién de la
influencia significativa.

La diferencia entre el valor neto contable de ia participacién en las cuentas
individuales y el importe mencionado en el parrafo anterior constituye un fondo de
comercio que se recoge en la partida “Inversiones en asociadas”. En el caso
excepcional de que la diferencia entre el importe al que la inversién esté
contabilizada en las cuentas individuales v la parte proporcional del valor razonable
de los activos netos de la sociedad fuese negativa, dicha diferencia se registra en el
estado de resultados global tras haber evaluado de nuevo la asignacién de los
valores razonables a los activos y pasivos de la sociedad asociada.

En general, salvo en el caso de que surja una diferencia negativa en la adquisicién
de influencia significativa, la inversion se valora inicialmente por su coste.

Los resultados generados por la sociedad por el método de la participacién se
reconocen desde la fecha en que se adquiere la influencia significativa.

El valor contable de ia participacion se modifica (aumenta o disminuye) en la
proporcidn que corresponda a las sociedades del Grupo, por las variaciones
experimentadas en el patrimonio neto de la sociedad participada desde la
valoracién inicial, una vez eliminada la proporcidén de resultados no realizados
generados en transacciones entre dicha sociedad y las sociedades del Grupo.

El mayor valor atribuido a la participacion como consecuencia de ia aplicacién del
método de adquisicion se reduce en ejercicios posteriores, con cargo a los
resultados consolidados o a la partida del patrimonio neto que corresponda y a
medida que se deprecien, causen baja o se enajenen a terceros los
correspondientes elementos patrimoniales. Del mismo modo, procede el cargo a
resultados consolidados cuando se producen pérdidas por deterioro de valor de
elementos patrimoniales de la sociedad participada, con el limite de la plusvalia
asignada a los mismos en la fecha de primera puesta en equivalencia.

Las variaciones en el valor de la participacién correspondientes a resultados del
ejercicio de la participada forman parte de los resultados consolidados, figurando en
la partida “Participacion en beneficios (pérdidas) de sociedades puestas en
equivalencia”. No obstante, si la sociedad asociada incurre en pérdidas, la
reduccién de la cuenta representativa de la inversion tendré como limite el propio
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valor contable de la participacion. Si la participacion hubiera quedado reducida a
cero, las pérdidas adicionales, y el correspondiente pasivo se reconoceran en la
medida en que se haya incurrido en obligaciones legales, contractuales, implicitas o
tacitas, o bien si el Grupo hubiera efectuado pagos en nombre de la sociedad
participada.

Las variaciones en el valor de la participacién correspondientes a ofras variaciones
en el patrimonio neto se muestran en los correspondientes epigrafes del patrimonio
neto conforme a su naturaleza.

La homogeneizacion valorativa y temporal se aplica a las inversiones asociadas en
la misma forma que para las sociedades dependientes.

c) Negocio conjunto

Control conjunto es el reparto del control contractualmente decidido, que existe solo
cuando las decisiones sobre las actividades relevantes requieren el consentimiento
unanime de las partes que comparten el control. Cuando una sociedad del Grupo
lleva a cabo sus actividades en el marco de operaciones conjuntas, el Grupo como
operador conjunto reconocera en relacion con su participacion en una operacion
conjunta:

- sus activos y pasivos, incluyendo su participacién en los activos y pasivos
mantenidos conjuntamente;
- su participacion en los ingresos y gastos que realiza la operacién conjunta.

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2016 el Grupo no tiene negocios conjuntos.
2.4 Variaciones en el perimetro de consolidacion

Durante el gjercicio 2016 no ha habido cambios en el perimetro de consolidacién excepto
por la constitucion de la sociedad Motion Rail, S.A. explicada en la nota 1. El pago
anticipado que se realizé en mayo de 2015 para la compra del 51% de la sociedad Tulpar
Talgo LLP esta supeditado a que terceros aprueben la compra final de la mencionada
participacion por lo que hasta que no se produzcan todas las aprobaciones por parte de
esas terceras partes no podré registrarse la inversion ni su inclusion dentro del perimetro
de consolidacion (nota 1). Se espera que la materializacidén de la mencionada adquisiciéon
se produzca durante el ejercicio 2017.

2.5 Transacciones en moneda extranjera
a) Moneda funcional y de presentacion
Las partidas incluidas en los estados financieros de cada una de las entidades del

Grupo se valoran utilizando ia moneda del entorno econdmico principal en el que
opera la entidad {moneda funcional). Las cuentas anuales consolidadas se
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presentan en miles de euros, salvo que se indique lo contrario, que es la moneda
funcional y de presentacién de la Sociedad dominante.

b)  Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional
utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas de las transacciones. Las
pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas
transacciones y de la conversién a los tipos de cambio de cierre de los activos y
pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta
de resuitados, exceplo si se difieren en otro resultado global como las coberturas
de flujos de efectivo cualificadas y las coberturas de inversiones netas cualificadas.
Las pérdidas y ganancias por diferencias de cambio relativas a recursos ajenos y a
efectivo y equivalentes al efectivo se presentan en la cuenta de resuitados en Ia
linea de “ingresos financieros” o “costes financieros”.

¢} Entidades del Grupo

Los resultados y la situacion financiera de todas las entidades del Grupo (ninguna
de las cuales tiene la moneda de una economia hiperinflacionaria) que tienen una
moneda funcional diferente de la moneda de presentacién se convierten a la
moneda de presentacion como sigue:

® Los activos y pasivos de cada estado de situacién financiera presentado, se
convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha del estado de situaciéon
financiera y los fondos propios al coste histérico;

® Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten a los tipos
de cambio medios del ejercicio a menos que esta media no sea una
aproximacion razonable del efecto acumulativo de los tipos existentes en las
fechas de transaccion, en cuyo caso los ingresos y gastos se convierten en la
fecha de las transacciones; y

@ Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen en otro resultado
global.

2.6 Inmovilizado material

Los elementos del inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicién
menos la amortizacion acumulada y el importe acumulado de las pérdidas por deterioro
reconocidas. El coste del inmovilizado material incluye los gastos directamente atribuibles
a la adquisicién de los elementos.

Los trabajos realizados para el inmovilizado material se reflejan al coste acumulado que
resulta de afiadir a los costes externos los costes internos, determinados en funcién de
los consumos propios de materiales de almacén vy los costes de produccién, aplicados
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sobre la base de tasas horarias iguales a las usadas para la valoracién de los proyectos
de fabricacion.

Los costes posteriores de ampliacion, modernizacién, mejora o de reparacién y
mantenimiento se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un
activo separado, segun corresponda, sélo cuando es probable que los bensficios
economicos futuros asociados con los elementos vayan a fluir al Grupo y el coste del
elemento pueda determinarse de forma fiable. Ei importe en libros de la parte sustituida
se da de baja contablemente. El resto de reparaciones y mantenimiento se cargan en la
cuenta de resultados durante el ejercicio financiero en que se incurre en elios.

Los terrenos no se amortizan. La amortizacidén de ofros activos se calcula
sistematicamente usando el método lineal para asignar sus costes hasta el importe de
sus valores residuales, durante sus vidas utiles estimadas. Cada parte de un elemento de
inmovilizado material que tenga un coste significativo con relacién al coste total del
elemento se amortiza de forma independiente. Las vidas (tiles estimadas son:

Afos %
Construcciones 50-33 2-3
Maquinaria 8 12,6
Otras instalaciones, Utillaje y Mobiliario 3-14 33,3-7,14
Otro inmovilizado material 4-12 25-83

El valor residual y la vida util de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en la
fecha de cada estado de situacion financiera.

Cuando el importe en libros de un activo es superior a su importe recuperable estimado,
su importe en libros se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable.

Las peérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando
los ingresos obtenidos con el importe en libros y se reconocen en la cuenta de resultados
dentro del epigrafe Resultado de enajenaciones del inmovilizado.

2.7 Activos intangibles
Los activos intangibles se reconocen por su coste de adquisicion o de produccién,
cuando se desarrollan internamente, menos la amortizacién acumulada y el importe
acumulado de las pérdidas por deterioro.
a)  Aplicaciones informaticas
Las licencias para programas informaticos adquiridas a terceros se capitalizan en
funcion de los costes incurridos para su adquisicion y para poner en condiciones de

uso el programa especifico y se valoran a su coste de adquisicién. Estos costes se
amortizan durante sus vidas Gtiles estimadas de cuatro afios.
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b} Gastos de desarrolio

Los gastos de desarrollo directamente atribuibles al disefio y realizacion de
proyecto relacionados con tecnologias aplicadas al ambito ferroviario que sean
identificables y Unicos y susceptibles de ser controlados por el Grupo se reconocen
comeo activos intangibles, cuando se cumplen las siguientes condiciones:

i)  Técnicamente, es posible completar la produccion del activo intangible de
forma que pueda estar disponible para su utilizacion o su venta;

i) La direccién tiene intencion de completar el activo intangible, para usario
o venderlo;

iif) La entidad tiene capacidad para utilizar o vender el activo intangible;

iv) Se puede demostrar la forma en que el activo intangible vaya a generar
probables beneficios econdémicos en el futuro;

v) Existe disponibilidad de los adecuados recursos técnicos, financieros o
de otro tipo, para completar el desarrollo y para utilizar o vender el activo
intangible; y

vi) El desembolso atribuible al activo intangible durante su desarrollo puede
valorarse de forma fiable.

Los gastos de desarrollo reconocidos como un activo intangible se reflejan al coste
de adquisicion acumulado que resulta de afiadir a los costes externos los costes
internos, determinados en funcion de los consumos propios de materiales de
almacen y los costes de produccion, aplicados sobre la base de tasas horarias
iguales a las usadas para la valoracidn de los proyectos de fabricacién.

Los costes que no cumplan estos criterios se reconoceran como un gasto en el
momento en el que se incurran. Los desembolsos sobre un activo intangible
reconocidos inicialmente como gastos del ejercicio no se reconoceran
posteriormente como activos intangibles.

Los costes de desarrollo reconocidos como activos se amortizan durante sus vidas
ttiles estimadas que no superan los cinco afios.

La amortizacidén de los costes de desarrollo reconocidos como activos comienza
cuando el Grupo empieza a aplicar la tecnologia desarroliada en los proyectos
firmados en cartera o bien cuando finaliza definitivamente el desarrollo reconocido
como activo, lo que ocurra antes.
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c)  Propiedad industrial

La propiedad industrial se valora a coste menos amortizacién acumulada y
correcciones por deterioro del valor reconocidas. La amortizacion se calcula por el
metodo lineal durante su vida util estimada.

d)  Activos intangibles adquiridos en una combinacion de negocios:

Los activos intangibles adquiridos en una combinacién de negocios y que se
reconocen separadamente del fondo de comercio se registran iniciaimente a valor
razonable en la fecha de adquisicién y se amortizan en base a su vida (til.

Posteriormente, se valora a coste menos amortizacion acumulada y correcciones
por deterioro de vaior reconocidas, de la misma forma que se realiza en el resto de
activos intangibies.

2.8 Fondo de comercio

El fondo de comercio representa el exceso del coste de adquisicion sobre el valor
razonable de la participacion del Grupo en los activos netos identificables de Ia
dependiente adquirida en la fecha de adquisicion.

El fondo de comercio se somete anualmente a una prueba para pérdidas por deterioro de
su valor y se valora por su coste menos las pérdidas por deterioro del valor acumuladas.
Las perdidas por deterioro del fondo de comercic no se revierten. Las pérdidas y
ganancias por la venta de una entidad incluyen el importe en libros del fondo de comercio
relacionado con la entidad vendida.

El fondo de comercio se asigna a las unidades generadoras de efectivo a efectos de
llevar a cabo las pruebas para pérdidas por deterioro. La asignacién se hace a aquellas
unidades generadoras de efectivo o grupos de unidades generadoras de efectivo que se
espera se beneficien de la combinacién de negocios en las que surge el fondo de
comercio identificadas de acuerdo con los segmentos operativos.

2.9 Pérdidas por deterioro del valor de los activos no financieros

Los activos que tienen una vida Gtil indefinida, por ejemplo el fondo de comercio, no estan
sujetos a amortizacion y se someten anualmente a pruebas para pérdidas por deterioro
del valor, asi como los activos intangibles que ain no estan disponibles para su uso. Los
activos sujetos a amortizacion se someten a revisiones para pérdidas por deterioro
siempre que algun suceso o cambio en las circunstancias indique que el importe en libros
puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el importe en
libros del activo excede su importe recuperable. E! importe recuperable es el valor
razonable de un activo menos los costes para la venta o el vaior en uso, el mayor de los
dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al
nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades
generadoras de efectivo). Los activos no financieros distintos al fondo de comercio que
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hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a cada fecha de
estado de situacién financiera, por si se hubieran producido reversiones de la pérdida.

2.10 Activos no corrientes mantenidos para la venta

El Grupo clasifica un activo no corriente como mantenido para la venta, si su importe en
libros se va a recuperar a través de una operacion de venta en vez de a través de su uso
continuado. Esta condicion se considera cumplida Gnicamente cuando la venta es
altamente probable, el activo esta disponible para su venta inmediata en sus condiciones
actuales y previsiblemente se completara en el plazo de un afo desde la fecha de
clasificacion, a no ser que se produzca un retraso causado por hechos o circunstancias
fuera del control del Grupo y éste siga comprometido con su intencién de venta del activo.
Los activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta se valoran al menor
valor entre su importe en libros y su valor razonable menos los costes de venta.

2.11  Activos financieros: clasificacion, reconocimiento y valoracién

El Grupo clasifica sus activos financieros fundamentalmente en la categoria de préstamos
y cuentas a cobrar. La clasificacion depende del propésito con el que se adquirieron los
activos financieros. La direccién determina la clasificacion de sus activos financieros en e
momento de reconocimiento inicial,

a) Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos
corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del
estado de situacion financiera que se clasifican como activos no corrientes. Fstos
activos financieros se reconocen inicialmente por el valor razonable mas los costes
de la transaccion. Los préstamos y cuentas a cobrar se registran posteriormente por
su coste amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo,
entendido como el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros del instrumento
con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. No
obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no
superior a un afo se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como
posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar los
flujos no sea significativo.

Es politica del Grupo eliminar del balance los saldos deudores cedidos como
consecuencia de contratos de factoring sin recurso, al entender que se han
traspasado sustancialmente todos los riesgos y beneficios de los mencionados
derechos de cobro.
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2.12 Compensacién de instrumentos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan, y presentan por un neto
en el estado de situacién financiera, cuando existe un derecho, exigible legalmente, de
compensar los importes reconocides, y el Grupo tiene la intencién de liquidar por el neto,
o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

2.13 Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros

El Grupo evalla en la fecha de cada estado de situacion financiera si existe evidencia
objetiva de que un activo financiero o un grupo de activos financieros puedan haber
sufrido pérdidas por deterioro. Un activo financiero o un grupo de activos financieros esta
deteriorado, y se incurre en una pérdida por deterioro del valor, si, y solo si, existe
evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o més eventos que hayan ocurrido
después del reconocimiento inicial del activo (un «evento que causa la pérdida»), y ese
evento o eventos causantes de la perdida tengan un impacto sobre los flujos de efectivo
futuros estimados del activo financiero o del grupo de activos financieros, que pueda ser
estimado con fiabilidad.

Los criterios que el grupo ufiliza para determinar si existe una evidencia objetiva de una
pérdida por deterioro incluyen:

Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado;
incumplimientos de las clausulas contractuales, tales como impagos o retrasos en
el pago de los intereses o el principal;

e Ei Grupo, por razones econdmicas o legales relacionadas con dificultades
financieras del prestatario, otorga al prestatario concesiones o ventajas que en otro
caso no hubiera otorgado;

¢ Sea cada vez mas probable que el prestatario entre en una situacién concursal o en
cualquier otra situacion de reorganizacion financiera;

¢ La desaparicién de un mercado activo para el activo financiero en cuestién, debido
a dificuitades financieras; o

e Los datos observables indican que existe una disminucion susceptible de valoracién
en los flujos de efective estimados futuros en un grupo de activos financieros desde
el reconocimiento inicial de aquellos, aunque la disminucion no pueda identificarse
todavia con activos financieros individuales del Grupo, incluyendo cambios
adversos en las condiciones de pago de los prestatarios del grupo y/o condiciones
econdmicas locales o nacionales que se correlacionen con impagos en los activos
del grupo.

El Grupo valora, en primer lugar, si existe evidencia objetiva de deterioro.

La perdida se calcula como la diferencia entre el importe en libros del activo y el vaior
actual de los flujos de efectivo futuros estimados (incluyendo las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido) descontadas a la tasa de interés efectiva original
del activo financiero. Se reduce el importe en libros del activo mediante una provision y el
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importe de la pérdida se reconoce en la cuenta de resultados en el epigrafe de Otros
gastos de explotacion. Si un préstamo tiene un tipo de interés variable, la tasa de
descuento para calcular la pérdida por deterioro es el tipo de interés efectivo actual
determinado de acuerdo con el contrato.

Si en un periodo posterior, el importe de la pérdida por deterioro del valor disminuye, vy el
descenso se puede atribuir objetivamente a un evento ocurrido después de que el
deterioro se haya reconocido (como una mejora en la calidad crediticia del deudor), ia
reversion del deterioro reconocido previamente se reconocera en la cuenta de resultados
consolidada.

2.14 [Existencias

Las materias primas y auxiliares se valoran a coste o a su valor neto realizable, el menor
de los dos. El coste se determina en funcidn del coste medio ponderado. El coste de los
productos terminados y de los productos en curso incluye los materiales, la mano de obra
y los costes directos e indirectos de fabricacién acumulados en la realizacién de los
distintos proyectos por el importe efectivamente incurrido. El valor neto realizable es el
precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costes variables de
venta aplicables asi como en el caso de las materias primas y de los productos en curso,
los costes estimados necesarios para completar su produccion.

Cuando el valor neto realizable de las existencias sea inferior a su coste, se efectuaran
las oportunas correcciones valorativas, reconociéndolas como un gasto en el estado de
resultados global en el epigrafe de Coste de Aprovisionamientos.

Si las circunstancias que causan la correccion de valor dejaran de existir, el importe de la
correccién es objeto de reversion y se reconoce como ingreso en el estado de resultados
globai.

2.15 Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depositos a la vista
en entidades de crédito y otras inversiones a corto plazo con vencimiento original de tres
meses o0 menos, y aquellos depdsitos que, por sus condiciones contractuales y
caracteristicas especificas, se consideran depésitos a la vista y que devengan un tipo de
interés referenciado a un periodo inferior a tres meses.

2.16 Capital social

Los costes incrementales directamente atribuibles a la emisién de nuevas acciones u
opciones se presentan en el patrimonio neto como una deduccién, neta de impuestos, de
los ingresos obtenidos.

Cuando cualquier entidad del Grupo adquiere acciones de la Sociedad (acciones
propias), la contraprestacion pagada, incluido cualquier coste incremental directamente
atribuible (neto de impuesto sobre las ganancias) se deduce del patrimonio neto atribuible
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a los tenedores de instrumentos de patrimonio de la Sociedad hasta su cancelacion,
nueva emision o enajenacion. Cuando estas acciones se vuelven a emitir posteriormente,
cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la transaccion
directamente atribuible y los correspondientes efectos del impuesto sobre ias ganancias,
se incluye en el patrimonio neto atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio
del Grupo.

2.17 Cuentas comerciales a pagar

Las cuentas comerciales a pagar son obligaciones de pago por bienes o servicios que se
han adquirido de los proveedores en el curso ordinario de la actividad. Las cuentas a
pagar se clasifican como pasivo corriente si los pagos tienen vencimiento a un afio o
menos. En caso contrario, se presentan como pasivos no corrientes.

Las cuentas comerciales a pagar se reconocen iniciaimente a valor razonable y
posteriormente se valoran por su coste amortizado usando el método de tipo de interés
efectivo.

2.18 Recursos ajencs

Los recursos ajenos se reconocen, inicialmente, por su valor razonable, netos de los
costes en que se haya incurrido en la transaccion. Posteriormente, los recursos ajenos se
valoran por su coste amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de
los costes necesarios para su obtencién) y el valor de reembolso se reconoce en la
cuenta de resultados durante la vida de la deuda de acuerdo con el método del tipo de
interés efectivo.

Los recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes a menos que el Grupo tenga
un derecho incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después de
la fecha del estado de situacion financiera.

Los recursos ajenos se dan de baja cuando han expirado o se han pagado o cancelado
las obligaciones contractuales a elios asociadas.

2.19 Impuestos corrientes y diferidos

El gasto por impuesto del periodo comprende los impuestos corrientes v diferidos. Los
impuestos se reconocen en el resultado, excepto en la medida en que estos se refieran a
partidas reconocidas en el otro resultado global o directamente en el patrimonio neto.

El gasto por impuesto corriente se calcula en base a las leyes aprobadas o a punto de
aprobarse a la fecha del estado de situacién financiera en los paises en los que opera el
Grupo y en los que generan bases imponibles. La direccién evallia periédicamente ias
posiciones tomadas en las declaraciones de impuestos respecto a las situaciones en las
que la regulacién fiscal aplicable esta sujeta a interpretacion y, en caso necesario,
establece provisiones en funcién de ias cantidades que se espera pagar a las autoridades
fiscales.
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Los impuestos diferidos se reconocen, de acuerdo con el método de pasivo, por las
diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de Ios activos y pasivos y sus
importes en libros en las cuentas anuales consolidadas. Sin embargo, los impuestos
diferidos no se contabilizan si surgen del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en
una transaccion, distinta de una combinacién de negocios que, en el momento de la
transaccion, no afecta ni al resultado contable ni a la ganancia o pérdida fiscal. El
impuesto diferido se determina usando la normativa y los tipos impositivos aprobados o a
punto de aprobarse en la fecha del estado de situacién financiera y que se espera seran
de aplicacion cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el
pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que
vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las
diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en
inversiones en dependientes, asociadas y negocios conjuntos, excepto en aquelios casos
en que el Grupo pueda confrolar la fecha en que revertiran las diferencias temporarias y
sea probable que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si, y solo si, existe un
derecho legalmente reconocido de compensar los activos por impuesto corriente con los
pasivos por impuesto corriente y cuando los activos y los pasivos por impuestos diferidos
se derivan del impuesto sobre las ganancias correspondientes a la misma autoridad
fiscal, que recaen sobre la misma entidad o sujeto fiscal, o diferentes entidades o sujetos
fiscales, que pretenden liquidar los activos y pasivos fiscales corrientes por su imporie
neto.

La Sociedad dominante tiene concedido por las autoridades fiscales el régimen de
tributacion consolidada del Impuesto sobre Sociedades, formando parte de este grupo las
sociedades dependientes Patentes Talgo, S.L.U. y Taigo Kazajstan, S.L.

2.20 Prestaciones a los empleados
a) Plan de pensiones de aportacién definida

Patentes Talgo, S.1..U. mantiene acordado con sus trabajadores activos un plan de
pensiones de aportacion definida por el cual la mencionada sociedad dependiente
realiza una aportacién mensual del 4% del salario bruto mas la antigliedad por cada
empleado, estando el fondo asignado especificamente a cada trabajador. Una vez
que se han pagado las aportaciones, la sociedad dependiente no tiene obligacién
de realizar pagos adicicnales.

Ef acuerdo firmado con los trabajadores respecto a todos los derechos devengados
establecio una unica aportacién a una entidad financiera que gestiona el fondo de
pensiones mas las aportaciones futuras que la sociedad ha ido realizando. La
sociedad tiene externalizado el plan de pensiones desde marzo de 2000.
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b}  Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la
decision del Grupo de rescindir su contrato de trabajo. El Grupo reconoce estas
prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su
empleo a los trabajadores. Las prestaciones que no se van a pagar en los doce
meses siguientes a la fecha del estado de situacién financiera, se descuentan a su
valor actual.

¢) Planes de participacién en beneficios y bonus

El Grupo, cuando se relnen las condiciones para ello, reconoce un pasivo y un
gasto para pago de objetivos en base a los acuerdos individuales con cada uno de
los trabajadores.

El Grupo tiene aprobado un plan de retribucion a sus empleados vinculado al
cumplimiento de objetivos estratégicos y a la evolucion de la cotizacién de la
accion. Este plan puede ser abonado en efectivo o en acciones, a eleccién del
Grupo.

Durante el gjercicio 2016 no se ha devengado importe alguno por este concepto.
2.21 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando el Grupo tiene una obligacion presente, ya sea
legal o implicita, como resultado de sucesos pasados, es probable que vaya a ser
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion y el importe puede estimarse
de forma fiable,

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que
sean necesarios para liquidar ia obligacién usando un tipo antes de impuestos que refleje
las evaluaciones del mercado actual del valor temporal del dinero y los riesgos
especificos de la obligacién. Los ajustes en la provisién con motivo de su actualizacion se
reconocen como un gasto financiero conforme se van devengando.

Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que
se informa sobre los mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37.

2.22 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se registran por el valor razonable de la contraprestacion a recibir y
representan los importes a cobrar por los bienes entregados vy los servicios prestados en
el curso ordinario de ias actividades del Grupo, menos devoluciones, rebajas, descuentos
y el impuestio sobre el valor afiadido.

El Grupo reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos puede ser valorado con
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fiabilidad, es probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a fluir al Grupo y se
cumplen las condiciones especificas para cada una de las actividades. Los ingresos
ordinarios del contrato se valoran segun el valor razonable de la contraprestacion recibida
0 por recibir. La valoracién de los ingresos ordinarios estard afectada por diversas
incertidumbres, que dependen del desenlace de hechos futuros. Las estimaciones
necesitan a menudo ser revisadas a medida que tales hechos ocurren o se resuelven las
incertidumbres.

Una modificacion puede llevar a aumentar o disminuir los ingresos ordinarios del contrato,
las modificaciones se incluyen en los ingresos ordinarios cuando:

- Es probable que el cliente apruebe el plan modificado y la cuantia que surge de ia
modificacién y

- Lacuantia de la modificacidén puede ser valorada con suficiente fiabilidad.

Una reclamacion es una cantidad que el contratista espera cobrar del cliente o un tercero
como reembolso de costes no incurridos en el precio del contrato. La valoracion de los
ingresos asociados a una reclamacion estéd sujeta a un alto nivel de incertidumbre y
depende del resultado de las pertinentes negociaciones, por lo que se incluiran en los
ingresos ordinarios cuando:

- Las negociaciones hayan alcanzado un avanzado estado de maduracién de
manera que es probable que el cliente acepte la reclamacién y

- El importe que es probable que acepte el cliente puede ser valorado con suficiente
fiabilidad.

lLos ingresos por contratos de fabricacién de material rodante y magquinas auxiliares
especificamente negociados en base a unas caracteristicas técnicas definidas por el
cliente final, que implican la fabricacién de un activo o conjunto de activos que estén
intimamente relacionados entre ellos en términos de su disefio, tecnologia y funcién, o
bien en relacién con su Ultimo destino o utilizacién, y que mantengan caracteristicas
técnicas y estructurales distintas de otros activos, se reconocen durante el periodo del
contrato cuando el resultado del mismo puede estimarse de forma fiable y es probable
que el contrato vaya a ser rentable. El criterio de reconocimiento de ingresos en contratos
de fabricacién de trenes y maquinas auxiliares varia en funcién de la estimacién del
resultado del contrato e incluye todos los costes relacionados, potenciales retrasos,
reclamaciones y penalizaciones. Cuando sea probable que los costes del contrato vayan
a exceder el total de los ingresos del mismo, la pérdida esperada se reconoce
inmediatamente como un gasto.

El Grupo utiliza el método del porcentaje de realizacién para determinar el importe
adecuado a reconocer en un periodo determinado. El grado de realizacion se determina
por referencia a los costes del contrato incurridos en fa fecha del estado de situacién
financiera como un porcentaje de los costes estimados totales para cada contrato.

El Grupo presenta como una cuenta a cobrar (“construccién ejecutada pendiente de
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facturar”) incluida en el epigrafe Clientes y otras cuentas a cobrar, el importe de los
contratos ejecutados, para los cuales los costes incurridos mas los beneficios
reconocidos (menos las pérdidas reconocidas) superan la facturacion parcial.

El Grupo presenta como un pasivo (“anticipos recibidos por trabajo de contratos™),
incluido en el epigrafe de Proveedores, el importe de todos los contratos en curso para
los cuales la facturacién parcial / los anticipos recibidos superan los costes incurridos mas
los beneficios reconocidos (menos las pérdidas reconocidas).

El Grupo periédicamente revisa sus presupuestos, manteniendo asi actualizado el calculo
del grado de avance.

Los ingresos procedentes de contratos cuyo objeto sea la fabricacion de productos
estandar sobre los que se realizan, para cada tipologia de cliente que lo requiera,
pequefas modificaciones que no varian de manera significativa las especificaciones
técnicas del producto, se reconocen cuando se entrega el bien y se traspasan los riesgos
asociados a la propiedad del mismo.

Las ventas de repuestos se reconocen cuando se entregan los bienes y se traspasan los
riesgos asociados a la propiedad de los mismos.

Los ingresos por servicios de mantenimiento, establecidos sobre la base de canones
negociados anualmente, se reconocen a medida que se va prestando el servicio de
acuerdo con planes anuales de mantenimiento acordados con el cliente final que estan
referenciados a los kilémetros recorridos por los trenes o bien canones fijos acordados
con los clientes.

ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo.
Cuando una cuenta a cobrar sufre pérdida por deterioro del valor, el Grupo reduce el
valor contable a su importe recuperable, descontando los flujos futuros de efectivo
estimados al tipo de interés efectivo original del instrumento, clasificando dicho descuento
cOmMo menores ingresos por intereses.

2.23 Subvenciones oficiales

Las subvenciones recibidas de organismos publicos se reconocen por su valor razonable
cuando hay una seguridad razonable de que fa subvencién se cobrara y el Grupo
cumplird con todas las condiciones establecidas.

Las subvenciones oficiales relacionadas con costes se difieren y se reconocen en la
cuenta de resultados, en el epigrafe de Otros ingresos durante el periodo necesario para
correlacionartas con los costes que pretenden compensar.

Las subvenciones oficiales relacionadas con la adquisicion de inmovilizado material e
intangible se incluyen en pasivos no corrientes como subvenciones oficiales diferidas y se
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abonan a la cuenta de resultados en el epigrafe de Otros ingresos segtin el método lineal
durante las vidas esperadas de los correspondientes activos.

Los préstamos subvencionados sin interés, otorgados principalmente para proyectos de
investigacion y desarrollo se registran en el pasivo por su valor razonable. En el caso de
subvenciones de proyectos de desarrollo, la diferencia entre el valor razonable y el valor
de reembolso se reconoce como subvencion, en el epigrafe de Subvenciones oficiales
imputandose al resultado a medida que se amortizan los activos relacionados con dichos
proyectos. En el caso en que la subvencién se aplique a gastos de investigacién, la
diferencia entre el valor razonable y el valor de reembolso, se reconoce en resultados
cuando se han incurrido los gastos.

Dentro de este epigrafe se incluyen, basicamente, los anticipos reembolsables a tipo cero
que han sido considerados subvenciones de capital concedidos dentro del Plan de
competitividad, puesto en marcha por el Ministerio de Industria, asi como otros
concedidos por el Centro de Desarrollo Tecnolégico industrial (CDT1).

2.24 Arrendamientos operativos

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte significativa de los
riesgos y ventajas derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos
operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier
incentivo recibido del arrendador) se cargan en la cuenta de resultados sobre una base
fineal durante el pericdo de arrendamiento.

2.25 Arrendamiento financiero

El Grupo arrienda determinado inmovilizado material. Los arrendamientos de inmovilizado
material en los que el Grupo tiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
derivados de la propiedad se clasifican como arrendamientos financieros. Los
arrendamientos financieros se capitalizan al inicio del arrendamiento al valor razonable de
la propiedad arrendada o al valor actual de los pagos minimos acordados por e
arrendamiento, el menor de los dos. Para el calculo del valor actual se utiliza el tipo de
interes implicito del contrato y si éste no se puede determinar, el tipo de interés del Grupo
para operaciones similares.

Cada pago por arrendamiento se distribuye entre el pasivo y las cargas financieras. La
carga financiera total se distribuye a lo largo del plazo de arrendamiento y se imputa al
estado de resultados global de! ejercicio en que se devenga, aplicando el método del tipo
de interés efectivo. Las cuotas contingentes son gasto del ejercicio en que se incurre en
ellas. Las correspondientes obligaciones por arrendamiento, netas de cargas financieras,
se incluyen en “Acreedores por arrendamiento financiero”. El inmovilizado adquirido en
regimen de arrendamiento financiero se deprecia durante su vida dtil o la duracién del
contrato, el menor de ios dos.
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2.26

Distribucién de dividendos

La distribucién de dividendos a los socios se reconoce como un pasivo en las cuentas
anuales consolidadas del Grupo en el ejercicio en que se aprueban los mismos.

2.27

Medio ambiente

Los costes de las actuaciones empresariales emprendidas por el Grupo con incidencia en
el medio ambiente que se detalian en la nota 31 se registran como gasto del ejercicio o
como mayor valor del activo correspondiente, siempre y cuando se cumplan las
condiciones detalladas en la nota 2.6 sobre la valoracion del inmovilizado material,

2.28

Informacion financiera por segmentos
a) Criterios de segmentacion

Los segmentos operativos se presentan de forma coherente con la informacion
interna que se presenta a la méxima instancia de toma de decisiones. La maxima
instancia de toma de decisiones es responsable de asignar recursos a los
segmentos operativos y evaluar el rendimiento de tales segmentos. Se ha
identificado como méxima instancia de toma de decisiones al Consejo de
Administracion de Talgo, S.A. que toma las decisiones estratégicas.

Los criterios aplicados a la hora de presentar la informacion segmentada del Grupo
incluida en las cuentas anuales consolidadas han sido los siguientes:

- Se ha realizado la segmentacion atendiendo a las unidades de negocio,
separando las actividades operativas de "Material Rodante” y “Maquinas
auxiliares y otros”.

- El segmento de servicios generales corporativos ha quedado clasificade como
“‘General”.

b) Bases y metodologia de la informacién por segmentos

Los ingresos y gastos asignados a cada uno de los segmentos se corresponden a
los directamente atribuibles al segmento. Aungue la medida de resultados utilizada
por la maxima instancia de toma de decisiones para evaluar e} rendimiento de los
segmentos es el Beneficio de explotacion, el Grupo reporia junto a la misma,
magnitudes de resultados por segmento hasta el Beneficio antes de impuestos.

Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente relacionados con la
explotacion del mismo o con la participacion en sociedades dedicadas a dicha
actividad.

Se identifica mediante la segmentacidén aquellos componentes identificables del
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Grupo Talgo caracterizados por estar sometidos a riesgos y rendimientos de
naturaleza diferente a los que corresponden a otros componentes operativos que
desarrollen su actividad en entornos diferentes.

De esta manera y de acuerdo con la experiencia histérica y la evolucién de futuro
del Grupo, se han determinado los siguientes segmentos que cumplen los
requisitos de homogeneidad interna y que se diferencian del resto de segmentos
por idénticas razones.

Dentro del segmento de “material rodante” se incluye tanto la actividad de
construccion como la de mantenimiento de trenes construidos con tecnologia Talgo,
actividades que estan estrechamente relacionadas entre si. Igualmente el
segmento “méquinas auxiliares y otros”, incluye fundamentaimente las actividades
de fabricacién de tornos y otros equipos, reparaciones, modificaciones y venta de
repuestos.

El segmento general incluye los gastos generales corporativos no asignables
directamente a los otros segmentos (nota 5).

2.28 Combinacion de negocios

La adquisicién por parte de la Sociedad dominante del control de una sociedad
dependiente constituye una combinacién de negocios a la que se aplicara el método de
adquisicion. Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de
adquisicion para lo cual se determina la fecha de adquisicién y se caicula el coste de la
combinacion, registrandose los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos a
su valor razonable referido a dicha fecha, salvo que:

- los activos y pasivos por impuesto diferido o los activos y pasivos relacionados con
acuerdos de beneficios al personal se valoren a través de la IAS 12 e IAS 19,
respectivamente.

- los pasivos o los instrumentos de patrimonio relacionados con un plan de
retribuciébn en acciones a los empleados se valoren de acuerdo con IFRS 2 a la
fecha de adquisicién.

- activos que son clasificados como mantenidos para la venta se valoren de acuerdo
con IFRS 5.

El fondo de comercio o la diferencia negativa de la combinacion se determina por
diferencia entre los valores razonables de los activos adquiridos y pasivos asumidos
registrados y el coste de la combinacion, todo ello referido a la fecha de adquisicién.

El coste de la combinacién se determina por la agregacién de:

- Los valores razonables en la fecha de adquisicion de los activos cedidos, los
pasivos incurridos o asumidos y los instrumentos de patrimonio emitidos.
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- El valor razonable de cualquier contraprestacién contingente que depende de
eventos futuros o del cumplimiento de condiciones predeterminadas.

No forman parte del coste de la combinacién los gastos relacionados con la emisién de
los instrumentos de patrimonio o de los pasivos financieros entregados a cambio de los
elementos adquiridos.

Asimismo, tampoco forman parie del coste de la combinacién los honorarios abonados a
asesores legales u otros profesionales que hayan intervenido en la combinacién ni por
supuesto los gastos generados internamente por estos conceptos. Dichos importes se
imputan directamente en la cuenta de resultados.

Si la combinacion de negocios se realiza por etapas, de modo que con anterioridad a la
fecha de adquisicién (fecha de toma de control), existia una inversion previa, el fondo de
comercio o diferencia negativa se obtiene por la diferencia entre:

- El coste de la combinacién de negocios, més el valor razonable en la fecha de
adquisicion de cualquier participacion previa de la empresa adquirente en la
adquirida, v,

— El valor de los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos,
determinado de acuerdo a lo indicado anteriormente.

Cualquier beneficio o pérdida que surja como consecuencia de la valoraciéon a valor
razonable en la fecha en que se obtiene el controi de la participacién previa existente en
la adquirida, se reconocerd en el estado de resultados global. Si con anterioridad la
inversion en esta participada se hubiera valorado por su valor razonable, los ajustes por
valoracion pendientes de ser imputados al resuliado del gjercicio se transferirdn al estado
de resultados global. De otra parte, se presume que el coste de la combinacién de
negocios es el mejor referente para estimar el valor razonable en la fecha de adquisicion
de cualquier participacién previa.

Los fondos de comercio no se amortizan y se valoran posteriormente por su coste menos
las pérdidas por deterioro de valor. Las correcciones valorativas por deterioro
reconocidas en el Fondo de Comercio no son objetc de reversién en ejercicios
posteriores.

Si en la fecha de cierre del ejercicio en que se produce la combinacion no pueden
concluirse los procesos de valoracidon necesarios para aplicar el método de adquisicion
descrito anteriormente, esta contabilizacion se considera provisional, pudiéndose ajustar
dichos valores provisionales en el periodo necesaric para obtener la informacion
requerida que en ningin caso sera superior a un afio. Los efectos de los ajustes
realizados en este periodo se contabilizan retroactivamente modificando la informacion
comparativa si fuera necesario.

Los cambios posteriores en el valor razonable de la contraprestacién contingente se
ajustan contra resultados, salvo que dicha contraprestacién haya sido clasificada como
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patrimonio en cuyo caso los cambios posteriores en su valor razonable no se reconocen.

3. Gestidn del riesgo financiero
3.1 Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estdn expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo tipo de interés, del tipo de cambio y riesgo de precio), riesgo de
credito y riesgo de liquidez. El programa de gestion del riesgo global dei Grupo se centra
en minimizar los efectos derivados de 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 a través de distintos niveles de supervision con
arreglo a las politicas aprobadas por el Consejo de Administracién, el cual ejerce la
responsabilidad del mantenimiento del sistema de control interno que incluye el
seguimiento y control de los riesgos relevantes del Grupo.

El Consejo de Administracion, a partir de la evaluacion de los riesgos operativos, lleva a
cabo el control y gestion de los mismos, aprobando en su caso las acciones encaminadas
a mejorar los procedimientos existentes.

a) Riesgo de mercado
(i) Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio es reducido, ya que la mayor parte de las
transacciones se realizan en la moneda funcional. Adicionalmente, las ventas
a otros paises fuera del referido entorno se realizan a Estados Unidos, si bien,
no suponen un peso significativo sobre la cifra de negocios total del Grupo.

(i) Riesgo de precio

El Grupo, con objeto de mitigar los riesgos del precio de venta, mantiene una
estructura de costes muy competitiva, a través de las clausulas establecidas y
cerradas en los distintos contratos que formaliza con sus clientes y
proveedores.

(i} Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo

El riesgo de tipo de interés del Grupo surge de los recursos ajenos a largo
plazo. Los recursos ajenos emitidos a tipos variables exponen al Grupo a
riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo, para elio la direccién del
grupo pone en funcionamiento politicas para la gestion del riesgo de tipo de
interés, como ha sido la negociacién de tipos de interés fijos para mitigar la
exposicion a este riesgo. La mayor parte de la financiacion del Grupo es
deuda negociada a tipo fijo, por lo que la exposicién a variaciones de tipo de
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b)

interés es baja.
Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de caja y efectivo,
deudores comerciales y otras cuentas a cobrar y ofros activos financieros,
que representan la exposicién maxima del Grupo al riesgo de crédito en
relacién con los activos financieros.

El riesgo de crédito del Grupo es atribuible principalmente a sus deudas
comerciales. Los importes se reflejan en el estado de situacion financiera de
situacidén consolidado netos de provisiones para insolvencias, estimadas por
la Direccion del Grupo en funcién de la politica descrita en las notas 2.11 y
2.13 para Activos financieros.

El Grupo opera con una cartera de clientes que en su mayoria pertenecen al
sector publica ferroviario, por la que el indicio de riesgo de crédito derivado de
la solvencia o del retraso en los pagos de dichos clientes es muy bajo. No
obstante, desde la direccién financiera del Grupo este riesgo se considera un
aspecto clave en la gestién diaria del negocio, centrando los esfuerzos en una
adecuada supervision y control de la evolucién de las cuentas a cobrar y la
morosidad. Durante el ejercicio se ha realizado un esfuerzo importante en el
seguimiento y la recuperacion de las cuentas a cobrar vencidas, asi como un
analisis detallado por cliente del riesgo de mora y morosidad, mensualmente
se realizan analisis de la antigliedad de la deuda para cubrir los posibles
riesgos de insolvencia. El Grupo tiene establecida una politica de aceptacién
de clientes en base a la evaluacién periédica de los riesgos de liquidez y
solvencia, aspectos que son muy relevantes al evaluar las distintas
licitaciones a las que se presenta.

El Grupo Gnicamente trabaja con entidades financieras de reconocido
prestigio y calificadas con ratings que no presentan riesgos de insolvencia.

Riesgo de liquidez

Una gestién prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de
suficiente efectivo, la disponibilidad de financiacion mediante un importe
suficiente de facilidades de crédito comprometidas y tener capacidad para
liguidar posiciones de mercado. La Direccion del Grupo realiza un
seguimiento periddico de las previsiones de liquidez del Grupo en funcién de
los flujos de efectivo esperados tanto a corto como a largo plazo. El Grupo
mantiene suficiente efectivo para hacer frente a sus necesidades de liquidez.

La tabla que se muestra a continuacion presenta un andlisis de los pasivos
financieros del Grupo agrupados por vencimientos de acuerdo con los plazos
pendientes a la fecha del estado de situacion financiera hasta la fecha de
vencimiento estipulada en el contrato:
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Menos de Entre 1y Entre2y Mas de
Al 31 de diciembre de 2016 1 afio 2 afios 5 afios 5 afios
Deudas con entidades de crédito (nota 17 a) 22370 19 616 185 832 2000
Proveedores y ofras cuentas a pagar (nota 16) (*) 162 341 - - -
Deudas por anticipos reembolsables (nota 17 b) 2 968 2 831 6 425 9794
187 679 22 447 192 257 11 784

Al 31 de diciembre de 2015
Deudas con entidades de crédito (nota 17 a) 20731 19 766 101 734 2000
Proveedores y ofras cuentas a pagar (nota 16) (%) 210 237 - - .
Deudas por anticipos reembolsables {nota 17 b) 1882 2 534 6345 14 089
Acreedores por arrendamiento financiero {nota 17 ¢} 563 - - -
233423 22 300 108 079 16 069

(*} Las cifras en este capitulo contienen el saldo por cuenta a pagar mostrado en la Nota 18 minorado por los anticipos
recibidos.

3.2 Gestién del riesgo de capital

Hasta la fecha el objetivo del Grupo en relacion con el capital es asegurar que se
mantenga la capacidad para continuar como un negocio en marcha y conseguir la mayor
rentabilidad y eficiencia del mismo.

El Grupo ha definido la deuda financiera neta como la agregacion de las deudas con
entidades de crédito y los acreedores por arrendamiento financiero menos el efectivo y
equivalentes a efectivo.

Miles de euros
31 de diciembre 31 de diciembre

de 2016 _de 2015
Deudas con entidades de crédito (nota 17) 229 818 144 231
Acreedores por arrendamiento financiero (nota 17) - 563
Efectivo y equivalentes al efectivo (nota 13) { 38 808) {21812)
Total Deuda financiera Neta 191 010 122 982

El Grupo hace seguimiento periédico de la Deuda financiera Neta y su incidencia sobre el
capital total calculado como el patrimonio neto atribuible a los propietarios de la Sociedad
dominante, tal como se muestra en el estado de situacién financiera consolidado més la
deuda neta financiera:
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Miles de euros
31 de diciembre 31 de diciembre

de 2016 de 2015
Total Deuda Financiera Neta 191 010 122 982
Patrimonio neto atribuible a los propietarios de ia dominante 293 783 230 997
Capital total 484 793 353978
Endeudamiento 39,40% 34,74%

3.3 Estimacién del valor razonable

El importe en libros menos la provision por detericro de valor de las cuentas a cobrar y a
pagar corrientes se aproxima a su valor razonable. El valor razonable de los pasivos
financieros a efectos de la presentacion de la informacidén financiera se estima
descontando los flujos contractuales futuros de efectivo al tipo de interés corriente del
mercado del que puede disponer el Grupo para instrumentos financieros similares.

Las valoraciones de los activos y pasivos registrados por su valor razonable se desglosan
por niveles segun la jerarquia siguiente determinada por ia NIiiF 7:

- Precios de cotizacién (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
idénticos (nivel 1).

- Datos distintos al precio de cotizacion incluidos dentro del nivel 1 que sean
observables para el activo o el pasivo, tanto directamente (esto es, los precios),
como indirectamente (esto es, derivados de los precios) (nive! 2).

- Datos para el activo o el pasivo que no estan basados en datos observables de
mercado (esto es, datos no observables) (nivel 3).

Durante el ejercicio 2016 el Grupo no ha mantenido activos o pasivos dentro de esta
categoria (nivel 3)

4. Estimaciones y juicios contables importantes

Las estimaciones y juicios se evalian continuamente y se basan en la experiencia
historica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen
razonables en circunstancias normales.

4.1 Estimaciones e hipdtesis significativas

El Grupo hace estimaciones e hipétesis en relacién con el futuro. Las estimaciones
contables resultantes, por definicibn, no coincidiran exactamente con- los

correspondientes resultados reales. A continuacion se explican las estimaciones y juicios
mas significativos realizados por la Direccién del Grupo.
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a) Peérdida estimada por deterioro del fondo de comercio

El Grupo comprueba anualmente si el fondo de comercio ha sufrido alguna pérdida por
deterioro del valor, de acuerdo con la politica contable de la nota 2.8. Los importes
recuperables de las unidades generadoras de efectivo (UGE) se han determinado en
base a célculos del valor en uso. Estos célculos requieren el uso de estimaciones. Sobre
la base de los célculos del valor en uso, de acuerdo con los supuestos y las hipotesis
descritas en la nota 8 para los afios 2015 y 2016, el importe recuperable de las UGEs a
las que el fondo de comercio se ha asignado ha sido superior a su valor en libros incluso
despues de realizar ciertos analisis de sensibilidad sobre las tasas de descuento o las
tasas de crecimiento. Dicha sensibilidad ha sido analizada con variaciones de 100 puntos
basicos en las tasas de descuento y variacién de 50 puntos basicos en las tasas de
crecimiento utilizadas.

b) Impuesto sobre las ganancias y activos de naturaleza fiscal

El Grupo estd sujeto al impuesto sobre las ganancias en varias jurisdicciones. Se
requiere un grado importante de juicio para determinar la provisién para el impuesto
sobre las ganancias a nivel global. El Grupo reconoce los pasivos por eventuales
reclamaciones fiscales en funcion de la estimacién de si serdn necesarios impuestos
adicionales. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos sea diferente de los
importes que se reconocieron inicialmente, tales diferencias tendran efecto sobre el
impuesto sobre las ganancias y las provisiones por impuestos diferidos en el ejercicio en
que se realice tal determinacion.

Asimismo, el Grupo evalta, a cada fecha del estado de situacién financiera, la
recuperabilidad de los activos de naturaleza fiscal, principalmente activos por impuesfos
diferidos y deducciones, en base a una serie de criterios que son:

® La existencia de resultados futuros imponibles contra los que sea posible realizar
dichos activos.

° La existencia de adecuados soportes documentales, especialmente en relacién con
cierto tipo de deducciones, que por un lado acrediten de manera fiable el importe de
activos fiscales a reconocer y por el otro sirvan a la Direccién de base para realizar
sus estimaciones en cuanto a la fiabilidad y a la cuantia de los importes a activar
por deducciones. En caso que la Direccion no dispusiera, a una determinada fecha
de las cuentas anuales, de toda la adecuada documentacién para que, en su juicio,
los activos fiscales no se pudieran medir de manera fiable y por tanto fuera poco
probable su recuperacion, dichos activos fiscales no se activarian hasta el momento
en que se cumplieran las dos condiciones anteriormente mencionadas de acuerdo
con toda la documentacion soporte relacionada con los activos fiscales.

® l.a evaluacion por parte de la Direccién de todas las evidencias disponibles para
justificar o no el reconocimiento de los activos fiscales. En esta evaluacion la
Direccion tiene en cuenta tanio evidencias favorables como desfavorables, tanto
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presentes como historicas, su objetiva comprobacion y/o demostracion, y el peso
asignado a cada evidencia.

¢) Reconocimiento de ingresos

El Grupo utiliza el método del porcentaje de realizacién, en base al grado de avance, para
contabilizar los ingresos derivados de los contratos de fabricacion de trenes y maquinas
auxiliares. El grado de avance se calcula como porcentaje de los costes incurridos del
contrato sobre el total de los costes estimados para la realizacién del contrato. Dicho
método de reconocimiento de ingresos solamente se aplica cuando el resultado del
contrato puede estimarse de forma fiable y es probable que el contrato genere beneficios.
Si el resultado del contrato no puede estimarse de forma fiable, los ingresos se
reconocen en la medida de recuperacion de los costes. Cuando es probable que los
costes del contrato excedan los ingresos del contrato, la pérdida se reconoce de forma
inmediata como un gasto. El uso de este método exige que el Grupo realice estimaciones
significativas en relacion con los costes totales necesarios para la realizacién del
contrato. Dichas estimaciones se revisan de manera periodica con el objetivo de verificar
si se ha generado una pérdida y si es posible seguir aplicando el método del porcentaje
de realizacion o para reestimar el margen esperado del contrato. Durante el desarrolio del
contrato, el Grupo estima también las contingencias probables relacionadas con el
incremento del coste total estimado y varia el reconocimiento de los ingresos de forma
consecuente,

d) Vidas dtiles de los elementos del Inmovilizado Material y Activos Intangibles

La Direccion def Grupo determina las vidas Utiles estimadas y los correspondientes
cargos por amortizacion para su Inmovilizado Material y Activos Intangibles. Esta
estimacion se basa en el periodo en el que los elementos de Inmovilizado Material y
Activos Intangibles vayan a generar beneficios econémicos. El Grupo revisa en cada
cierre las vidas Utiles de los elementos del Inmovilizado Material y Activos Intangibles y si
las estimaciones difieren de las previamente realizadas el efecto del cambio se
contabiliza de forma prospectiva en la cuenta de resultados del ejercicio a partir del cual
se realiza el cambio.

e) Provisiones de garantia

E! Grupo generalmente ofrece garantias de dos o tres afios para las construcciones de
trenes, maquinaria auxiliar y trabajos de reparaciones realizados. La direccion estima la
provision correspondiente para trabajos futuros por garantia en base a informacion
historica sobre costes en el periodo de garantia, asi como tendencias recientes que
podrian sugerir que la informacion pasada sobre el coste puede diferir de los trabajos
futuros. Las estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacion disponible y
circunstancias al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no esperandose cambios relevantes
en las citadas estimaciones.
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f)  Provisién por remuneraciones

El Grupo, cuando se retnen las condiciones para ello, reconoce un pasivo y un gasto
para pago de objetivos en base a los acuerdos individuales con cada uno de los
trabajadores.

El Grupo tiene aprobado un plan de retribucibn a sus empleados vinculado al
cumplimiento de objetivos estratégicos y a la evolucién de la cotizacion de Ja accion.Este
plan puede ser abonado en efectivo o en acciones, a eleccién del Grupo.

Durante el ejercicio 2016 no se ha devengado importe alguno por este concepto.
5. Informacion financiera por segmentos

La Direccién ha determinado los segmentos operativos basandose en los informes que
revisa el Consejo de Administracion, y que se utilizan para la toma de decisiones
estratégicas, la evolucion de los resultados de los segmentos y la asignacién de recursos
a los mismos.

El Consejo de Administracion monitoriza el negocio desde un punto de vista de actividad,
considerando el rendimiento de los segmentos operativos de Material rodante y Maquinas
auxiliares y Otros, que coinciden con los segmentos reportables. La medida de resultados
que el Consejo de Administracion utiliza para evaluar el rendimiento de los segmentos es
el Resultado de explotacion.

Dentro del segmento de “Material rodante” se incluye tanto la actividad de construccion
como la de mantenimiento de trenes construidos con tecnologia Talgo, actividades que
estan estrechamente relacionadas entre si.

Igualmente la actividad “Maquinas auxiliares y Otros”, incluye fundamentaimente las
actividades de construccién y mantenimiento de tornos y otros equipos, reparaciones,
modificaciones, venta de repuestos.

El segmento general incluye los gastos generales corporativos no asignables
directamente a los otros segmentos.

La informacion por segmentos que se suministra al Consejo de Talgo, S.A. para la toma
de decisiones respecto a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2015 y 20186, se
obtiene de los sistemas de informacion de gestibn del Grupo y no difiere
significativamente de la informacion NIIF, es la siguiente:
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ingresos totales del segmento
Ingresos inter-segmentos
Ingresos ordinarios de clientes externos

Amortizaciones
Resultado de expletacion

ingresos Financieros
Gastos Financieros

Resultados antes de impuestos
Total Activos

Total Pasivos
inversiones de activos fijos

ingresos fotales del segmento
ingresos inter-segmenios
Ingresos ordinarios de clientes externos

Amortizaciones
Resultado de explotacién

Ingresos Financieros
Gastos Financieros

Resuitados antes de impuestos

Total Activos
Total Pasivos
inversiones de activos fijos

31.12.201%
Miles de euros

Material Maqguinas
Rodante auxiliares y otros General Total
553 880 25 890 - B79770
553 880 25 880 - 519770
18 332 57 1336 19725
99 082 12223 ( 23674) 87 631
820 1 - 821
( 6053) { 308) ( 1360) ( 7721)
93 8490 11916 ( 25034) 80 731
6989 604 31 109 32085 762808
358 783 17 950 92282 469025
7 671 481 884 9 036
31.12.2015
Miles de euros

Material Maquinas

Rodante auxiliares y otros  General Total

491 481 29 204 - 520695
491 491 29 204 - 820685
17 852 211 1212 19275
100 770 7043 { 27 785) 80 028
1362 83 4 1449
{ 5245) { 327) { 836) ( 6408)
96 887 8799 ( 28617} 75 069
583 652 35844 42438 671934
314 664 13624 112649 440937
8 851 499 919 10 269

Los ingresos ordinarios procedentes de clientes externos, los activos totales y los pasivos
totales de los que se informa al Consejo de Administracidén se valoran de acuerdo con
criterios uniformes a los aplicados en las cuentas anuales.
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El total del importe neto de la cifra de negocios procedente de clientes externos en 2016 y
2015 se distribuye geograficamente como sigue:

Miles de euros

2016 2015

Espafia 106 147 109 329
Resto de Europa 18 640 17 580
América . 9 439 18 218
Oriente Medio y Norte de Africa 345 274 245 325
Comunidad de Estados Independientes 100 249 130 243
APAC 21 -
579 770 520 685

El total de activos no corrientes distintos de instrumentos financieros y activos por
impuesto diferido en 2016 y 2015 se distribuye geograficamente como sigue:

Miles de euros

2016 2015

Espafia 220 660 230 463
Extranjero 9172 10 055
229 832 246 518

La cifra de ventas del Grupo afectas al Establecimiento Permanente en Kazajstan ha sido
de 51.793 miles de euros en el ejercicio 2016 (2015: 25.998 miles de euros).

La cifra de ventas del Grupo afectas al Establecimiento Permanente en Uzbekistan ha
sido de 1.988 miles de euros en el ejercicio 2016 (2015: 2.038 miles de euros).

La cifra de ventas del Grupo afectas al Establecimiento Permanente de Rusia ha sido de
4.028 miles de euros en el gjercicio 2016 (2.544 miles de euros en 2015).

La cifra de ingresos asociada al Establecimiento Permanente de Arabia Saudi asciende a
5.809 miles de euros en el ejercicio 2016, afio en que ha comenzado su actividad.
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6. Inmovilizado material

Los movimientos en las cuentas de Inmovilizado material durante los ejercicios 2015 y
2016 han sido los siguientes:

Miles de euros

Diferencias
Saido al de Saldo al
31.12.14  conversion Adiciones Retiros Traspasos 311215
Coste
Terrenos 9894 - - ~ . 0 894
Consirscciones 47 443 99 46 - 455 48 043
Instataciones técnicas y maguinaria 27 362 202 345 { 165} 1858 29 602
Otras instataciones, utillaje y mobiliario 47 875 123 267 { 160) 4127 52 332
Anticipos v en curso 48673 - 3774 - ( 6939) 1 508
Otro inmovilizado Tarr <] 21 { 29) 449 7774
144 624 430 4 453 ( 354) - 149 153
Amortizacion
Construcciones { 20028 ( 99} { 1708} - - { 21834}
Instalaciones técnicas y maguinaria (15849 ( 180} { 1854) 151 - ( 17 832)
Otras instaiaciones, utiilaje y mobiliarioc (323100 107} { 2768) 158 - ( 35027)
Ciro inmovilizado [ 5538) { 5} { 272) 27 - { 5788)
(73726) ( 301) { 67060 236 - ( 80481)
Valor neto contable 70 898 39 { 2240 { 18) - 68 672
38

e



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL

EJERCICIO 2016
(Expresado en Miles de euros)

Miles de euros

Diferencias
Saldo al de Saldo al
31.12.15  conversién  Adiciones Retiros Traspasos 311246
Coste
Terrenos 9 894 - - - - 9 894
Construcciones 48 043 32 - - 2 48 0717
Instalaciones técnicas y maguinaria 28 602 65 575 { 481) 1035 30 786
Otras instalaciones, utitlaje y mobiliario 52 332 32 221 { 348) 1015 53 252
Anticipos vy en curso 1 508 - 1124 - { 2209) 423
Otro inmovitizado 7774 2 45 [ )] 187 7975
149 153 131 1965 ( 842) - 150 407
Amortizacién
Construcciones ( 21834) { 31) (1718 - - { 23 583}
Instalaciones técnicas y maguinaria ( 17 832) [ 61) {2117} 481 - { 19519}
Otras instalaciones, utiflaje y mobiliario ( 35027) { 32} { 2625) 347 “ { 37337)
Otro inmovilizado ( 5788) { 2} { 277} 2 - { 6065)
( 80481} { 126) (6737 840 - { 88 504)
Yalor nete contable 68 672 5 { 4712) { 2 - 63 903

Las principales adiciones del inmovilizado material en el ejercicio 2016 al igual que en &l
ejercicio 2015 se refieren a proyectos de inversidn de las factorias de Rivabellosa y Las
Matas Il de la sociedad Patentes Talgo, S.L.U., asi como en los establecimientos
permanentes de esta filial en el extranjero.

Los retiros se corresponden en su mayoria con elementos dados de baja por no estar en
condiciones de uso y encontrarse totalmente amortizados.

Terrenos y Construcciones incluye las tres propiedades del Grupo situadas en
Rivabellosa y Las Rozas (Madrid).

a) Actualizaciones

El importe de las actualizaciones netas acumuladas a 31 de diciembre de 2016 realizadas
al amparo del RDL 7/1996 del 7 de junio, asciende a 232 miles de euros, (2015; 245
miles de euros) siendo la amortizacion del ejercicio 2016 correspondiente a estas
actualizaciones de 13 miles de euros (2015: 13 miles de euros).

El efecto previsto sobre la dofacién a la amortizacion del préximo ejercicio por la
actualizacion de balances realizada al amparo del Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de
Junio, es de 13 miles de euros, coincidiendo con el importe registrado en el ejercicio
anterior.
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b) Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2016 existe inmovilizado material con un coste original de 51.228
miles de euros que estd totalmente amortizado y que {odavia estd en uso de los cuales
5.869 miles de euros corresponden a Construcciones. {2015: 40.183 miles de euros de
tos cuales 5.937 miles de euros correspondian a Construcciones).

c) Seguros

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

d) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han reconocido ni revertido correcciones
valorativas por deterioro para ningun inmovilizado material individual.

e) Inmovilizado material afecto a garantias
En 2016 y 2015 no hay inmovilizado material afecto a garantias.
f Bienes bajo arrendamiento operativo

En el estado de resultados global consolidado del ejercicio 2016 se han incluido gastos
por arrendamiento operativo correspondientes al alquiler de equipos informaticos por
importe de 889 miles de euros (2015: 892 miles de euros), de elementos de transporte
por importe de 731 miles de euros (2015: 551 miles de euros), de edificios por importe de
304 miles de euros (2015: 498 miles de euros) y otros arrendamientos por importe de 652
miles de euros (2015: 244 miles de euros). El volumen de arrendamientos para los
préximos ejercicios estara en linea con los registrados al cierre del ejercicio 2016.

A cierre de los ejercicios 2016 y 2015 el Grupo tenia comprometidos con los
arrendadores las siguienies cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los
actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes,
incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas
contractualmente:

Arrendamientos Operativos Valor Nominal en
Miles de Euros
Cuotas Minimas 2016 2015
Menos de un afo 1932 1398
Entre uno y cinco afios 4 936 3352
6 868 4 750
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g) Bienes bajo arrendamiento financiero

Al cierre del ejercicio 2015 el Grupo tenia contratada una operacién de arrendamiento
financiero sobre varias piezas de parque (nota 17.c). Durante el ejercicio 2016 se ha
ejercido la opcion de compra de dicho contrato, por o que a cierre del ejercicio e Grupo
no posee activos bajo arrendamiento financiero.

h)  Inmovilizade no afecto directamente a expliotacién

Al 31 de diciembre de 2016 ei inmovilizado que no se encontraba afecto directamente a I3
explotacion se encuentra clasificado como “Activo no corriente mantenido para la venta’.
El valor neto contable de dicho activo a 31 de diciembre de 2016 es de 6.114 miles de
euros.

El Grupo pretende completar la venta del edificio que posee en Las Rozas en los
préximos doce meses de modo que se encuentra negociando con potenciales
compradores y empresas especializadas en la venta de inmuebles. No se ha reconocido
ningun deterioro con respecto al inmovilizado afecto ya que los Administradores de la
Sociedad estiman que el valor razonable minorado por los costes de venta sera superior
al valor por el que el activo se encuentra registrado en libros, al disponer de una tasacion
reciente de un experto independiente de este inmueble por importe superior al valor
contable registrado.

i) inmovilizado materia! situado en el extranjero

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 el Grupo tiene situadas en el extranjero las inversiones
en inmovilizado material cuyo vaior neto contable se detalla a continuacién:

Miles de euros

inmovilizado 2018 2015
Terrenos y construcciones 16618 16 586
instalaciones {écnicas y maquinaria 9710 9635
Otras instalaciones, utiflaje y mobiliario 3 880 3143
Otro inmovilizado material 87 130
Amortizacion acumulada { 21100) { 18 484)
Valor neto contable 9 195 10 030

i) Compromisos de compra

A 31 de diciembre de 2016 los compromisos de compra de Inmovilizado ascienden a
8.864 miles de euros (2.964 miles de euros en 2015).
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7. Activos intangibles

Los movimientos en las cuentas de Activos Intangibles durante los ejercicios 2015 y 2016

han sido los siguientes:

Coste

Investigacidn y Desarrollo
Propiedad Industrial
Aplicaciones informaticas
Contratos de mantenimienio
Anticipos e inmovilizado en cursa

Amortizacion y Pérdidas por deterioro

Investigacién y Desarrolle
Propiedad Industrial
Aplicaciones informaticas
Coniratos de mantenimiento
Pérdidas por deterioro

Valor neto contable

Coste

Investigacion y Desarrolic
Propiedad industrial
Aplicaciones informaticas
Contratos de mantenimiento
Anticipos ¢ inmovilizado en curso

Amortizacion y Pérdidas por deterioro

investigacién y Desarrollo
Propiedad Industrial
Aplicaciones informaticas
Contratos de mantenimienio
Pérdidas por detericro

Valor neto contable

Saido al Diferencias de Saldo ai
314244 conversion  Adiciones Retiros Traspasos 31.12.15
91724 . . - 2511 94 235
1749 - - - - 1749

10 291 a7 55 - 951 11 394

25 068 - - - 25 068
7576 - 5781 - ( 3462) 9875

136 409 97 5 816 - - 142 322

{ B7 587) - { 9855) - - { 67442}
{ 22} - - - - 22}
{ 8987} (87) { 792) - - { 8866)
{ 1928) - { 1928) - - { 3856)
{ 1729 - - - - { 1729)
{ 70 253) (873 { 12575) - - ( 82915)
66 156 10 { 6759) - - 59 407
Saido at Diferencias de Saido al
311218 conversidn  Adiciones Retiros Traspasos 31216
94 235 - - 018 103 253
1749 - - - 1748

11 394 31 83 ( 89) 312 14711
25060 - - - - 25069
9875 - Foea - { 9330} 7 553

142 322 3 7071 {89} - 149 335

{ 67 442) - { 10263} - - { TTT05)
( 22) - - - - 22}
{ 9866) { 31 { 797) 89 ~ {10805}
{ 3856) - { 1928) - - { 5784
{ 1729) - - - - 1729)
{ 82915) { 31} { 12988} 89 - { 95845)
59 467 - { 5917) - - 53 490

Los gastos de desarrolio al 31 de diciembre de 2016 y 2015 incluyen principalmente ios
costes incurridos por Patentes Talgo, S.L.U. en el desarrollo del proyecto AVRIL, en los

proyectos de alta velocidad y equipos auxiliares para el mantenimiento.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, las principales adiciones de inmovilizado en curso se
refieren a los costes incurridos en el desarrollo del proyecto AVRIL, tren de muy alta
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velocidad con traccion Talgo integrada de muy alta capacidad y piso bajo continuo y EMU
(Electric Multiple Unit).

El importe de provisiones por deterioro se refiere a una patente propiedad del grupo que
ha sido deteriorada al 100%, ya que su capacidad de generacion de ingresos no estaba
asegurada.

E!l activo, recogido bajo el epigrafe “Contratos de mantenimiento” surgié como
consecuencia de la combinacién de negocios realizada por la sociedad dependiente
Patentes Talgo, S.L.U. en el ejercicio 2013, como diferencia entre el coste de dicha
combinacion y ef valor razonable de los activos netos adquiridos de la sociedad absorbida
que fue asignado por compleio a los contratos de mantenimiento con clientes
formalizados por la sociedad absorbida Tarvia Mantenimiento Ferroviario, S.A. Este
activo sera depreciado durante la vida restante de los contratos a los que esta asociado,
esto es 13 afios a 31 de diciembre de 2013, habiendo comenzado su depreciacion en el
ejercicio 2014.

a} Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2016 existe inmovilizado intangible con un coste original de 60.042
miles de euros que esta totalmente amortizado y que todavia estd en uso (2015:
58.981miles de euros).

b)  Seguros

El Grupo tiene contratadas varias pélizas de seguros para cubrir los riesgos a los que
estan sujetos los bienes del inmovilizado intangible. La cobertura de estas pélizas se
considera suficiente.

c)  Subvenciones y ayudas recibidas

Al 31 de diciembre de 2016, dentro de las adquisiciones del inmovilizado, 5.962 miles de
euros han sido financiados parciaimente por subvenciones o préstamos recibidos de
organismos oficiales (2015: 4.732 miles de euros).

d}  Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han reconocido ni revertido correcciones
valorativas por deterioro para ningdn inmovilizado intangible individual. De las pruebas de
deterioro realizadas sobre los activos intangibles que no estaban todavia en uso al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 no se ha identificado ningtn deterioro de valor de los mismos.

Anualmente el Grupo realiza el test de deterioro de los contratos de mantenimiento
asociados al intangible creado con la adquisicion del 49% de la sociedad Tarvia
Mantenimiento Ferroviario, S.A. Como resultado del mismo no se ha puesto de manifiesto
signos de deterioro del activo “Contratos de mantenimiento”.
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Dicho test de deterioro ha sido realizado mediante un descuento de flujos de caja de los
proyectos de fabricacion, utilizando una tasa de descuento del 9% y una tasa de
crecimiento del 0,5%.

e} Inmovilizado intangible situado en el extranjero

A 31 de diciembre de 2015 el Grupo tenia situadas en el extranjero las siguientes
inversiones en inmovilizado intangible:

Miles de euros

Amortizacion Pérdidas
Inmovilizado Coste acumulada deterioro Valor contable
Aplicacionss informaticas 1978 { 1703) - 275
1078 { 1703) - 275

A 31 de diciembre de 2016 el Grupo tiene situadas en el exiranjero las siguientes
inversiones en inmovilizado intangible:

Miles de euros

Amortizacioén Peérdidas
Inmovitizado Coste acumulada deterioro Valor contable
Aplicaciones informaticas 1843 { 1623) - 220
1843 { 1623) - 220

8. Fondo de comercio

El movimiento del fondo de comercio es el siguiente:

Miles de euros
Saldo al 31.12.14 112 439
Adiciones -
Bajas -
Saldo al 31.12.15 142 439
Adiciones -
Bajas -
Saldo al 31.12.16 112 439

Pruebas de pérdida por deterioro del fondo de comercio

El fondo de comercio se ha asignado a las unidades generadores de efectivo (UGE) del
Grupo identificadas segun los segmentos operativos.
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A continuacion se presenta un resumen a nivel de segmentos de la asignacion del fondo
de comercio:

31.12.2016 31.12.2015
Material Rodante 101 886 101 888
Maquinas Auxiliares y otros 10 653 10 553
Total Fondoe de comercio 112 439 112 439

El importe recuperable de una UGE se determina en base a calculos del valor en uso.
Estos calculos usan proyecciones de flujos de efectivo basadas en presupuestos
financieros aprobados por la direccién que cubren un periodo de cinco afios. Los flujos de
efectivo mas alla del periodo de cinco afics se extrapolan usando las tasas de
crecimiento estimadas.

La Direccion determiné el margen bruto presupuestado en base al rendimiento pasado y
sus expectativas de desarrollo del mercado, manteniendo los mismos en linea con los
margenes de los ditimos ejercicios. Las tasas de crecimiento medio ponderado son
coherentes con las previsiones incluidas en los informes del sector. Los tipos de
descuento usados son antes de impuestos y reflejan riesgos especificos relacionados con
los segmentos.

Las hipotesis clave usadas en los célculos del valor en uso en 2016 y 2015 se indican a
continuacion:

a) Tasa de crecimiento a perpetuidad: A perpetuidad se ha considerado que los flujos de
caja crecen a una tasa media equivalente no superior al crecimiento medio a largo
plazo para el sector en el que opera el grupo.

b) Tasa de descuento: Para el célculo de las mismas se ha utilizado el coste medio
ponderado de capital (WACC). El Grupo ha utilizado la media ponderada entre el
coste de su deuda y el coste de sus recursos propios o capital. A su vez, para obtener
la Beta empleada en el caiculo del coste de su capital, el Grupo ha empleado como
mejor estimacion las Betas historicas de compafiias del sector en el que opera.

¢) Proyecciones de flujos de caja a 5 afios: La Direccion del Grupo prepara y actualiza
su plan de negocio por proyectos correspondientes a los distintos segmentos
definidos. Los principales componentes de dicho plan son proyecciones de margenes,
capital circulante y otros costes de estructura. El plan de negocio y en consecuencia
las proyecciones han sido preparadas sobre la base de la experiencia y las mejores
estimaciones disponibles.

d} Inversiones, Impusesto de sociedades y ofros: En las proyecciones se han
considerado las inversiones necesarias para el mantenimiento de los activos actuales
y aquellas necesarias para la ejecucion del plan de negocio. Se ha considerado el
pago del impuesto de sociedades en base al tipo medio impositivo esperado.
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Hipotesis clave:

Se ha considerado los flujos de caja generados por los proyectos como la principal
hipdtesis clave y principal magnitud utilizada por los administradores del Grupo para

monitorizar el seguimiento del negocio.

Las hipétesis clave utilizadas en los célculos del valor en uso han sido una tasa de
descuento del 9 % y una tasa de crecimiento del 0,5% para los afios 2016 y 2015.

Analisis de sensibilidad:

Se ha procedido a hacer un analisis de sensibilidad combinando variaciones de los fiujos
de caja netos de los proyectos en un mas menos 30%.

Adicionalmente, se ha contemplado una sensibilidad en la variaciébn de la tasa de
crecimiento a perpetuidad en una franja de mas menos 50 puntos basicos, asi como una
franja de variacion en la tasa de descuento de mas menos 300 puntos basicos.
Igualmente se han sometido a andlisis de sensibilidad la combinacion de las variables
anteriores. En ninguno de los casos analizados se han evidenciado signos de deterioro
en el importe recuperable calculado en funcidon del valor en uso.

Estas hipotesis se han utilizado para el anélisis de la UGE dentro del segmento operativo.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se ha puesto de manifiesto deterioro en ninguna de
las UGE evaluadas.

9. Instrumentos financieros por categoria

a) Eldesglose de los instrumentos financieros por categoria es el siguiente:

Préstamos y partidas Derivados de Total
a cobrar cobertura

31 de diciembre de 2015
Activos en el estado de situacidn financiera
Clientes y ofras cuentas a cobrar (nota 11)* 242 551 - 242 551
Otros activos financieros (nota 10) 27 104 - 27 104
Efectivo y equivalentes al efectivo (hota 13) 21812 - 21812

291 467 - 291 487
31 de diciembre de 2016
Activos en ¢l estado de situacidn financiera
Clientes y otras cuentas a cobrar (nota 11)* 321 606 - 321 608
Otros activos financieros (nota 10) 27 361 - 27 361
Efectivo y equivalentes al efectivo (nota 13) 38 808 - 38 B08

387775 - 387775

*Los saldos correspondientes al epigrafe administraciones plblicas, con excepcion de las subvenciones concedidas, han
sido exciuidos del estado de situacién financiera de Clientes y ofras cuentas a cobrar por no ser insfrumentos financieros.
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Miles de euros

Pasivos
financieros a
coste Derivados de

amortizado cobertura Total
31 de diciembre de 2015
Pasivos en el estado de situacién financiera
Recursos ajenos {nota 17) 171 189 - 171189
Proveedores y ofras cuentas a pagar (nota 16)* 205 018 _ - 205018
376 207 - 316 207
31 de diciembre de 2016
Pasivos en el estado de situacion financiera
Recursos ajenos (nota 17) 252 666 - 252 666
Proveedores y ofras cuentas a pagar (nota 16)* 156 496 - 156 496
409 162 - 409 162

“Los saldos correspondientes a anticipos recibldos y & seguridad social y otros Impuestos han sido excluidos del estado de
situacion financiera de Proveedores y ofras cuentas a pagar por no ser instrumentos financieros.

b) Calidad crediticia de los activos financieros

La calidad crediticia de los activos financieros que todavia no han vencido y que tampoco
han sufrido pérdidas por deterioro se puede evaluar en funcion de la clasificacion
crediticia (“rating”) otorgada por organismos externos al Grupo.

En relacion con los saldos de Clientes y Otros activos financieros, que no mantienen una
clasificacion crediticia especifica, el Grupo considera que no presentan riesgos de
deterioro significativos ya que corresponden a Entidades Publicas o de naturaleza similar,
que generaimente presentan menores riesgos de deterioro.

Los activos financieros que si presentan una clasificacién crediticia determinada son
efectivo y equivalentes de efectivo en entidades de crédito de reconocido prestigio que no
presentan riesgos de deterioro con rating A un 21,53% (56,05% en el ejercicio 2015) y
con BBB o superior en un 78,47% de los casos (43,95% en el ejercicio 2015).

El 90,94% de la cifra de negocios del Grupo en 2016 proviene de cinco clientes (2015:

90,55% procedente de 6 clientes) y pertenecen mayoritariamente al segmento de Material
Rodante.
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106. Ofros activos financieros ¢ inversiones en asociadas

El epigrafe se desglosa como sigue:
Miles de euros

319216 31.12,15
Otros activos financieros no corrientes e inversiones en asociadas
Creditos a terceros y ofros créditos (nota 10 a) 1201 1237
Creditos a asociadas {nota 10 ¢} 1719 1719
Depositos y fianzas (nota 10 b) 1016 979
Inversiones en asociadas 10 10
Otros activos financieros (nota 10 d) 23 000 23 600
26 946 26 945
Ofros activos financieros corrientes
Créditos a ferceros 51 51
Depdsitos y fianzas 364 108
Qtros activos financieros - _ -
415 159
Total Otros activos financieros 27 361 27 104

a) Créditos a terceros y otros créditos

El epigrafe Créditos a terceros y otfros créditos incluye saldo con partes vinculadas por
importe de 894 miles de euros (nota 20) y un saldo a cobrar con entidades financieras
relativo a la monetizacién de préstamos relacionados con el CDT por importe de 307
miles de euros.

b) Depésitos y fianzas

Dentro del epigrafe de Depdsitos y fianzas del activo no corriente al 31 de diciembre de
2016 y 2015 se recoge fundamentalmente un depdsito realizado por la filial americana
Talgo Inc. relativo al conirato de mantenimiento que presta esta filial.

c) Créditos a asociadas

Recoge un crédito concedido a la sociedad Consorcio de Alta Velocidad Meca Medina,
S.A. por importe de 1.719 miles de euros durante los ejercicios 2016 y 2015 que devenga
un tipo de interés variable vinculado por un lado al beneficio neto de la prestataria y por
otro lado al Euribor méas un diferencial de mercado..

d)  Ofros activos financieros a largo plazo

Bajo este epigrafe se recoge el anticipo por importe de 23.000 miles de euros satisfecho
para la adquisicion del 51% de la sociedad Tulpar Talgo LLP, estando dicha adquisicién
supeditada a distintas aprobaciones. Se estima que la mencionada adquisicién se
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materializard durante el ejercicio 2017.
11. Clientes y otras cuentas a cobrar

Los principales clientes de! Grupo, son las administraciones de ferrocarriles de los paises
donde el Grupo tiene actividad y otros clientes relacionados.

El Grupo ha continuado ejecutando durante 2016 los contratos de construccién que tenia
en cartera, entre los que destacan, los 603 coches para los Ferrocarriles de la Republica
de Kazajstan, los 36 frenes de Alta Velocidad del trayecto Meca-Medina para la compafiia
estatal de ferrocarriles de Arabia Saudi SRO, los 2 trenes para los Ferrocarriles Uzbekos
y por ultimo los dltimos 3 trenes de fos 7 contratados por Ferrocarriles Rusos, los cuales
han sido ya recepcionados por este cliente.

En el ejercicio 2016 el Grupo ha continuado con la actividad de mantenimiento para
RENFE Operadora del parque de trenes de material remolcado, Intercity y trenes de alta
velocidad. Asimismo, ha seguido realizando el mantenimiento de trenes a través de los
establecimientos permanentes en Kazajstan, Uzbekistan y Rusia para las compaiiias
nacionales de ferrocarriles Temir Zholy, Temir Yollari y FPK respectivamente. A partir de
Octubre del presente afio el Grupo, a través de su establecimiento permanente en Rusia,
ha comenzado también la actividad de mantenimiento de trenes en la linea entre Moscu y
Berlin para la compariia estatal de ferrocarriles rusa FPK, adicionalmente a los trenes de
fa linea Nizhni-Névgorod ya existentes.

Como hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio, cabe destacar, que con fecha 2
de diciembre de 2016, RENFE ha adjudicado a Patentes Talgo, S.L.U., un contrato para
el suministro de 15 trenes de alta velocidad y mantenimiento integral de dichos trenes
durante 30 afios. Este contrato tiene ademas la opcién para 15 trenes adicionales y 10
afios de mantenimiento adicionales en funcién de los requerimientos del cliente.
Asimismo, Los Angeles County Metropolitan Transportation Authority (LACMTA), ha
adjudicado a Talgo Inc. (filial de Patentes Talgo, S.L.U. en Estados Unidos) el programa
de remodelacién de 74 vehiculos ferroviarios (38 vehiculos mas 36 unidades opcionales
adicionales), lo cual supone la entrada del Grupe Talgo en un nuevo mercado dentro del
sector de material rodante, en linea con la estrategia de crecimiento del Grupo.

Los saldos recogidos bajo este epigrafe corresponden a operaciones de trafico Y no
devengan tipo de interés alguno.

El valor en libros de los saldos de Clientes y Otras Cuentas a cobrar se aproxima a su
valor razonable.
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La composicién de este epigrafe es la siguiente:

Miles de euros

31.12.16 31.12.15
Clientes 85 553 101785
Construccion ejecutada pendiente de facturar 233 499 136 188
Clientes empresas asociadas 2 911 66
Provision por pérdidas por deterioro { 2777) { 2237)
Clientes — Neto 319 186 235 802
Administraciones publicas 20 444 38 040
Deudores varios 1618 3128
Personal 427 411
Total 341 676 277 381

Bajo el epigrafe de Clientes empresas asociadas, al 31 de diciembre de 2016, al igual
que en el ejercicio anterior, se registra un saldo mantenido con el Consorcio Espafiol de
Alta velocidad Meca Medina S.A.

Al 31 de diciembre de 2016 los compromisos de venta del Grupo ascienden a 2.605
millones de euros (2015: 3.117 millones de euros).

El detalle de antigliedad de la deuda con clientes neta de provision es el siguiente:

Miles de euros

31.12.16 31.12.15
Saldos no vencidos 291 845 231 147
Entre 0y 1 mes 12 886 1433
Entre 1y 3 meses 8724 972
Entre 3 y 6 meses 1226 809
Entre 6 v 12 meses 1820 662
Mas de 12 meses 1685 779

319 186 235 802

Al 31 de diciembre de 2016, el importe de las cuentas a cobrar de clientes que han
sufrido deterioro del valor y que se han provisionado asciende a 2.777 miles de euros
(2015: 2.237 miles de euros). El analisis de antigliiedad de estas cuentas es el siguiente:

Miles de euros

31.12.16 31.12.15

Entre 0y 3 meses 25 -
Entre 3 y 6 meses 532 413
Mas de 6 meses 2220 1824
2777 2237
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El Grupo por lo general provisiona todos aquellos saldos sobre los que tiene dudas
razonables acerca de su recuperabilidad. Los saldos vencidos que no han sido
provisionados se deben a retrasos en cobros de clientes que en ningin caso cuestionan
dudas acerca de su recuperabilidad.

El importe en libros de las cuentas comerciales a cobrar del Grupo y ofras cuentas a
cobrar esta denominado en las siguientes monedas:

Miles de euros

31.12.16 31.12.15
Euro 314 464 234 234
Ddélar Americano 2250 874
Rublos 491 446
Riyal Saudi - 248
Francos suizos 415 -
Tengue 1442 -
Délar canadiense 124 -

319 186 235802

Los movimientos de ia provision por deterioro del valor de las cuentas a cobrar de
clientes y otras cuentas a cobrar del Grupo ha sido el siguiente:

Miles de euros

2016 2015
Al 1 de enero 2237 4927
Dotacidn a la provision 595 -
Bajas {55 { 2690)
Al 31 de diciembre 2777 2237

La dotacion y aplicacidon de la provisién de las cuentas a cobrar deterioradas se ha
incluido en la linea de Otros gastos de expiotacién de la cuenta de resultados (nota 22).

Los importes que se cargan a la cuenta de provisiéon se dan de baja contablemente
cuando no hay ninguna expectativa de recibir efectivo adicional.

El resto de las cuentas incluidas en las cuentas a cobrar de clientes y otras cuentas a
cobrar no contienen activos que hayan sufrido un deterioro del valor.

La méaxima exposicion al riesgo de crédito a la fecha del estado de situacién financiera es
el importe en libros de cada clase de cuenta a cobrar mencionado anteriormente.

El desglose del epigrafe “Administraciones Publicas” es el siguiente:
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Miles de euros

31.12.16 31.12.15

Hacienda pablica deudora por [VA 12 313 9027
Adminisiraciones publicas deudoras por subvenciones 374 3210
Administraciones piblicas deudoras por otros impuestos 866 720
Administraciones Piblicas deudoras por Impuesto de Sociedades 7 091 25083
20 444 38 040

En el epigrafe de Administraciones Plblicas deudoras por subvenciones se recoge
fundamentaimente a cierre del ejercicio 2016 el importe a cobrar con la Comision
Europea por el proyecto Shift2Rail.

El epigrafe Administraciones Plblicas deudoras por Impuesto de Sociedades recoge
adicionalmente la devolucién del impuesto de sociedades del Grupo consolidado fiscal
correspondiente a los gjercicios 2016 y 2015.

12. Existencias

La composicion de este epigrafe es la siguiente:

Miles de euros

31.12.16 31.12.15
Materias Primas 80 002 69 504
Productos en curso 18 709 19 922
Anticipos 3048 7798
Provision depreciacion materias primas _ { 8726) { B4186)
93 033 88 508

A 31 de diciembre de 2016 los compromisos de compra de materias primas y otros
servicios del Grupo ascienden a 68.356 miles de euros (2015: 250.862 miles de euros).

La variacién del epigrafe “Provisidén depreciacién materias primas” es la siguiente;

Saldo al Diferencias Saldo al
31.12.15 de conversion Dotacién Aplicacidén 31.12.16
Provision depreciacion
materias primas (8 416) . {( 202) ( 283) 155 ( 8726)
(8416) { 202 { 263) 155 { 8726)

El Grupo tiene contratadas varias pélizas de seguros para cubrir los riesgos a que estan
sujetas las existencias. L.a cobertura de estas pdlizas se considera suficiente.
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13. Efectivo y equivalentes al efective

El epigrafe se desglosa como sigue:

Miles de euros

31.12.16 31,1215
Tesoreria 38 808 21812
Total 38 808 21 812

El saldo incluido en este epigrafe del estado de situacién financiera es en su totalidad de
libre disposicién.

14. Capital social y Prima de emision

Las variaciones durante los ejercicios 2015 y 2016 del nimero de acciones y las cuentas

de Capital social de |la Sociedad dominante han sido las siguientes:
files de euros

Nimero de Capital
acciones _Social
Al 31 de diciembre de 2014 1368 329 41 187
Aumentos de capital -
Desdoblamiento de acciones 136 832 900 -
Reducciones de capital - -
Al 31 de diciembre de 2015 136 832 800 41187
Aumentos de capital
Reducciones de capital _ - -
Al 31 de diciembre de 2016 136 832 800 41 187

La cifra de capital social a 31 de diciembre de 2014 era de 41.186.702,90 euros
correspondiente a 1.368.329 acciones de valor nominal 30,10 euros. Con fecha 28 de
marzo de 2015 la Junta General de la Sociedad dominante aprobé la supresion de las
distintas clases de acciones a la fecha y el desdoblamiento en la proporcion de 100 del
numero y valor nominal de las mismas, quedando desde la mencionada fecha el capital
social representado por 136.832.900 acciones de valor nominal 0,301 euros.

Con fecha 28 de marzo de 2015 la Junta General de Accionistas de la Sociedad
dominante aprobé la solicitud de admision a cotizacion de las acciones de la Sociedad
dominante en las bolsas de valores espafiolas, asi como su inclusion en el Sistema de
Interconexién Bursatil Espafiol.

Con fecha 23 de abril de 2015 la Comisidn Nacional del Mercado de Valores aprobo el
folleto informativo e inscribié en los registros oficiales contemplados en el art 92 de la Ley
24/1988 de 28 de julio del Mercado de Valores los documentos acreditativos, cuentas
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anuales y el folleto informativo correspondientes a la operacion Oferta de Venta de
acciones destinada a inversores cualificados para su posterior admisidén a negociacion en
las Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao.

Con fecha 7 de mayo de 2015 se materializé la Oferta Plblica de Venta del 45% de las
acciones de la Sociedad dominante y la admisidn a cotizacién en los mercados
anteriormente mencionados.

De acuerdo con las comunicaciones sobre el nimero de acciones societarias realizadas
ante la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, los accionistas titulares de
participaciones significativas en el capital social de la Sociedad dominante, tanto directo
como indirecto, superior al 3% del Capital Social 2 31 de diciembre de 2016, son las
siguientes:

Sociedad % de participacion
Trilantic Capital Investment GP Limited 34,8%
MCH Inversiones Industriaies S.AR.L. 4.7%
MCH Iberian Capital Fund i, FCR 4,2%
Universities Superannuation Scheme 3,0%
AVIVAPLC 3.0%

49,8%

De acuerdo con las comunicaciones sobre el ndmero de acciones socielarias realizadas
ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores, los accionistas fitulares de
participaciones significativas en el capital social de la Sociedad dominante, tanto directo
como indirecto, superior al 3% del Capital Social a 31 de diciembre de 2015, eran los
siguientes:

Sociedad % de

parlicipacién
Trilantic Capital Investment GP Limited 34,9%
MCH Inversiones Industriales S.AR.L. 4.7%
MCH 1berlan Capital Fund IH, FCR 4,2%
Smalt Cap World Fund inc {(SCWF) 3.3%
Universities Superannuation Scheme 3.0%

50,1%

a) Limitaciones para la distribucién de dividendos

Las ganancias acumuladas de libre distribucion asi como los resultados del ejercicio,
determinados en base a los principios contables locales, estan sujetas a las limitaciones
para su distribucién que se exponen a continuacion:

- No deben distribuirse dividendos que reduzcan el saldo de las reservas a un
importe inferior a la suma total de los saldos pendientes de amortizacién de los
gastos de desarrollo activados.

- lLas sociedades domiciliadas en Espaiia estan obligadas a destinar el 10% de los
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beneficios de cada ejercicio a la constitucion de la Reserva Legal hasta que ésta
alcance el 20% del capital social. No puede ser distribuida y si es usada para
compensar peérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles
suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros. La Reserva
Legal de la Sociedad dominante a 31 de diciembre de 2016 y 2015 asciende a
8.237 y esta totalmente dotada.

- Hasta el 31 de diciembre de 2015, la sociedad Patentes Talgo, S.L.U. debia dotar
de manera anual el 5% del importe del fondo de comercio. . Durante el ejercicio
2016 y atendiendo a la Disposicién Final 13° de la Ley 22 /2015 de 20 de julio de
Auditoria de Cuentas, el Grupo ha dejado de dotar la mencionada reserva. A
cierre del ejercicio 2016 esta reserva es indisponible.

b}  Resultado del gjercicio

La aplicacion del resultado de la Sociedad dominante, en base a los principios contables
locales, para el ejercicio 2015, aprobada por fa Junta General de Accionistas de 3 de
mayo de 2016, asi como la propuesta de distribucion del resultado para el ejercicio 2016 ,
previa compensacion de los resultados negativos de ejercicios anteriores en su totalidad
con la prima de emision, es la siguiente:

Miles de euros

2016 2018
Base de reparto
Pérdidas y Ganancias 10 200 {3887)
Total 10 200 (3 887)
Aplicacién
A Reservas 200 { 3887)
A Dividendo 10 000 -
Total 10 200 {3887)
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¢) Dividendo por accidn
Durante los gjercicios 2015 y 2016 no se han repartido dividendos.
d} Otros instrumentos de patrimonio

En este epigrafe al 31 de diciembre de 2015 se recogia el componente de patrimonio
neto relacionado con el plan de retribucién en acciones por importe de 33.724 miles de
euros , a clerre del ejercicio 2016, al haberse dado cumplimiento al mismo durante el
ejercicio 2015 y habiendo sido liquidado en su totalidad, se ha procedido a reclasificar
este saldo al epigrafe de “Ganancias Acumuladas”, siendo el mismo totalmente
disponibie.

15. Ofras reservas y ganancias acumuladas

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

Miles de euros
Diferencias de Reserva de

conversion cobertura Total
Saldo al 31 de diciembre de 2014 2608 - 2 608
Diferencias de conversion de moneda extranjera - Grupo 1337 - 1337
Saldo al 31 de diciembre de 2015 3945 - 3045
Diferencias de conversion de moneda extranjera - Grupo 952 - 952
Saldo al 31 de diciembre de 2016 4 897 - 4 897

a) Diferencias de conversion
La diferencia de conversion registrada dentro del epigrafe de Otras reservas corresponde

en su totalidad a la conversién a la moneda funcional realizada de los estados financieros
de la filial Taigo Inc y la filial Patentes Talgo Tashkent, LLC.
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b) Ganancias acumuladas

La aportacion de cada una de fas sociedades del Grupo al epigrafe de ganancias

acumuladas ha sido la siguiente:

Talgo, S.A.

Patentes Taigo, S.L.U.

Talgo, Inc

Talge Deutschiand, GmbH
Talgo Rus

Patentes Talgo Tashkent, LLC

Total Ganancias acumuladas
16. Proveedores y otras cuentas a pagar

El epigrafe se desglosa como sigue:

Proveedores

Proveedores empresas asociadas
Anticipos recibidos por trabajo de contratos
Seguridad social y otros impuestos
Personal

Total

Miles de euros
31.12.2016

{ 55378)
208 754
14 844
10976

40

12

179 248

Miles de euros

31.12.16 31.12.15
146 947 178 861
- 17 816

11 507 20 503
5845 5219

9 549 8 341
173 848 230 740

El epigrafe de Anticipos recibidos por trabajo de contratos recoge los anticipos recibidos
de los clientes del Grupo, de acuerdo con la politica contable descrita en ia nota 2.22.

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

Periodo medio de pago a proveedores
Ratio de operaciones pagadas
Ratio de operaciones pendientes de pago

Total pagos realizados
Total pagoes pendientes

2016 2015

73 80

81 84

53 72

408 546 303 338
154 357 171 001
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Conforme a la Resolucion del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a
proveedores se han tenido en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a ia
entrega de bienes o prestaciones de servicios devengadas desde la fecha de entrada en
vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en
esta Resolucidn, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes
0 servicios, incluidos en las partidas “proveedores” y “acreedores” del pasivo corriente del
balance de situacién.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la
entrega de los bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago
material de la operacién.

Las sociedades espafiolas del Grupo sujetas a esta regulacién tienen estipulados sus
pagos los dias 10 del mes, situacion a partir de la cual, el periodo medio de pago se
puede ver incrementado debido al decalaje entre el vencimiento de la factura y el dia
fijiado para el pago.

17. Recursos ajenos

El epigrafe se desglosa como sigue:

Miles de euros

31.12.16 31.12.15
No corriente
Deudas con entidades de crédito 207 448 123 500
Otros pasivos financieros 18 816 24 503
227 264 148 003
Corriente
Deudas con entidades de crédito 22 370 20 731
Acreedores por arrendamiento financiero - 5683
Oftros pasivos financieros 3032 1892
25402 23 186
Total recursos ajenos 252 666 171 189

a) Deudas con entidades de crédito

Con fecha 19 de diciembre de 2012 la dependienie Patentes Talgo S.L.U. procedid a la
firma de un contrato de financiacion con el Banco Europeoc de Inversiones por importe de
hasta 50.000 miles de euros, siendo el saldo el saldo pendiente de pago a cierre del
ejercicio 2016 34.000 miles de euros {42.000 en 2015). El mencionado contrato devenga
un tipo de interés fijo de mercado.
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Dicho contrato contiene una serie de obligaciones asociadas y covenants denominados
Ratio de Garantia, Ratic de Compromisos, Ratio de Gastos Financieros y Ratio de Deuda
que la Sociedad ha cumplido desde el inicio del contrato.

El Grupo ha cumplido igualmente con las demas obligaciones vy restricciones mercantiles
fijadas en el mencionado contrato de financiacién.

A cierre del ejercicio 2016 se encuentra clasificado en el largo plazo un importe total de
24.000 miles de euros, por el mencionado préstamo, encontrandose registrado un
importe de 10.000 miles de euros en el corto plazo. Adicionalmente, en el corto plazo se
encuentra registrados intereses y comisiones devengados por importe de 30 miles de
euros.

Patentes Talgo, S.L.U. ha cumplido igualmente con las demas obligaciones y
restricciones mercantiles fijadas en el mencionado contrato de financiacion.

Con fecha 16 de abril de 2015 la sociedad dominante y la dependiente Patentes Talgo
S.L.U han formalizado un contrato de préstamo por importe de 100.000 miles de euros,
que devenga un tipo de interés fijo de mercado. El mencionado contrato contiene una
serie de obligaciones asociadas y covenants que el Grupo ha cumplido.

Una vez deducidos los costes asociados a este préstamo, en el largo plazo se encuentra
registrado un importe total de 80.000 miles de euros, mientras que en el corto plazo se
encuentra registrado un importe de 10.000 miles de euros. Adicionaimente, en el corto
plazo se encuentran registrados intereses y comisiones devengados por imporie de 429
miles de euros.

Con fecha 29 de julio de 2016 la Sociedad Patentes Talgo, S.L.U. ha formalizado sendos
contratos de prestamo por importe de 50.000 miles de euros con dos entidades
financieras 25.000 miles de euros con cada una de ellas, que devengan un tipo de interés
fijio de mercado. Se encuentra registrado en el largo plazo en su fotalidad ya que la
amortizacion se realiza por el total en el vencimiento del mismo. Los mencionados
contrato contienen una serie de obligaciones asociadas y covenants que el Grupo ha
cumplido durante la vigencia del contrato. Adicionalmente, en el corto plazo se encuentra
registrados intereses y comisiones devengados por importe de 324 miles de euros.

Con fecha 19 de diciembre de 2016 la Sociedad Patentes Talgo, S.L.U. ha formalizado un
contrato de préstamo por importe de 55.000 miles de euros, que devenga un tipo de
interes fijo de mercado. Se encuentra registrado en el largo plazo en su totalidad ya que
la amortizacidn se realiza por el total en el vencimiento del mismo. El mencionado
contrato contiene una serie de obligaciones asociadas y covenants que el Grupo ha
cumplide durante la vigencia del contrato. Adicionalmente, en el corto plazo se encuentra
registrados intereses y comisiones devengados por importe de 75 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2016 el Grupo tiene lineas de crédito por importe de 175.000 miles
de euros (130.000 miles de euros en 2015). A 31 de diciembre de 2015 el saldo dispuesto
era de 1.317 miles de euros, no manteniendo saldos dispuestos de las mencionadas
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lineas de crédito a cierre del ejercicio 2016.
Asimismo la sociedad Patentes Talgo, S.L..U., durante el afio 2016, firmé con diversas
entidades financieras lineas de avales y seguros de caucién por un importe total de

273.162 miles de euros, 110.950 miles de euros en el gjercicio 2015,

El desglose del epigrafe Deuda con entidades de crédito por afic de vencimiento se
muestra a continuacion:

Miles de euros

31 de diciembre de 2015 2016 2017 2018 2019 posterﬁ:;: Totales

Deudas con entidades de crédito 20731 19 766 18 900 19 911 63923 144 231
Afios

31 de diciembre de 2016 2017 2018 2019 2020 posteriores Tofales

Deudas con entidades de crédito 22 370 19616 19705 111500 56 627 229 818

El valor razonable de las deudas con entidades de crédito se asemeja a su valor contable
ya que aunque los préstamos con entidades de crédito devengan un tipo de interés fijo,
este es practicamente coincidente con los tipos de interés de mercado.

b)  Otros pasivos financieros

El epigrafe de Otros pasivos financieros corriente y no corriente se desglosa como sigue:

Miles de euros

31.12.16 31.42.15
Mo corriente
Deudas por anticipos reembolsables 18 050 22 948
Otras deudas 766 1 855
19 816 24 503
Corriente
Deudas por anticipos reembolsables 2968 1 892
Qftras deudas 64 -
3032 _ 1882
Total Otros pasivos financieros 22 848 26 395

b.1} Deudas por anticipos reembolsables

Este epigrafe recoge las deudas a tipo cero, 0 a un tipo de interés inferior al de mercado,
que la filial Patentes Talgo, S.L.U. mantiene con el Centro de Desarrolio Tecnoldgico
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Industrial (CDTI) para diversos proyectos de desarrollo tecnolégico, asi como con el
Ministerio de Educacién y Ciencia. Estos préstamos estan retribuidos a un tipo de interés
inferior al de mercado, procediendo el Grupo a registrar la subvencion correspondiente
por la diferencia con los tipos de interés de mercado.

Los anticipos reembolsables son concedidos a Patentes Talgo, S.L.U. y a su socio
tecnologico, siendo su concepto principal el desarrolio de sistemas de cambio de ancho y
de alta velocidad.

&1 valor nominal antes de la actualizacion financiera de los anticipos reembolsables a 31
de diciembre de 2016 asciende a 23.901 miles de euros (2015: 25.238 miles de euros).

Los vencimientos de las deudas por anticipos reembolsables son los siguientes:

Miles de euros

31 de diciembre de 2015 2018 2017 2018 2019 posterﬁ;gz Totales

Deudas por anticipos reembolsables 1882 2534 2 941 3404 14 068 24 840
Afios

31 de diciembre de 2016 2017 2018 2019 2020 posteriores Totales

Deudas por anticipos reembolsables 2968 2 831 3211 3214 9794 22018

b.2) Ofras deudas

En este epigrafe al 31 de diciembre de 2016 se inciuyen deudas transformables en
subvenciones no corrientes por importe de 727 miles de euros (2015: 1.497 miles de
euros). Se incluyen fundamentalmente los fondos recibidos por la Comisién Europea para
el proyecto de investigacion “Roll2Rail” y para el “Shift2Rail”.

El valor razonable de Otras deudas se aproxima a su valor contable.

c})  Acreedores por arrendamiento financiero

El Grupo en el ejercicio 2011 suscribié un contrato de arrendamiento financiero con una
entidad financiera, siendo la fecha de vencimiento del mismo el 1 de mayo de 2016.
Dicho contrato mantenia una opcidn de compra por un importe de 192 miles de euros, la
cudl ha sido ejercida en el 2016,

Los bienes arrendados son piezas de parque valoradas en 3.427 miles de euros.
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Los movimientos durante el ejercicio 2015 fueron los siguientes:

31.12.2014 Altas Bajas Traspasos 31.12.2015
Acreedores por arrendamiento financiero
a largo plazo 600 - - ( 600} -
Acreedores por arrendamiento financiero
a cotto plazo 685 - ( 722) 600 563
1 285 { 722) - 563
Los movimientos durante el ejercicio 2016 han sido los siguientes:
31.12.2015 Altas Bajas Traspasos 31.12.2016

Acreedores por arrendamiento financiero
a largo plazo - - -
Acreedores por arrendamiento financiero
a corto plazo 563 - ( 563)

563 { 563)

18. Impuestos diferidos

El andlisis de los impuestos diferidos atendiendo al momento de

siguiente:

Activos por impuestos diferidos:

Pasivos por impuestos diferidos:

Actives por impuesto diferido (neto)

su recuperacion es el

Miles de

3 euros
31.12.16 31.42.15
23 402 8198
23 492 8 108
5 205 4092

5 205 4092

18 287 4106

62



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE Al
EJERCICIO 2016
(Expresado en Miles de euros)

El movimiento de los impuestos diferidos de activo durante los ejercicios 2016 y 2015 ha
sido el siguiente:

Saldo al Diferencias de Otfros  Saldo al

31.12.14  conversion Altas Bajas Movimientos  31.12.15

Garantias 1237 - 1763 { 1248) - 1752
Deducciones - - 2 305 { 2305} - -
Créditos fiscales - 38 1980 - - 2018
Otros conceptos 12718 - 1873 { 10 327) 164 4428
13 955 38 7 921 { 13 880) 164 8 188

Saldo al Diferencias de Ofros Saldo al

311215 conversidn Altas Bajas Movimientos  31.12.16

Carantias 1752 - 2 556 { 1565) ( 198) 2545
Deducciones - - 1515 { 3060) 1545 -
Créditos fiscales 2018 385 59812 - 8611 16 926
Otros conceptos 4 428 “ 577 { 1003} 19 4021

8198 385 10 560 { 5628) 8 877 23 452

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el
estado de situacion financiera por considerar los Administradores de la Sociedad
dominante que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros del Grupo, es
probable que dichos activos sean recuperados.

Miles de euros

Créditos Otros

fiscales Deducciones Conceptos Total
Saido al 31 de diciembre de 2014 - - 13 955 13 955
Abono/(Cargo) en la cuenta de resultados 1980 2305 3636 7921
Otros movimientos y traspasos 38 { 2305) { 11411) { 13678)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 2018 - 6 180 8 198
Abono/(Cargo) en la cuenta de resultados 5912 1515 565 7 992
Oftros movimientos y traspasos 8 996 { 1515) { 179) 7 302
Saldo al 31 de diciembre de 2016 16 926 - 6 566 23 492

El importe de “Otros movimientos y traspasos” de deducciones corresponden en su
practica totalidad a las deducciones utilizadas en el calculo del Impuesto sobre
sociedades del ejercicio 2016, mientras que el importe de “Ofros movimientos y
traspasos” de Créditos fiscales corresponde principalmente a la activacion de las bases
imponibles negativas de la filial Talgo Inc.
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Durante el ejercicio 2016 el Grupo tiene un saldo en el activo por impuesto diferido por
importe de 8.315 miles de euros asociado a las bases imponibles negativas generadas
por la filial Talgo Inc, procediendo 2.018 miles de euros del gjercicio anterior, siendo éste
el importe que el Grupo considera recuperable de las mismas a través de la generacién
de bases imponibles positivas en el futuro en base a las estimaciones realizadas en el
ptan de negocio de fa mencionada filial,

A 31 de diciembre de 2016, las bases imponibles negativas pendientes de compensar en
Estados Unidos, correspondientes a la filial Talgo Inc. son de 45.147 miles de euros
(42.183 miles de euros en 2015) cuyos vencimientos se detallan a continuacion:

Afic Miles de euros Ultimno afio
2001 1854 2021
2002 3319 2022
2003 5 609 2023
2004 13 909 2024
2005 8822 2025
2006 7 505 2026
2012 4039 2032
45 147

A 31 de diciembre de 2016, las bases imponibles negativas pendientes de compensar en
el Grupo fiscal 65/06 son las siguientes:

Afo Miles de euros
2015 34 443
34 443

a) Deducciones

Al 31 de diciembre de 2016 no existen deducciones pendientes de aplicacién.

b}  Otros Conceptos

El epigrafe de Otros conceptos se origina fundamentalmente por las diferencias
temporarias derivadas de las dotaciones efectuadas durante el ejercicio a las provisiones
por insolvencias, penalizaciones y otros conceptos analogos y por amortizacion del
inmovilizado material.

Pasivos por impuesto diferido

El movimiento de los impuestos diferidos de pasivo durante los ejercicios ha sido el
siguiente:
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Miles de euros

Cobertura Otros
de flujos de efectivo _conceptos Total
Saldo al 31 de diciembre de 2014 - 3 565 3 565
{(Abono)/Cargo en la cuenta de resultados - 527 527
impuesto (abonado)/cargado a patrimonio - - -
Otros movimientos - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2015 - 4092 4092
{Abono)/Cargo en la cuenta de resultados - 1113 1113
impuesto (abonado)cargado a patrimonio - - -
Otros movimientos - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2016 _ - 5205 5205

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si se tiene legaimente
reconocido el derecho a compensar los activos y pasivos por impuestos corrientes v los
impuestos diferidos se refieren a la misma autoridad fiscal.

19. Provisiones para otros pasivos y gastos

Miles de euros

No corriente Corriente

Otras Provisiéon Otras Provisién
provisiones por garantia Subtotal provisiones por garantia Subtotal
Saldo al 31/12/2015 17 787 7788 25 555 1625 18983 3518
Dotaciones 3308 - 3398 35 7636 7671
Aplicaciones { 3004) - { 3004) { 863) { 3804) { 4467)
Traspasos - 2176 2176 - { 2176) { 21786)
Saldo al 31112/2016 18 161 9 964 28 125 797 3 74% 4 546

El Grupo a cierre del ejercicio 2016 ha dotado las provisiones necesarias para hacer
frente a servicios de garantias, que abarcan normalmente un periodo entre 2-3 afios, y
otras obligaciones, incluidas en los contratos que tiene firmados.

El epigrafe de Otras provisiones recoge fundamentaimente las estimaciones razonables
realizadas por el Grupo relacionadas con obligaciones contractuales relativas a los
contratos de mantenimiento firmados con clientes fundamentalmente relacionados con
costes por grandes trabajos de mantenimiento.
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20. Gastos por retribucion a los empleados

a) Elepigrafe se desglosa como sigue:

Miles de euros

2016 2015

Sueldos, salarios y asimilados 72 164 73749
Aportaciones y dotaciones para pensiones de aportacion

definida y ofras obligaciones 1812 1709

Ofras cargas scciales 22 968 _ 23254

96 944 98 712

El epigrafe de Sueldos y salarios y asimilados incluye costes de indemnizaciones que a
31 de diciembre de 2016 ascienden a 1.052 miles de euros (2015: 440 miles de euros).

b) Compensaciones de la Alta Direccion y Administradores del Grupo:

Las refribuciones de la alta direccién, entendida esta como los miembros que forman
parte del comité de direccion, ascienden a 2.191 miles de euros en concepto de
retribucion fija y variable (2.045 miles de euros en concepto de retribucion fija y variable a
corto plazo y 37.041 miles de euros correspondientes al plan de retribucién en acciones
en el ejercicio 2015). La retribucién de los administradores del Grupo en concepto de
retribucién fija y variable a corto plazo asciende a 1.403 miles de euros a 31 de diciembre
de 2016 (970 miles de euros en concepto de retribucion fija y variable a corto plazo y
28.493 miles de euros correspondientes al plan de retribucién en acciones en el ejercicio
2015).

El Grupo tiene contratado para todos sus empleados, incluyendo el personal directivo un
seguro de vida, ascendiendo su coste para este personal de ia Alta Direccién durante el
ejercicio 2016 a 42 miles de euros (41 miles de euros a 31 de diciembre de 2015) incluido
dentro de la retribucion fija y variable. E! importe correspondiente al plan de pensiones de
este colectivo asciende a 75 miles de euros para el gjercicio 2016 y 69 miles de euros en
2015. Adicionalmente para algunos miembros de la Alta Direccién existen pélizas de
seguro de responsabilidad civil, cuya prima pagada en 2016 asciende a 23 miles de
euros. Su cobertura se considera suficiente.

Durante el ejercicio 2015 la dependiente Patentes Talgo, S.L.U. otorgd préstamos a
miembros de la direccién para la compra de acciones de la sociedad dominante Gltima
por importe de 879 miles de euros, los mencionados préstamos estan referenciados al
Euribor mas un diferencial de mercado (nota 10).

¢) Operaciones realizadas con consejeros de la Sociedad dominante y directivos clave
del Grupo

Durante el ejercicio 2016 las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo
de administracién de la Sociedad dominante por el desempeiio de ese cargo ascendieron
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a 640 miles de euros (460 miles de euros en el 2015).

21. Numero medio de empleados

La distribucion de la plantilla media de los ejercicios 2016 y 2015 por categoria y sexo es

la siguiente:
2016 2015
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Consejeros y Alta Direccion 11 2 11 2
Direccion 32 3 32 3
Mandos Intermedios 204 24 202 25
Técnicos 1513 217 1371 _ 213
1760 246 1616 243
Asimismo, la distribucion de Ia plantilla al cierre por categoria y sexo de los ejercicios
2016 y 2015 es la siguiente:
2016 2015
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Consejeros y Alta Direccion 11 2 11 2
Direccion 32 3 34 2
Mandos Intermedios 195 22 201 25
Técnicos 1 549 216 1444 215
1 787 243 1690 244

El Grupo mantiene a cierre del ejercicio 2016 en plantilla a 15 personas con discapacidad
(18 en 2015) de las cuales 5 son mujeres (5 en 2015) y 10 son hombres (13 en 2015).

22. Coste de aprovisionamientos y Otros gastos de explotacion

a) El epigrafe de Coste de aprovisionamientos se desglosa como sigue:
2016 2015
Compras nacionales 229 185 197 404
Adguisiciones Intracomunitarias 55 236 48 392
importaciones 13 418 8 159
Variacién de existencias { 10498) { 21942)
Consumo de materias primas y otras materias consumibles 287 341 232 013
Otros gastos externos 40 758 27 021
Otros gastos externos 40 758 27 021
Deterioro de materias primas y otros aprovisionamientos (nota 12) 108 5631
Deterioro de materias primas y otros aprovisionamientos 108 5631
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b) El epigrafe de Otros gastos de explotacion se desglosa como sigue:

Miles de euros

2016 2015
Servicios Exteriores 47 657 63 717
Tributos 320 1 080
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones 4 256 1979
Ciros gastos de gestidn corriente 640 498
Total Otfros gastos de explotacion 52 873 67 274

23. Oftros resultados

El detalle de los importes recogidos en el epigrafe de Otros resuitados del Grupo es el

siguiente:
Miles de euros
2016 2015
Otros gastos ( 13) { 20}
Otros ingresos 426 501
Total Otros Resultados 413 481

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, dentro de Otros ingresos se incluyen
fundamentalmente los ingresos recibidos en concepto de indemnizaciones por siniestros
cuyo gasto ha sido incurrido en ejercicios anteriores, asi como ventas de chatarra.

24. Costes e ingresos financieros

El epigrafe se desglosa como sigue:

Miles de
euros
2016 2015
Gasto por intereses:
- Prestamos con entidades del grupo y asociadas -
- Préstamos con entidades de crédito y otros
conceptos { 7721) { ©6408)
Costes financieros { 7721) { 6408)
- Ingresos por intereses en depositos con
entidades de crédifo a corto plazo 124
- Ingresos de empresas asociadas 213 -
- Diferencias de cambio 585 1325
Ingresos financieros 821 1449
Costes financieros netos { 6900) { 4959)
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25. Impuesto sobre las ganancias

Desde el gjercicio 2006, la Scciedad dominante y su dependiente Patentes Talgo, S.L.U.
se integran en el Grupo Consolidado Fiscal 65/06.

En el ejercicio 2010 se incorpord al mencionado grupo fiscal la filial Talgo Kazajstan, S.L.
El impuesto sobre el beneficio del Grupo antes de impuestos difiere del importe tedrico

gue se habria obtenido empleando el tipo impositivo medio penderado aplicable a los
beneficios de las sociedades consolidadas como sigue:

2016 2015
Beneficio antes de impuestos 80 731 75 069
impuesto consolidado al 25% (%) 20 183 21019
Efectos impositivos de:
Diferencias por tipos impositivos de cada pais 3910 { 1633)
Diferencias permanentes 62 2687
Activacion de deducciones ( 1515) { 2305)
Crédito por bases imponibles negativas { 5912) { 1980)
Ajuste de gjercicios anieriores 2149 ( 2294)
Gasto por impuesto 18 877 15 494

{*).- Tipo impositivo def 2015 28%.

Las diferencias permanentes se corresponden fundamentalmente con los ajustes de los
establecimientos permanentes de Kazajstan, Uzbekistdn y Arabia cuyo resultado antes
de impuestos se incluye en el beneficio antes de impuestos del grupo y posteriormente se
ajusta la base imponible como diferencia permanente.

El Grupo fiscal 65/06 a cierre del ejercicio tenia en curso de inspeccién por las
autoridades las declaraciones fiscales del Grupo consolidado de los Gltimos 4 jercicios.

La filial alemana Talgo Deutschland ha tenido durante el ejercicio 2016 inspeccién sobre
los impuestos de sociedades e iva, la misma ha sido cerrada durante el ejercio dando
como resultado un impacio de 28 miles de euros.

Como consecuencia, enfre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la
legislacion fiscal vigente, podrian surgir pasivos adicionales como resultado de una
inspeccion. En todo caso, los administradores consideran que dichos pasivos, caso de
producirse, no afectarian significativamente a las cuenias anuales consolidadas.
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El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades es como sigue:

2016 2015
Total impuesto corriente 33 058 9210
Total impuesto diferido (14 181) 6 284
impuesto sobre las ganancias 18 877 15 494

26. Ganancias por accion
Ganancias basicas por accion

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad dominante (resultado neto atribuible al Grupo, después de
impuestos y minoritarios) entre el niimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacién durante el ejercicio.

_ Miles de Euros

2016 2015

Beneficio atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante 61 854 59 575
N°® medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 136 832 900 102 966 757
Ganancias basicas de operaciones continuadas 0,45 0,58
0,45(*) 0,58

(*) El nimero de acciones que componen el capital social fue desdoblado en la
proporcién de 1 a 100 (nota 14) durante el ejercicio 2015. A efectos meramente
informativos y por comparabilidad de la informacién, el mismo nimero de acciones
ponderado en el ejercicio 2016 hubiera dado una ganacia basica por accion de 0,60
euros.

Ganancias diluidas por accién
Las ganancias diluidas por accién se calculan ajustando el nimero medio ponderado de
acciones ordinarias en circulacion para reflejar el efecto dilutivo potencial de las opciones

sobre acciones, warrants y deuda convertible en acciones en vigor al cierre de cada
ejercicio.
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Miles de euros

2016 2015

Beneficio atribuible a los accionistas de fa Sociedad dominante 81 854 59 575
Beneficlo utilizado para determinar las ganancias diluidas
por accién 61854 59 575
N?® medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 136 832 800 102 966 757
Ajustes por conversitn tedrica de préstamo convertible
N° medio ponderado de acciones ordinarias a efectos de las
ganancias diluidas por accién 136 832 900 102 966 757
Ganancias diluidas de operaciones continuadas 0.45 0,58

0,45(*) 0,58

(*)El nimero de acciones que componen el capital social fue desdoblado en la proporcion
de 1 a 100 (nota 14) durante el ejercicio 2015, a efectos meramente informativos y por
comparabilidad de la informacién, el mismo numero de acciones ponderado en el
ejercicio 2016 hubiera dado una ganacia basica por accién de 0,60 euros.

27. Efectivo generado por las operaciones

El desglose del Efectivo generado por las operaciones es el siguiente:

Miles de euros
2016 2015

Beneficio del ejercicio antes de impuestos 80 731 75 069
Ajustes por:

- Amortizacion del inmovilizado material (nota 6) 6737 6700
- Amortizacién de los activos intangibles (nota 7) 12 988 12 575
- (Beneficio)/pérdida por venta de inmovilizado material 1 2
- Variacion neta de provisiones (nota 19y 11) 4 248 7299
- Gastos financieros {nota 24} 7721 6 407
- Ingresos financieros (nota 24) { 238) { 125)
- Imputacién de subvenciones { 1 837) { 2 143)
- Otros ingresos y gastos { 5916) 7292
;’;:::;2;&: ;;n:;l ;z?;t:incé?:;i;;z S;gzl}t:ndos los efectos de la adquisicién y ( 146 828) ( 118 464)
Existencias (nota 12} { 4017} { 21118)
Otros activos financieros {nota 10) { 210} 715
Clientes y ofras cuentas a cobrar (nota 11) ( 85963} { 1086 266}
Proveedores y otras cuentas a pagar (nota 16y 17) ( 56638) 8 205
Efectivo generado por las operaciones: { 42303 { 5 388)
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28. Garantias y Otras contingencias

A 31 de diciembre de 2016, el Grupo tiene un volumen de avales y seguros de caucién
por importe de 801 millones de euros (2015: 576 millones de euros), de los cuales, 720
miliones de euros (2015. 534 millones de euros) corresponden a proyectos de
construccion, bien sea por fiel cumplimiento de los contratos o por anticipos recibidos.

El resto del importe se compone de avales presentados ante organismos publicos por la
concesién de subvenciones, para licitaciones a concursos y por otros conceptos.

Al 31 de diciembre de 2018, el importe disponible de las lineas de avales asciende a 323
millones de euros (295 millones de euros en el gjercicio 2015).

En virtud del acuerdo firmado por el Consorcio Espaniol Alta Velocidad Meca Medina con
el cliente final, todos los miembros del Consorcio responden solidariamente frente al
cliente final, pudiendo en todo caso cada miembro del consorcio reclamar vis a vis a las
ofras partes segun la distribucion de la ejecucién del contrato.

La Direccién del Grupo no conoce pasivos contingentes que pudiera tener en el curso
normal del negocio efectos distintos a los provisionados al cierre del ejercicio 2016.

29. Compromisos
a) Compromisos de compra de activo fijo

A 31 de diciembre de 2016 los compromisos de compra de Inmovilizado ascienden a
8.864 miles de euros (2015: 2.964 miles de euros).

b) Compromisos por arrendamiento operativo

Los administradores del Grupo consolidado no esperan cambios significativos en el gasto
futuro por arrendamiento operativo en relaciéon a los gastos incurridos durante los
ejercicios 2016 y 2015 (nota 6.f.).

30. Transacciones con partes vinculadas y moneda extranjera

Los accionistas de la Sociedad dominante que mantienen un porcentaje de participacién
en ésta superior al 3% se desglosan en la nota 14. El Grupo realiza fodas sus
operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que {os Administradores
de la Sociedad dominante consideran que no existen riesgos significativos por este
aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.

Todas las cuentas y transacciones entre sociedades consolidadas han sido eliminadas en
el proceso de consolidacion, y no se desglosan en la presente nota.

Los detalles de transacciones realizadas entre el Grupo y otras partes vinculadas se
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detallan a continuacién:

a)  Operaciones realizadas con accionistas principales de la Sociedad dominante

No se han realizado operaciones con los accionistas de la Sociedad dominante

Los préstamos concedidos a los accionistas estan detallados en la nota 10.a.

b)  Operaciones realizadas con consejeros de la Sociedad dominante

Las retribuciones satisfechas durante el ejercicio 2016 a los miembros del Consejo de
Administracion por el desempefic de ese cargo ascienden a 840 miles de euros (460
miles de euros en el ejercicio 2015).

¢) Informacion en relacidn con situaciones de conflicto de interés por parte de los
administradores de la Sociedad dominante

Conforme a lo previsto en el articulo 229 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital (TRLSC) los Administradores de la Sociedad han efectuado a la misma las
comunicaciones previstas en el apartado 3 del citado articulo, indicando que ni ellos
mismos ni las personas vinculadas a éstos, segln se define en el art. 231 del citado texto
legal se han encontrado inmersos en situaciones de conflicto de interés, directo o
indirecto, previstas en el citado texto legal, motivo por el cual las presentes cuentas
anuaies no incluyen desglose alguno en este sentido.

d} Transacciones comerciales con partes vinculadas

2016 _ 2015

Ingresos financieros 213 “
Consorcio Espafol Alta Velocidad Meca-Medina, S.A. 213 -
Ingresos 213 -
2016 2015

Servicios del exterior 3085 1297
Consorcio Espafiol Alfa Velocidad Meca-Medina, S.A. 3085 1297
Gastos 3085 1 297
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e) Desglose de saldos proveedores/clientes con empresas asociadas

Miles de euros

31.12.16 31.12.15
Clientes empresas asociadas {nota 11) _ 2911 66
Clientes empresas asociadas 2 911 66

Miles de euros

31.12.16 31.12.1%
Proveedores empresas asociadas (nota 16) - 17 8186
Proveedores empresas asociadas - 17 816

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el epigrafe “Clientes empresas y asociadas’ asi
como el saldo del epigrafe “Proveedores empresas y asociadas’ se corresponde
integramente al saldo mantenido con el Consorcio Espaniol Alta Velocidad Meca Medina,
S.A.

@)  Transacciones efectuadas en moneda extranjera

Los importes de las transacciones efectuadas en moneda extranjera son los siguientes:

2016 2015
Compras 17 332 18 053
Ventas 18 440 19 377
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31. Medio ambiente

El detalle de gastos incurridos durante los ejercicios 2016 y 2015 para la proteccion y
mejora de medio ambiente es el siguiente:

Miles de euros

2016 2015
Periddicos {gestion de residuos, analiticas
periodicas y otros):
Analiticas de agua potable, aguas residuales
y gastos depuradora 68 87
Gestidn de residuos peligrosos y residuos inertes 139 109
Compra de materiales y otros 14 22
Consejero de Seguridad 4 4
Memoria técnica para modificacion de instalaciones de pintura - 2
Canon de vertidos y control legionelosis 13 12
Control de emisiones atmosféricas 29 -
Instalacion gasoit - 3
Estudio de ruidos - 1
Actuaiizacion de Ja legislacion 4 -
Total gastos periddicos 271 240

Miles de eurcs

2016 2015
No Peridodicos :
Auditorfa energética 13 -
Certificacion ISO 14001 5 5
Total gastos no periddicos 18 5

Durante el ejercicio 2016 no se realizaron inversiones para la proteccion y mejora del
medio ambiente son como se detallan a continuacién:

Las inversiones que realizé el Grupo durante el ejercicio 2015 para la proteccion y mejora
del medic ambiente son como se detallan a continuacion:

Miles de euros

Cubierta depdsito de gasoil y punto limpio 8
TOTAL INVERSIONES 8
75



TALGO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2016
(Expresado en Miles de euros)

33. Honorarios de auditoria y otros servicios

Durante el gjercicio 2016 y 2015, los importes por honorarios cargados relativos a los
servicios de auditoria de cuentas y a otros servicios prestados por el auditor del Grupo,
Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por control, propiedad comun o
gestién han sido los siguientes:

Descripcion 2016 2015
Servicios de Auditorfa 258 252
Ctros servicios de Verificacién 6 398
Total servicios de Auditoria y Relacionados 264 650
Servicios de Asesoramiento Fiscat 63 6
Total servicios de asesoramiento fiscal 63 6
Otros servicios 121
Total otros servicios 121
Total Servicios Profesionales 448 656

34, Hechos posteriores a la fecha del estadoe de situacion financiera

Con fecha 23 de febrero de 2017 el Consejo de Administracidn de lfa Sociedad dominante
ha acordado llevar a cabo un programa de recompra de acciones propias (el “Programa
de Recompra”) de conformidad con ia autorizacion conferida por la Junta General de
Accionistas celebrada el 28 de Marzo de 2015 bajo el punto 12 del orden del dia.

El Programa de Recompra tendra las siguientes caracteristicas:

Objeto del Programa de Recompra: Reducir el capital social de la Sociedad dominante
mediante amortizacion de acciones, previo acuerdo que se sometera a la Junta General
de Accionistas, en los términos que esta decida, todo ello en el marco de los acuerdos de
aumento de capital con cargo a reservas con el objeto de retribuir a los accionistas (“scrip
dividend”) que esta previsto se sometan a la Junta General de Accionistas.

Inversién maxima del Programa de Recompra: El Programa de Recompra de acciones
propias afectara a un maximo de 2.500.000 acciones, representativas del 1,83%,
aproximadamente, del capital social de Talgo a la fecha de esta comunicacion y su
importe monetario méximo asciende a 10 millones de euros.

Condiciones de precio y volumen: Las acciones se compraran de conformidad con las
condiciones establecidas en el articulo 3 del Reglamento.
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Precio: la Sociedad dominante no comprara acciones a un precio superior al mas elevado
de los siguientes: (i) el precio de la Gltima operacion independiente: ¢ (ii) la oferta
independiente més alta de ese momento en los centros de negociacidn donde se efectiie
la compra.

Volumen: La Sociedad dominante no comprara en cualquier dia de negociacién mas del
25 % del volumen diaric medio de las acciones en el centro de negociacion donde se
efectue la compra, limite que aplicard a la totalidad del Programa de Recompra.

Plazo de duracién: El Programa de Recompra permanecera vigente desde el 1 de marzo
de 2017 hasta el 28 de febrero de 2018. No obstante, Talgo se reserva el derecho a
finalizar el Programa de Recompra si, con anterioridad a su indicada fecha fimite de
vigencia, hubiera adquirido el niimero méximo de acciones autorizado por el Consejo de
Administracién o si concurriese alguna otra circunstancia que asi lo aconsejara,
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Estructura organizativa

Entre las principales responsabilidades del Consejo de administracién del Grupo se
encuentra la gestién de la estrategia, la asignacién de los recursos, la gestion de riesgos,
el control operativo asi como la contabilidad y los informes financieros elaborados por el
Grupo.

El comité de Direccion del Grupo estd formado tanto por miembros del consejo de
administracion, como por los méximos responsables de cada uno de los segmentos v el
personal directivo clave, en estas reuniones se analiza el desarrollo del negocio v los
aspectos relacionados con la estrategia del Grupo.

Estrategia

La estrategia del Grupo en los Gltimos afios ha permitido que se hayan producido
margenes estables en el segmento clave de Material Rodante, investigando y
desarrollando nuevos mercados y aumentando su volumen de negocio progresivamente
en el area internacional ganando éste peso respecto al nacional en los dltimos afios y
siendo clara esta tendencia de cara a futuro.

La clave de la estrategia ha sido desarrollar el negocio hacia productos y servicios de
mayor valor afadido adaptados a las necesidades que demanda el mercado.

Modelo de Negocioc

El modelo de negocio del Grupo es suficientemente flexible para adaptarse a las
circunstancias del mercado en el contexto econdmico global.

Ofrece valor a largo plazo a los grupos de interés existentes en el Grupo, apoyado en el
modeio financiero del Grupo ha permitido a este incrementar progresivamente la cifra de
negocios manteniendo unos margenes estables y rentabilidad a las partes interesadas en
el mismo.

El Grupo en los Gitimos tres afios ha fortalecido su posicién estratégica realizando en los
Ulimos afios fuertes inversiones destinadas al desarrolio de nuevos productos para
atender las necesidades que el mercado demanda, trenes mas eficientes de mayor
capacidad como es el caso del AVRIL, asi como incrementando la capacidad productiva
de sus centros de fabricacién en Espafia propiedad del Grupo con el objetivo de
acometer el crecimiento de la cartera de pedidos recibida fundamentalimente en el
mercado internacional.

Evolucién del resultado

El importe neto de la cifra de negocios ha crecido respecto al mismo periodo del ejercicio
anterior en un 11% pasando a ser de 580 miliones de euros en el ejercicio 2016 frente a
los 521 millones del ejercicio 2015.

El EBITDA (Beneficio antes de intereses, impuestos , amortizaciones y depreciaciones)
1
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del grupo al cierre del ejercicio 2016 asciende a 107 millones de euros frente a los 99
millones de euros del ejercicio anterior, esta mejora refleja el aumento de productividad y
el crecimiento que el Grupo esta experimentando en el gjercicio 2016 respecto al ejercicio
anterior.

El EBIT (Beneficio antes de intereses e impuestos) del grupo a cierre del ejercicio 2016
asciende a 87,6 millones de euros frente a los 80 millones del ejercicio anterior,

El Beneficio después de impuestos a cierre del ejercicio 2016 asciende a 61,9 millones
frente a los 59,5 millones del mismo periodo del ejercicio anterior, esto supone una
mejora en el resultado después de impuestos del Grupo del 4%.

La cartera de pedidos del Grupo a cierre del ejercicio 2016 asciende a 2.605 millones de
euros cifra estd en linea con el ejercicio anterior que se situaba en 3.117 millones de
euros. Esta cartera sigue garantizando el desarrollo normal de la actividad del Grupo.

Evolucién de la cotizacion de las acciones de Talgo S.A.

La evolucion de la cotizacién de la accion de Talgo en 2016 estuvo penalizada por el
menor ritmo de adjudicacidn de nuevos contratos registrado durante el afo,
principalmente debido al retraso de diferentes proyectos potenciales identificados
situados en economias donde la caida del precio del crudo ha limitado su capacidad para
invertir en proyectos de infraestructura o mejoras en el sector transporte (E! precio Brent
llego a tocar minimos por debajo de los 30 dolares por barril en el primer trimestre del
afio). Sin embargo, las politicas aprobadas por la OPEP fomentaron la recuperacién del
precio del crudo que previsiblemente repercutirda en una recuperacién de dichas
inversiones en el medio plazo. Paralelamente, las caidas registradas en los primeros
meses del afio no fueron compensadas con las adjudicaciones de nuevos contratos en ia
segunda mitad del afio. £n este sentido, Talgo fue adjudicatario el 22 de Septiembre de
2016 de la remodelacion de 74 vehiculos ferroviarios para Los Angeles County
Metropolitan Transportation Authority, lo que supone un contrato estratégico para el
Grupo que responde al proceso actual de expansion internacional. Posteriormente, el 2
de diciembre de 2016 Talgo fue declarado ganador del concurso piblico de Alta
Velocidad mas relevante del afio en Europa, consistiendo en la fabricacién y
mantenimiento de 15 trenes de Muy Alta Velocidad para RENFE, con opcién a 15
adicionales en los proximos afios.

Con ello, el precio de la accién de Talgo cerré a 31 de diciembre de 2016 en 4,518 euros
{(-20,7% en el afio), con un volumen medio anual de contratacién de 229.1 mil titulos
diarios. La capitalizacién bursatil de Talgo a cierre de ejercicio alcanzo los 618.2 miliones
de euros.

En 2016, el beneficio neto por accion fue de 0,45 euros vy, a 31 de diciembre de 2016, la
ratio precio beneficio (PER) era de 10,0x.
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Principales magnitudes de la accién de Talgo

| :'Numero de. 'accu)nes cotaza as a'31 .de d:cuembre de 2016 :156,83_2,900 -

Namero medio de acciones en2016 -~ . 136,832,000 -
Cotizacion (euros) - - -j_ oo A58
Capitalizacion (millones. de euros) S 182
Beneficio poraccnon (euros) : e 048
PER' S L 00x

{Ncalculade sabre elnitmero medio de accionesen 2016

Vanacnon del precso de la accion en -e] penodo enero d:membre 2016 R

Nimero de dias de cotizacion (euros) T 258
Precio maximo de cofizacién (euros) - . o U imgp el
Precio mzmmo de cotlzacmn (euros) LR SR 3.65
Precio me_dlo_ponderad_o de cotizacion (euros} = - - D 4.46
Volumen medio diario (nimero de acciones) -~ .. - 2291

Evolucion del negocio

El 2 de diciembre de 2016 RENFE Operadora adjudico a Talgo un contrato para el
suministro de 15 trenes de alta velocidad para ancho UIC tritensién (con velocidad igual o
superior a 320 km/h} y el mantenimiento integral de dichos trenes durante 30 afios. Estos
trenes deberan estar homologados para su circulacion tanto en Espafia como en Francia.
Dicha adjudicaciéon incorpora asimismo una opcibn para la compra de 15 trenes
adicionales con o sin cambio de ancho asi como una opcidn para 10 afios de
mantenimiento también adicionales.

Las actividades de equipos de mantenimiento han aportado durante este ejercicio a Ia
cartera de pedidos diversos contratos, destacando los contratos firmados para la venta de
tornos de foso y equipos de medida en paises tales como Alemania, Canad4, Espafa,
Etiopia, Marruecos, Perd, y Suiza entre otros, para clientes tales como Ansaldo,
Deutsche Bahn, RENFE, CasaTransport, Perurail, ZB Zentralbahn, AECON etc.

En la actividad de remodelacion de material ferroviario, cabe destacar ia consecucion en
Espafia de varios contratos para la instalacion de sistemas de red wifi, asi como para
ampliacion de plazas en los trenes de Alta Velocidad de RENFE. Asimismo, la filial
norteamericana Taigo inc ha conseguido firmar un contrato de Gran reparacién y
reemplazamiento de componentes criticos de 38 vehiculos de la linea A650 del Metro de
Los Angeles con opcién a otros 36 vehiculos adicionales.

A lo largo del afio 2016 el Grupo ha continuado con los trabajos de construccion y
certificacion de los siete trenes (140 coches de pasajeros) para los ferrocarriles rusos

4

P



TALGQO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO 2016
(Expresado en Miles de euros)

RZD. En Octubre de 2016 fueron entregadas las tres composiciones restantes de las
siete contratadas en 2011 por los Ferrocarriles Rusos. Estas tres composiciones entraron
en servicio en Diciembre de 2016 en el trayecto internacional entre Moscli y Berlin,
incorporando el sistema de cambio de ancho de via de TALGO que permite pasar de
ancho ruso (1.520 mm) al ancho esténdar (1.435 mm) en la ciudad bielorrusa de Brest.

lguaimente durante este periodo, se ha concluido la construccion vy entregas de 116
coches de pasajeros (4 composiciones) del proyecto de un total de 603 coches de caja
ancha para los ferrocarriles kazajos KTZ a través de la sociedad situada en Kazajstan
Tulpar Talgo, LLP. Los coches de este proyecto realizan actualmente los trayectos que
unen las principales ciudades de Kazajstdn como Astana, Almaty, Aktobe, Atyrau,
Shymkent, etc.

Por ofra parte y durante 2016, se ha seguido con el desarrollo y construccién en las
Factorias de Rivabellosa (Alava) y Las Matas l (Madrid) de los 36 trenes Talgo de Alta
velocidad para los ferrocarriles de Arabia Saudi dentro del proyecto Consorcial para la
linea de Meca-Medina. De los citados 36 trenes, durante el afio, se han continuado las
pruebas dindmicas de los 8 trenes que a la fecha estan ya situados en territorio saudi.

Adicionalmente, se ha venido llevando a cabo el desarrollo y fabricacion de los 2 trenes
contratados en el afio 2015 por los ferrocarriles Uzbekos. Esta prevista Ia entrega de
estos dos trenes durante el afic 2017 para reforzar |a flota actual de trenes TALGO 250
km/h que existen en ese pais.

En lo que se refiere a la actividad de mantenimiento de trenes, durante el ejercicio 2016
se ha continuado la ejecucion de los contratos plurianuales de mantenimiento de trenes
en los distintos paises donde el Grupo se encuentra establecido como son Espafa
(RENFE y ADIF), Kazajstan (KTZ), Uzbekistan (UTY), Estados Unidos (Amtrak y Oregdn
State), Alemania (Deutsche Bahn y ofros operadores fetroviarios) y Rusia (RZD). En
algunos de estos paises, dado el incremento de la flota en operacién, se ha incorporado y
formado a nueva piantilla para la realizacidon de las actividades necesarias.

Respecto a la actividad de equipos para mantenimiento, se ha continuado durante el afio
con la produccién de tornos y equipos de medida. Adicionalmente como complemento a
esta actividad de produccién, la compafiia ha continuado con sus labores de
mantenimiento y venta de repuestos para los equipos instalados a lo largo del mundo.

Finalmente durante el afic 2016 se ha comenzado a realizar la Fase Il de operacion de
media vida de 15 composiciones de Serie VI para RENFE habiéndose entregado 4
composiciones durante 2016 y teniendo previsto finalizar la remodelaciéon durante el
primer trimestre de 2018.

De igual forma y como consecuencia del establecimiento de nuevos centros de
mantenimiento de trenes como Kazajstan, Rusia y Arabia, se estd procediendo a la
gjecucion de nuevas inversiones excepcionales en estos paises.

Tal como se recoge en la nota 7 de Inmovilizado intangible, el Grupo ha estado llevando
a cabo un esfuerzo inversor afadido, para el lanzamiento de nuevos productos como son
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el AVRIL o el nuevo tren Talgo Regional. Todo ello ha llevado a realizar durante el

ejercicio 2016 las siguientes inversiones:

Miles de euros

Inversiones recurrentes 930
Inversiones en nuevos productos 6 047
Inversiones aumento capacidad productiva 94
Coste de adquisicidn totai 70714

Hechos mas relevantes posteriores al cierre del ejercicio

Los acontecimientos posteriores que pudieran tener un efecto significativo en las
presentes cuentas anuales han sido detallados en la nota 34.

Actividades en materia de investigacién y desarrollo

La constante tarea de investigacion y desarrolio de nuevos productos, le ha valido a
Talgo el reconocimiento internacional, permitiéndole competir con otras empresas
fabricantes de material ferroviario en los diferentes concursos a nivel mundial. Hoy en dia
podemos ver circular diariamente composiciones Talgo en Espafia, Rusia, Kazajstan,
Uzbekistan, Arabia Saudi o Estados Unidos.

En Talgo se da por supuesto que la innovacién ha de continuar siendo un proceso
sistematico y estructurado, que derive hacia un nuevo enfoque empresarial que potencie
el caracter social y cultural de la compaiiia.

Asi pues, se sigue trabajando dfa a dia para avanzar en el concepto de innovacién
corporativa, no centrada solo en productos, sino también en herramientas y servicios de
caracter general. De este modo, la innovaciéon debe tejer un sistema que permita
anteponerse a futuros retos, promueva actividades de vigilancia y previsién tecnolégica, %
genere un ambiente todavia mas 6ptimo para el pensamiento disruptivo y, en ciertas
ocasiones, transgresor, a través de estimulos de creatividad y desarrollo de nuevas ideas
como fuente de valor interna y externa.

Con este objetivo, se trabaja para mantener un sistema de Gestidon de Innovacién que
promueve un enfoque de mejora continua, y genera afio tras afio nuevas iniciativas
corporativas potentes, como por ejemplo, la Gestién del Conocimiento. La Gestién del
Conocimiento trata fortalecer y hacer crecer uno de los activos mas importante de la
organizacion, el conocimiento, mediante la creacion, codificacién, recuperacion y
comparticion del conocimiento estratégico de la compariia, favoreciendo el aprendizaje y
la innovacion, a la par que fomenta la participacién y el desarrollo de los empleados.
Todo ello debe estar permanentemente conectado con los objetivos, estrategias vy
prioridades del negocio, haciendo frente a nuevos retos, y dando una respuesta
acelerada a las exigencias que el mercado demanda.

Otra iniciativa puesta en marcha y fuertemente asentada en Talgo es el ‘Radar
Tecnoldgico™. Esta herramienta identifica, selecciona, captura y vigila toda la informacién
6
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externa que puede convertirse en conocimiento y que puede aportar valor al desarrolio
tecnologico de la empresa, permitiendo la minimizacion de riesgos durante la toma de
decisiones, asi como la anticipacién estratégica frente a los posibles cambios
tecnolégicos que sufre el sector.

Por otro lado, son fambién resefiables las herramientas corporativas orientadas al
fomento de la creatividad y de la innovacién, mas conocidas como “Estimulos
innovadores”.

Talgo ha continuado con su politica de inversiéon en actividades de investigacion y
desarrollo que buscan la confinua mejora de sus productos y de sus servicios de
mantenimiento. Destacan entre otros, la culminacién de los trabajos de investigacién y
desarrollo relacionados con la Nueva generacion de trenes de Alta Velocidad (AVRIL), el
cual ha obtenido la certificacion europea de puesta en servicio y se ha comenzado con la
fabricacion del tren Regional Talgo para el mercado CIS, si bien es de destacar que el
desarrollo se ha realizado para su transformacion facil a otros mercados que requieran
este producto.

Finalmente, otro de los pilares de la innovacion en Talgo se basa en el aprovechamiento
de los programas de financiacion que los diversos organismos nacionales ponen a
nuestra disposicion, asi como las fuentes de financiacién europeo, en los proyectos
Horizonte 2020 y la participacion de Talgo en Shift2Rail.

Shift2Rail es una gran iniciativa europea de innovacion ferroviaria en el periodo 2016-
2024, dividida en 5§ grandes programas: Material rodante de pasajeros, sefializacién,
infraestructura, atractivo para el viajero y mercancias. Se financia de manera colaborativa
entre la industria ferroviaria (50%) y la Comisién Europea (50%), a través de su programa
Horizonte 2020. Talgo fue una de las empresas impulsoras de Shift2Rail, y participa
como miembro asociado en el programa de material rodante de pasajeros, conocido
como “Innovation Programme 1". En concreto, Talgo tiene un papel muy relevante en
algunos de los proyectos clave de traccion, aligeramiento de estructura primaria, sistemas
de rodadura, eficiencia energética y mejora del ruido y vibraciones.

Gracias a todo ello, Talgo ha pasado de ser una empresa marcadamente nacional, cuyos
procesos innovadores se focalizaban en la satisfaccién de un Gnico cliente interno, a ser
una empresa cuya actividad innovadora se enfoca al mercado internacional, y que por
tanto compite con el estado del arte de la tecnologia a nivel mundial.

No obstante, desde sus inicios Talgo aposté y sigue apostando por el disefio y fabricacion
de productos a medida, con el objetivo satisfacer las necesidades especificas de los
clientes, ofreciendo soluciones personalizadas, lo que se ve favorecido por el tamafo,
estructura y valores de la compafiia. Esta filosofia de trabajo y de atencién permanente al
cliente marca la diferencia frente a sus competidores, siendo un aspecto muy valorado en
los concursos comerciales.

En definitiva, Talgo sigue mirando al futuro convencida de afrontar y superar nuevos
retos. Sélo el continuo perfeccionamiento de un sistema ferroviario, visto desde su
perspectiva mas global, permitira que todo este suefio, ya septuagenario, siga adelante,
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lo cual liga definitivamente a la compariia a un espiritu innovador que, de facto, ha sido
desde el inicio su sefia de identidad.

Politica de riesgos

Los Administradores consideran que los riesgos principales del Grupo son los tipicos de
las actividades en las que opera inherentes a la propia industria y del entorno
macroeconomico actual. El Grupo gestiona activamente los principales riesgos y
considera que los controles disefiados e implementados en este sentido son eficaces
para mitigar su impacto, en caso de que se materialicen.

El objetivo principal de la gestion del riesgo financiero del Grupo es asegurar la
disponibilidad de fondos para el cumplimiento de los compromisos con terceros. Esta
gestion se basa en la identificacién de riesgos, analisis de la tolerancia y cobertura de los
mismos para mitigarios (nota 3).

Calidad y Medio ambiente

La calidad, el medicambiente y la prevencion de riesgos son elementos fundamentales en
las actividades y cultura del Grupo.

En la realizacién de nuestras actividades, se da prioridad a la mejora de la eficacia de
nuestros sistemas de gestion de manera sostenible, segura y con la calidad que permita
alcanzar la maxima satisfaccién de nuestros clientes, empleados y proveedores.

Para ello, existe el compromiso de entregar productos y servicios libres de defectos e
impactos mediocambientales, cumplir la legislacion y normativa existente, establecer
acciones para erradicar la causa raiz y repeticiones futuras de los problemas identificados
Y promover la continua formacién y capacitacion profesional del personal.

Este compromiso se promueve en todos los niveles de la organizacién y en todos los
paises en que el Grupo esta presente. Prueba de ello es el proceso de implantacién de
los Sistemas de Gestion que Patentes Talgo estd realizando en sus filiales en el
extranjero, ajustando los procesos existentes a los nuevos requerimientos y velando para
que sean implementados de forma estandarizada.

Adicionalmente, la implantacion y certificacion de Patentes Talgo segin los
requerimientos de la norma de calidad RIS, propia del sector ferroviario, supone una
potente herramienta de mejora de todos los procesos basada en una profunda reflexién
que permite identificar claramente los puntos de mejora de la organizacién, lo que
permite una mayor eficacia y competitividad que redunda en la internacionalizacion de la
compaifiia.

Asi mismo, la integracion de los Sistemas de Gestién de Calidad e Innovacién constituye
una herramienta trasversal a todos los procesos de Compafia, que permite ordenar la
actividad y encaminarla dia a dia hacia la mejora continua y la excelencia profesional e
industrial, fo que constituye una de nuestras mas importantes estrategias comerciales.
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El detalle de gastos incurridos para la proteccién y mejora del medio ambiente del Grupo
se recogen en la nota 31, los gastos relacionados con prevencion de riesgos forman parte
del coste de los proyectos.

Los principios por los que se rigen estas actividades quedan recogidos a fravés de
nuestras politicas de calidad, prevencion y medioambiente, que estan alineadas con las
normas 1SO 9001, 1SO 14001 e IRIS.

Informacién sobre el aplazamiento de pago a proveedores

Las sociedades del Grupo espafiolas estdn haciendo un esfuerzo por ajustar
progresivamente sus plazos de pago para adaptarse a lo establecido en la Ley 15/2010.

Ef plazo maximo legal de pago aplicable a las sociedades espariolas es de 60 dias.
Informe Anual de Gobierno Corporativo

El informe Anual de Gobierno Corporative forma parte de este informe de gestién vy se
publicard en la pagina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
www.crimv.es en fecha 28 de febrero de 2017.

Acciones propias

E! Grupo no tiene acciones propias a 31 de diciembre de 2018.
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL CONTENIDO DEL INFORME FINANCIERO

ANUAL

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad TALGO, S.A. declaran que, hasta
donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2016 (1 de
enero de 2016 — 31 de diciembre de 2016), las individuales y consolidadas, formuladas por el
Consejo de Administracidén en su sesién de 23 de febrero de 2017 y elaboradas con arreglo a los
principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados de Talgo, S.A. y de las sociedades comprendidas en la consolidacion
tomados en su conjunto, y que los informes de gestidn, individuales y consolidados, incluyen un
analisis fiel de la evolucidn y de los resultados empresariales y de la posicién de Talgo, S.A. y de las
sociedades comprendidas en la consolidacién tomadas en su conjunto, junto con la descripcion de
los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

D. Carlos de Palacio y Oriol
Presidente

D. Francisco Javier Bafidn Trevifio
Vocal

D. John Charles Pope
Vocal

D. Michael Moreau
Vocal

PEGASO TRANSPORTATION
INTERNATIONAL, S.C.A.
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En Madrid, a 23 de febrero de 2017
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Talgo, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Talgo, S.A., que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen
la imagen fiel del patrimonio, de Ja situacién financiera y de los resultados de Talgo, S.A., de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera aplicable a 1a entidad en Espafia, que se identifica en
ta Nota 2.a de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacibn de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditorfa. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia, Dicha normativa exige que cumplamos fos reguerimientos de
gtica, asi como que planifiguemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable
de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno relevante para ta formulacion por parte de la entidad de fas cuentas anuales, con el fin de disefiar
los 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 de la entidad. Una auditoria también incluye
la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la evaluacién de la presentacidn de las
cuentas anuales tomadas en sy conjunto.

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

Opinidn

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos fos aspectos significativos, ia
imagen fiel del patrimonio vy de la situacion financiera de Talgo, S.A. a 31 de diciembre de 2016, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha facha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion vy, en
particular, con los principios vy criterios contables contenidos en ef mismo.

Delaitte, 5.4, inscrita en el Registro Mercantd de 14adrid, tomo 13.650, seccidn 82, folio 185, hoja M-84414, inscripcdn 967 CLE B-70104403,
Domicitio social: Maza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Magrid,



Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones gue los Administradores
consideran oportunas sobre la situacidén de la sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2016. Nuestro trabajo como auditores se limita 8 la verificacion del informe de gestidn cen el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de ia Sociedad.
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TALGO, S.A.

BALANCES CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL

31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Miles de euros)

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo (nota 5)
Participaciones en empresas del grupo

Activos por impuesto diferido (nota 6)
ACTIVO CORRIENTE

inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto piazo (nota 5)
Otros activos financieros

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (nota 7)
Hacienda Pabica deudora

Efeciivo y otros activos liquidos equivalentes (nota 38)

TOTAL ACTIVO

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

PATRIMONIO NETO

Fondos propios (nota 8)
Capital
Prima de emision
Reserva Legal
Resultados negativos de ejercicios anteriores
Otras Reservas
Resultado del ejercicic

PASIVO NO CORRIENTE

Deudas a largo plazo (nota 10)
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas dei grupo y asociadas 2 largo plazo

PASIVO CORRIENTE

Deudas a corto plazo {nota 11)
Deudas con empresas del grupo y asaciadas a corto plazo
Deudas con entidades de crédito

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar {nota 11)
Otras deudas con Administraciones Publicas
Otras cuentas a pagar

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

2016 2015
158 928 150 317
150 317 150 317
150 317 150 317

8611 -
20 096 24 878
13 251 -
13 251 -

6 655 24 667

6 655 24 667

190 209

179 024 175 193
2016 2015
67 509 57 309
67 509 57 309
41 187 41 187
68 451 68 451
8237 B 237

{ B0 566) { 90 403)
- 33724

10 200 { 3887)
88 504 103 598
88 504 103 598
51 675 58175
36 829 45 423
23 011 14 286
22811 14 002
15 967 7211
6 844 6 791
200 284

- 81

200 203
179 024 175 193

Las notas 1 a 19 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2016,



TALGO, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE

2015
(Miles de euros)

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de Ia cifra de negocios {notas 5y 12)
Otros ingresos de explotacion

Ingresos accesorios y ofros de gestion corriente {nota 12)
Ctros gastos de explotacion

Servicios exteriores (nota 12)

Otros gastos de gestion corriente (nota 12)

RESULTADC DE EXPLOTACION

Ingresos financieros {nota 12)
Gastos financieros (nota 12)

RESULTADO FINANCIERO (nota 12)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuestos schre beneficios (nota 13)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES

CONTINUADAS

RESULTADO DEL EJERCICIO

Las notas 1 a 19 descritas en la memeria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016.
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TALGO, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL. 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
(Miles de euros)

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

2016 _ 2015

Resuitado de |a cuenta de pérdidas y ganancias 10 200 (3 887)
ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por coberturas de flujos de efectivo - -

Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Ajuste por cambio de valor en la apertura - -

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por coberturas de fiujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 10 200 {3 887)

Las rotas 1 a 19 descritas en Ja memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016.
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TALGO, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

TERMINADQS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
(Miles de euros)

2016 2015
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 2113 { 3006)
Resultado del ejercicio antes de impuestos 10 992 { 2048)
Ajustes del resultado 1202 711
- Ingresos financieros - { 4)
- Gastos financieros 1202 835
- Ofros ingresos vy gastos - { 60)
Camblos en el capital corriente (13 335) { 1475)
- Deudores y ofras cuentas a cobrar (13251} { 166)
- Acreedores y otras cuentas a pagar { 84) { 1309)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 3254 { 254)
- Pago de infereses ( 1149) ( 541)
- Cobros por impuesto de sociedades 4 403 287
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION { 2132) 3101
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero { 2132) 110 098
- Cobros de deudas con entidadss de crédito y otras deudas - 65 000
- Pagos de deudas con entidades de crédito y otras deudas (6 500) { 325)
- Deudas con empresas del grupo y asociadas 4 368 45 423
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos
de patrimonio : - { 106 997)
- Agciones - ( 106 997}
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES { 19) 95
Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio 209 114
Efectivo 0 equivalentes al final del ejercicio 190 209

Las notas 1 a 19 descritas er la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente

al ejercicio 20186.



TALGO, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL. 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Miles de euros)

1.  Informacién general,

Talgo, S.A. .en adelante la “Sociedad”’, se constituyé el 30 de Septiembre de 2005 en
Espafia. La Socledad tiene su domicilio social y fiscal actual en Las Rozas, Madrid
(Espafia) y se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid. Con fecha 28 de
marzo de 2015, se aprobd el cambio de denominacién de Pegaso Rail International, S.A.
a Talgo, S.A., quedando el mismo inscrito en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 9
de abril de 2015,

Con fecha 28 de marzo de 2015 la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobé
la solicitud de admisién a cotizacién de las acciones de la Sociedad en las bolsas de
valores espafiolas, asi como su inclusion en el Sistema de Interconexion Bursétil
Espafiol.

Con fecha 23 de abril de 2015 la Comision Nacional del Mercado de Valores aprobd el
folleto informativo y procedié a inscribir en los registros oficiales contempilados en el art.
92 de la Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado de Valores los documentos acreditativos,
cuentas anuales y el folleto informativo correspondientes a la operacién de Oferta de
Venta de acciones destinada a inversores cualificados para su posterior admisién a
negociacién en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao.

Con fecha 7 de mayo de 2015 se materializé la Oferta Publica de Venta del 45% de las
acciones de la Sociedad y la admision a cotizaciéon en los mercados anteriormente
mencionados.

El objeto social de la Sociedad es el siguiente:

a) La construccion, reparacion, conservacidn, mantenimiento, compra, venta
importacion, exportacién, representacion, distribucion y comercializacién de
material, sistemas y equipos de trasporte, en especial de caracter ferroviario.

b) Construccién, montaje, reparacion, conservacion, mantenimiento, compra-venta,
importacion, exportacion, representacion, distribucion y comercializacion de
motores, maquinaria, y piezas y componentes de los mismos, destinadas a las
industrias electromecanica, siderometallrgica y del trasporte.

c} La investigacién y desarrollo de productos y técnicas relacionados con los dos
apartados anteriores, asi como la adquisicion, explotacion, cesién y enajenacién de
patentes y marcas relacionadas con el objeto social.

d) La suscripcion, adquisicién, enajenacion, tenencia y administracion de acciones,
participaciones o cuotas, con pleno respeto a los limites impuestos por la legislacién
del mercado de valores, sociedades de inversién colectiva y demas normativa
vigente que sea de aplicacion.

e) La compra, rehabilitacién, remodelacion, construccién, arrendamiento,
promocion, explotacion y venta de todo tipo de bienes inmuebles.
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TALGO, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Miles de euros)

Dichas actividades podran ser desarrolladas por la Sociedad total o parcialmente, bien en
forma directa, o bien en cualesquiera otras formas admitidas en derecho, como su
participacion en otras entidades de objeto idéntico o analogo.

2. Bases de presentacion.
a) Marco Normativo de Informacion Financiera aplicable a la Sociedad.

Las cuentas anuales del ejercicio 2016 se han preparado a partir de los registros
contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad. El
marco normativo es el establecido en:

- Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

- Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, con
las modificaciones introducidas al Plan General de Contabilidad mediante e!
Real Decreto 1159/2010 y el régimen transitorio que incluye el citado Real
Decreto. Asi como las circulares de la Comision Nacional del Mercado de
Valores

- Las normas de obligado cumplimientc aprobadas por el Instituto de
Contabilidad y Auditoria de cuentas en desarrolic del Plan General de
Contabilidad y sus normas complementarias.

- Elresto de la normativa contable espafiocla que resulte de aplicacién.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y esta memoria, estan expresadas en
miles de euros, siendo el euro la moneda funcional de la Sociedad.

b) Imagen fiel.

Estas cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resulta de
aplicacion y en particular, los principios y criterios contables en é! contenidos, de forma
gue muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados y
de los flujos de efectivo de la Sociedad habidos durante el correspondiente ejercicio.

Con fecha 23 de febrero de 2017, los Administradores han formulado las cuentas anuales
de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2016. El depésito de las mismas se realiza
en el Registro Mercantil de Madrid.
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TALGO, S.A.
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
{Miles de euros)

¢)  Aspectos criticos de la valoracion y estimacioén de la incertidumbre.

Los administradores de la Sociedad no son conscientes de la existencia de
incertidumbres importantes, relativas a eventos o riesgos, que puedan suponer cambios
significativos en el valor de los activos y pasivos a cierre del ejercicio 2016.

d)  Agrupacion de partidas.

A efectos de facilitar la comprensién del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias,
del estado de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, estos
estados se presentan de forma agrupada, recogiéndose los andlisis requeridos en las
notas correspondientes de la memoria.

e) Comparacion de la informacion.

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 2015 se presenta, a
efectos comparativos, con la informacion financiera del gjercicio 2016.

3. Normas de registro y valoracién.

Las principales normas de valoracidn utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus
cuentas anuales para el gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2016 de acuerdo con las
establecidas por el Plan General de Contabilidad vigente, han sido las siguientes:

a) Activos Financieros.

Préstamos v partidas a cobrar.

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o
determinables que no cotizan en un mercade activo. Se incluyen en activos corrientes,
excepto para vencimientos superiores a doce meses desde la fecha del balance que se
clasifican como activos no corrientes. Los préstamos y partidas a cobrar se incluyen en el
epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” en el baiance.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los
costes de transaccion que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste
amortizado reconociendo los intereses devengados en funcién de su tipo de interés
efectivo, entendido como el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros del
instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. No
obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no
superior a un afio se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como
posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar los fiujos no
sea significativo.,

Al menos al cierre del ejercicio, se efectlian las correcciones valorativas necesarias por
deterioro de valor si existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos fos importes

8
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TALGO, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Miles de euros)

que se adeudan.

E! importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del
activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de
interés efectivo en el momento de reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, asi

COMO en Su Caso su reversion, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo v asociadas.

Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por
deterioro del valor.

Si existe evidencia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efectan las
oportunas correcciones valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe enire su valor razonable menos los
costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo derivados de la inversion. Salvo
mejor evidencia del imporie recuperable, en la estimacion del deterioro de estas
inversiones se toma en consideracién el patrimonio neto de la sociedad participada
corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién. La correccion
de valor y, en su caso, su reversion se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio en que se produce.

b) Pasivos financieros.

Débitos v partidas a pagar.

Esta categoria incluye débitos por operaciones comerciales y no comerciales. Estos
recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes, a menos que la Sociedad tenga un
derecho incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después de la
fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por fos costes de
transaccion directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste
amortizado seguin el método de tipo de interés efectivo. Dicho tipo de interés efectivo es
el tipo de actualizacidn que iguala el valor en libros del instrumento con la corriente
esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

Los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no
tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como
posteriormente, por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo.

¢)  Patrimonio neto.
El capital social estd representado por acciones ordinarias. Los costes de emisién de

nuevas acciones se presentan directamente contra el patrimonio neto, como menores
reservas.



TALGO, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
{(Miles de euros)

En el caso de adquisicién de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion
pagada, incluido cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del
patrimonio neto hasta su cancelacion, emision de nuevo o enajenacién. Cuando estas
acciones se vendan o se vuelvan a emilir posteriormente, cualquier importe recibido, neto
de cualquier coste incremental de la transaccion directamente atribuible, se incluye en el
patrimonio neto.

d) Impuestos corrientes y diferidos.

La Sociedad se encuentra incluida dentro de! grupo fiscal 65/06, siendo la cabecera del
mencionado grupo. Por tanto, la Sociedad registra en su caso, la deuda del grupo con la
administracion tributaria y como contrapartida se registran las correspondientes cuentas a
cobrar y pagar con las correspondientes sociedades del grupo fiscal, en funcién de las
bases imponibles aportadas por estas sociedades a la base imponible consolidada y de la
participacién de cada una de ellas en el saldo final de impuestos a cobrar y a pagar.

El gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios es el importe que, por este concepto, se
devenga en el ejercicio y que comprende tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente
como por impuesto diferido.

Tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como diferido se registra en la cuenta de
pérdidas y ganancias. No obstante, se reconoce en el patrimonio neto el efecto impositivo
relacionado con partidas que se registran directamente en el patrimonio neto.

Los aclivos y pasivos por impuesto corriente se valoraran por las cantidades que se
espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, de acuerdo con la normativa
vigente o aprobada y pendiente de publicacion en ia fecha de cierre del gjercicio.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo al método del pasivo, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus
valores en libros. Sin embargo, si los pasivos por impuestos diferidos surgen del
reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una transaccion distinta de una
combinacion de negocios que en el momento de la transaccion no afecta ni al resultado
contable ni a la base imponible del impuesto, no se reconocen. Ei impuesto diferido se
determina aplicando la normativa y los tipos impositivos aprobados y que se espera
aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por
impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte probable
que se vaya a disponer de ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las
diferencias temporarias.

e) 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
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TALGO, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Miles de euros)

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

Los ingresos por dividendos se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando se establece el derecho a recibir el cobro. No obstante fo anterior, si los
dividendos distribuidos proceden de resultados generados con anterioridad a la fecha de
adquisicion no se reconocen como ingresos, minorando el valor contable de la inversion.

Los ingresos que la Sociedad ha obtenido de su actividad financiera (dividendos), han sido
considerados como actividad ordinaria de acuerdo a lo establecido en la resolucion del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC), publicada en el boletin 79 del afio
2009, por lo que han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe
“Importe neto de la cifra de negocio”,

f Transacciones entre partes vinculadas.

Con caracter general, las operaciones entre empresas del Grupo se contabilizan en el
momento inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su
valor razonable, la diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica de la
operacion. lLa valoracién posterior se realiza conforme a lo previsto en las
correspondientes normas.

g) Provisiones y pasivos contingentes.

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea
legal o implicita, como resultado de sucesos pasados, es probable que vaya a ser
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacién y el importe se puede estimar
de forma fiable. No se reconocen provisiones para pérdidas de explotacién futuras.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que
sean necesarios para liguidar la obligacion usando un tipo de interés antes de impuestos
que refleje las evaluaciones del mercado actual, del valor temporal del dinero y los
riesgos especificos de la obligacidn. Los ajustes en la provisién con motivo de su
actualizacion se reconocen como un gasto financiero conforme se van devengando.

Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, con un efecto financiero no
significativo no se descuentan.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provisién sea
reembolsado por un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente,
siempre que sea practicamente segura su recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas
como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion estd condicionada a que
ocurran eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. Dichos pasivos
contingentes no son objeto de registro contable.

11



TALGO, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE Al EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Miles de euros)

h)  Transacciones y saldos en moneda extranjera.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando
los tipos de cambio vigentes en la fecha de las transacciones. Las pérdidas y ganancias
en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas transacciones y de la
conversién a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios
denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto si se difieren en patrimonio neto como las coberturas de flujos de efectivo
cualificadas y las coberturas de inversion neta cualificadas.

Las diferencias de conversion sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos de
patrimonio mantenidos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias, se presentan como parte de la ganancia o pérdida en el valor razonable. Las
diferencias de conversidn sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos de
patrimonio clasificados como activos financieros disponibles para la venta, se incluyen en
el patrimonio neto.

Los cambios en el valor razonable de titulos monetarios denominados en moneda
extranjera clasificados como disponibles para la venta son analizados entre diferencias
de conversién resultantes de cambios en el coste amortizado del titulo y otros cambios en
el valor contable del titulo. Las diferencias de conversién se reconocen en el resultado del
ejercicio y otros cambios en el valor contable se reconocen en el patrimonio neto.

4. Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo.

Dada Ia actividad de la Sociedad, ésta no se encuentra expuesta a riesgos significativos,
adicionales a los derivados de las inversiones en empresas del grupo y asociadas que
posee.

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad estd centralizada en los
administradores de la Sociedad, los cuales tienen establecidos los mecanismos
necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de
cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez.

5. Participaciones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo.

Los movimientos habidos en las cuentas de Participaciones en empresas de! grupo
durante el ejercicio 2015 fueron los siguientes:

Saldo al
Saldo al Altas Bajas 31.12.15
31.12.14
Participaciones en empresas del grupo 147 105 3212 - 150 317

147 105 3212 - 150 317
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TALGO, S.A,

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Miles de euros)

Las altas registradas durante el ejercicio 2015 se correspondian con la transaccion de
pagos basados en instrumentos de patrimonio a los empleados de la filial Patentes Talgo,
S.L.U.

Durante el ejercicio 2016 no ha habido movimientos en las cuentas de Participaciones en
empresas del grupo.

Saldo al Saldo al
31.12.15 Altas Bajas 31.12.16
Participaciones en empresas del grupo 150 317 - - 150 317
150 317 - - 150 317

La totalidad del saldo registrado en este epigrafe, se refiere a las participaciones que
Talgo, S.A. mantiene en la sociedad Patentes Talgo, S.L.U., siendo la participacién de
esta sociedad en Patentes Talgo, S.L..U. del 100% en los ejercicios 2015y 2016.

Nombre y domicilio Actividad Participacion en  Derechos de
el capital (% voto
directo}
Patentes Talgo, S.L.U. Fabricacion y mantenimiento de 100% 100%

equipas ferroviarios

Los importes de capital, reservas, resultado del ejercicio y otra informacién de interés,
segun aparecen en las cuentas anuales auditadas individuales de la empresa participada
al 31 de diciembre de 2016, se detallan a continuacion en miles de euros:

Sociedad Capital Reservas Resuitado Otras Resultados Valor neto
2016 partidas de contable en la
explotacion matriz
Patentes Talgo, S.L.U. 51914 276 367 44 144 - 71465 150 317

Los importes de capital, reservas, resultado del ejercicio y otra informacién de interés,
segun aparecen en las cuentas anuales auditadas individuales de la empresa participada
al 31 de diciembre de 2015, se detallan a continuacion en miles de euros:

Sociedad Capital Reservas Resultado Otras Resuitados Valor neto
2015 partidas de contable en la
explotacién matriz
Patentes Talgo, S.L.U. 51914 184 312 58 331 33724 77 0891 150 317

La Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes y, de acuerdo con la
legislacion vigente, esta obligada a formular separadamente cuentas anuales
consolidadas.
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FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
{Miles de euros)

Con fecha 16 de diciembre de 2016 la filial Patentes Talgo, S.L.U. ha aprobado la
distribucion de un dividendo a cuenta con cargo al resultado del ejercicio 2016 por
importe de 13.251 miles de euros, que ha sido registrado en el epigrafe “Importe neto de
la cifra de negocios” dada la actividad de holding de Ia Sociedad. Dicho dividendo esta
pendiente de cobro a 31 de diciembre de 2016

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2016 de Taigo, S.A. han sido formuladas
por los Administradores de la Sociedad en la reunién de su Consejo de Administracién
celebrada el 23 de febrero de 2017, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea. El depoésito de las mismas se
reaiiza en el Registro Mercantil de Madrid y muestran un patrimonio neto de 293.783
miles de euros, un resultado de 61.854 miles de euros, un fotal de activos de 762.808
miles de euros y un importe total de cifra de negocios de 579.770 miles de euros.

Las cuentas anuales consolidadas del Talgo, S.A. del ejercicio 2015 fueron aprobadas
por la Junta General de Accionistas de Talgo, S.A. celebrada el 3 de mayo de 2016 y
depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

6. Activos por impuesto diferido.

La composicion de esta partida de balance a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es Ja
siguiente:

2016 2015

Activos por impuesto diferido 8611 -

8611 -

En este epigrafe se recoge el impuesto diferido activo correspondiente a las bases
imponibles negativas generadas durante el ejercicio 2015 y pendientes de compensar al
cierre del gjercicio 2016 (nota 13).

7.  Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar.,

La composicién de esta partida de balance a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es la
siguiente:

2016 2015
Hacienda Publica Deudora 68655 24 667
6 655 24 667

El epigrafe de Hacienda Publica deudora recoge a cierre del ejercicio la devolucion del
impuesto de sociedades def Grupo Consolidado fiscal correspondiente al ejercicio 2016.
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(Miles de euros)

8. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

La distribucion del Efectivo y otros activos liguidos de la Sociedad es la siguiente:

2016 2015
Tesoreria 190 209
190 209

El saldo incluido en este epigrafe es en su totalidad de libre disposicion.
9. Fondos propios.
a)  Capital suscrito.

La cifra de capital social a 31 de diciembre de 2015 y 2016 es de 41.186.702,90 euros
correspondiente a 136.832.900 acciones de valor nominal 0,301 euros.

Con fecha 28 de marzo de 2015 la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprob6
la solicitud de admision a cotizacién de las acciones de la Sociedad en las bolsas de
valores espafiolas asi como su inclusion en el Sistema de Interconexién Bursatil Espafiol.

Con fecha 23 de abril de 2015 la Comisién Nacional del Mercado de Valores aprob¢ el
folleto informativo y se procede a inscribir en los registros oficiales contemplados en el art
92 de la Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado de Valores los documentos acreditativos,
cuentas anuales y el folleto informativo correspondientes a la operacién Oferta de Venta
de acciones destinada a inversores cualificados para su posterior admisién a negociacién
en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao.

Con fecha 7 de mayo de 2015 se materializd la Oferta Publica de Venta del 45% de las
acciones de la Sociedad y la admisién a cotizacién en los mercados anteriormente
mencionados.

De acuerdo con fas comunicaciones sobre e! nimero de acciones societarias realizadas
ante la Comision Nacional del Mercado de Valores, los accionistas titulares de
participaciones significativas en el capital social de la Sociedad, tanto directo como
indirecto, superior al 3% del Capital Social a 31 de diciembre de 2016, son las siguientes:

Sociedad % de participacién
Trilantic Capital Investment GP Limited 34.9%
MCH Inversiones Industriales, S.ARL. 4,7%
MCH Iberian Capital Fund i, FCR 4,2%
Universities Superannuation Scheme 3.0%
AVIVA PLC 3,0%

49,8%
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El porcentaje de participaciéon de cada uno de los accionistas con participacién superior al
3% al cierre del gjercicio 2015 era el siguiente:

Sociedad % de participacién
Trilantic Capital Investment GP Limited 34,9%
MCH Inversiones Industriales, S.AR.L. 4.7%
MCH Iberian Capital Fund 1, FCR 4.2%
Smalicap World Fund Inc {(SCWF) 3.3%
Universities Superannuation Scheme 3,0%

50,1%

b} Prima de emision de acciones,

La prima de emisién se compone de 0,50025 euros por cada una de las acciones,
ascendiendo el total de la misma a un importe de 68.451 miles de euros. Esta prima es
de libre disposicién.

c) Reserva Legal.

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de
Sociedades 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.

Mientras no supere el limite indicado, 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.

La reserva legal esta totalmente dotada a cierre del ejercicio 2016.

d) Distribucién de Resultado.

La propuesta de distribucién del resultado a presentar a la Junta General de Accionistas

de la Sociedad, previa compensacion de los resultados negativos de ejercicios anteriores
en su totalidad con la prima de emision, es la siguiente:

2016 _ 2015

A dividendos 10 000 -
A reservas 200 _ {3 887)
10 200 {3 887)

e) Otfras Reservas

El epigrafe de Otras reservas se recogia el componente de patrimonio neto relacionado
con el plan de retribucion en acciones por importe de 33.724 miles de euros a 31 de
diciembre de 2015. Al haberse dado cumplimiento al mismo durante el ejercicio 2015 y
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habiendo sido liquidado en su totalidad, se ha procedido a reclasificar este saldo al
epigrafe de “Resultados negativos de ejercicios anteriores”, siendo el mismo totalmente
disponible.

10. Deudas a largo plazo y otras cuentas a pagar.

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es la siguiente:

2016 2015

DPeudas con entidades de crédito 51675 58175
Deudas con empresas del gripo y asociadas 36 829 45 423
88 504 103 598

a) Deudas con entidades de crédito.

Con fecha 16 de abril de 2015 la Sociedad junto con su filial Patentes Talgo, S.L.U.
formalizé un contrato de préstamo por importe de 100.000 miles de euros, que devenga
un tipo de interes fijo de mercado. Sobre dicho importe inicial fa parte correspondiente a
la Sociedad ascendia a 65.000 miles de euros. A cierre del ejercicio 2016 el saldo del
mencionado préstamo asciende a 58.175 miles de euros En el largo plazo la Sociedad
tiene registrado un importe total de 51.675 miles de euros, en el corto plazo se encuentra
registrado un importe de 6.500 miles de euros. Adicionalmente, en el corto plazo se
encontraban registrados intereses devengados por importe de 344 miles de euros. El
mencionado contrato contiene una serie de obligaciones asociadas y covenants que el
Grupo ha cumplido durante la vigencia del contrato.

Los vencimientos de las deudas 31 de diciembre 2015 y 2016 con entidades de crédito
son los siguientes:

Miles de euros

31 de diciembre de 2015 20186 2017 2018 2019 Aros posteriores Totales
Deudas con entidades de crédito 6.791 6500 6.435 6.444 38.796 64.966
31 de diciembre de 2016 2017 2018 2019 2020 Afios posteriores Totales
Beudas con entidades de crédito 8.844 6435 6444 38.796 - 58.519

b) Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo.

La Sociedad recibié en 2015 un préstamo de su filial Patentes Talgo, S.L.U. por importe
de 45.423 miles de euros, habiéndose incrementado el mismo durante el ejercicio 2016.
A 31 de diciembre de 2016, en el largo plazo, la Sociedad tiene registrado un importe
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total de 36.829 miles de euros, encontrandose registrado en el corto plazo un importe de
15.967 miles de euros.
11. Deudas a corto plazo y otras cuentas a pagar.

El detaile de los débitos y partidas a pagar al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es como
se detalla a continuacion:

2016 2015

Deudas con empresas del Grupo 15 967 7211
Deudas con entidades de crédito 6 844 6 791
Otras deudas con la Administracion Pabiica - 81
Otras cuentas a pagar 200 203
23011 14 286

El saldo de deudas con empresas del Grupo recoge los saldos registrados con la filial
Patentes Talgo, S.L.U. por impuesto de sociedades del ejercicio 2016, asi como por los
conceptos de deuda a corto plazo contralda con el Grupo mencionado anteriormente en
la nota 10b.

El saldo de Deudas a corto plazo con entidades de crédito recoge los conceptos de
deuda a corto plazo contraida con entidades bancarias mencionado en la nota 10a, asf
como los intereses devengados y no pagados a cierre del ejercicio.

A continuacion se detalla la informacion requerida por la Disposicién adicional tercera de
ta Ley 15/2010, de 5 de julio (modificada a través de la Disposicién 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
en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

Miles de euros

2016 2015
Periodo medio de pago a proveedores (dias) 41 34
Ratio de operaciones pagadas (dias) 44 41
Ratio de operaciones pendientes de pago {dias) 32 7
Totatl pagos realizados 580 827
Total pagos pendientes 200 203

Conforme a la Resolucién del ICAC (Instituto de contabilidad y auditoria de cuentas), para
el célculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en cuenta las
operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de
servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en
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esta Resolucion, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes
o servicios, incluidos en las partidas “proveedores” y “acreedores varios” del! pasivo
corriente del balance de situacion.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde ia
entrega de los bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago
material de la operacion.

12. iIngresos y Gastos.

a) El detalle de los epigrafes “Importen neto de la cifra de negocios y Otros ingresos
de explotacion” ha sido el siguiente:

2016 2015
tmporte neto de la cifra de negocios (nota 5) 13 251 -
Oftros ingresos de explotacion - 80

13 251 60

b} El detalle del epigrafe "Otros gastos de explotacién” ha sido el siguiente:

2016 2015

Servicios profesionales {( 417} { 817}
Otros gastos de gestion corriente (640 { 460)
{ 1.057) {1277)

c)  El detalle del resultado financiero de ia Sociedad es el siguiente:

2016 2015
ingresos financieros:
Ingresos por intereses - 4
Gastos financieros:
Otros gastos financieros {1202) {835}
Resuitado financiero {1202) (831)

d) Gastos de personal.

La Sociedad carece de plantilla durante los ejercicios 2016 y 2015.
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13. Impuesto de Sociedades y situacion fiscal.

La Sociedad presenta anualmente declaracion a efectos del impuesto sobre Sociedades.
Los beneficios, determinados conforme a la legisiacion fiscal, estdn sujetos a un
gravamen del 25% sobre la base imponible. No obstante, en la cuota resultante pueden
practicarse determinadas deducciones. Debido al diferente tratamiento que la legislacion
fiscal permite para determinadas operaciones, el resultado contable puede diferir de la
base imponible fiscal.

El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades se calcula como el 25% de la base
imponible, ajustada por las diferencias permanentes, menos las deducciones
correspondientes.

La Sociedad y sus filiales Patentes Talgo, S.L.U. y Talgo Kazajstan, S.L. se integran en el
Grupo Consolidado Fiscal 65/086.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
sociedades al 31 de diciembre de 2016 es la siguiente:

31.12.2016
Aumentos Disminuciones
Resultado antes de impuestos 10 962
Piferencias permanentes - { 13 251) {13 251)
Diferencias temporarias - - -
Base imponible del ejercicio (Resultado fiscal) (2 259!
impuesto sobre sociedades 792

A 31 de diciembre de 2016, las bases imponibles negativas pendientes de compensar en
el Grupo fiscal 65/06 (nota 6) son las siguientes:

Afio Miles de euros
2015 34 443
34 443

Segin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurride el plazo de prescripcion
de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2016 la Sociedad tiene abiertos a inspeccién los
cuafro Ultimos ejercicios de todos los impuestos que le son aplicables. Los
Administradores de la Sociedad 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
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las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no
afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

14, Otra informacion.

a)  Transacciones efectuadas en moneda extranjera:

La Sociedad no mantiene partidas en balance denominadas en moneda extranjera
durante los ejercicios 2016 y 2015. No ha realizado transacciones en moneda extranjera
durante el gjercicio 2016 (164 miles de euros en 2015), no generando diferencias de

cambio durante el gjercicio 2016 (0,2 miles de euros en 2015).

b)  Transacciones con partes vinculadas.

2016 2015
Servicios del exterior
Patentes Talgo, S.1.U. 15 15
Gastos 15 15

15. Retribucion de los Administradores y alta direccién.

Al 31 de diciembre de 2016 la refribucién a los miembros del Consejo de Administracion
ha sido por importe de 640 miles de euros (460 miles de euros en 2015).

La Sociedad carece de plantila y miembros de alta Direccion a cierre de los ejercicios
2016 y 2015.

16. Medio ambiente.

- Debido a la aclividad de la sociedad no le aplican los asuntos referentes al medio
ambiente,

17. Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores.

Conforme a lo previsto en el articulo 229 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital (TRLSC) los Administradores de la Sociedad han efectuado a la misma las
comunicaciones previstas en el apartado 3 del citado articulo, indicando que ni ellos
mismos ni las personas vinculadas a éstos, segun se define en el art. 231 del citado texto
legal se han encontrado inmersos en situaciones de conflicto de interés, directo o
indirecto, previstas en el citado texto legal, motivo por el cual las presentes cuentas
anuales no incluyen desglose algunc en este sentido.
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18. Hechos posteriores.

Con fecha 23 de febrero de 2017 el Consejo de Administracion de la Sociedad ha
acordado llevar a cabo un programa de recompra de acciones propias (el “Programa de
Recompra®) de conformidad con la autorizacion conferida por la Junta General de
Accionistas celebrada el 28 de Marzo de 2015 bajo el punto 12 del orden del dia.

El Programa de Recompra tendra las siguientes caracteristicas:

Objeto del Programa de Recompra: Reducir el capital social de la Sociedad mediante
amortizacion de acciones, previo acuerdo que se someterd a la Junta General de
Accionistas, en los términos que esta decida, todo ello en el marco de los acuerdos de
aumento de capital con cargo a reservas con el objeto de retribuir a los accionistas (“scrip
dividend”) que esta previsto se sometan a la Junta General de Accionistas.

Inversion maxima del Programa de Recompra: El Programa de Recompra de acciones
propias afectara a un maximo de 2.500.000 acciones, representativas del 1.83%,
aproximadamente, del capital social de Talgo a la fecha de esta comunicacion y su
importe monetario maximo asciende a 10 millones de euros.

Condiciones de precio y volumen: Las acciones se compraran de conformidad con las
condiciones establecidas en el articulo 3 del Reglamento.

Precio: la Sociedad no comprard acciones a un precio superior al mas elevado de los
siguientes: (i) el precio de la Gltima operacién independiente; o (ii) la oferta independiente
mas alta de ese momento en los centros de negociacién donde se efectie la compra,
Volumen: La Sociedad no comprard en cualquier dia de negociacion méas del 25 % del
volumen diario medio de las acciones en el centro de negociacion donde se efectte Ia
compra, limite que aplicara a la totalidad del Programa de Recompra.

Plazo de duracion: El Programa de Recompra permanecera vigente desde el 1 de marzo
de 2017 hasta el 28 de febrero de 2018. No obstante, Talgo se reserva el derecho a
finalizar el Programa de Recompra si, con anterioridad a su indicada fecha limite de
vigencia, hubiera adquirido el nimero maximo de acciones autorizado por el Consejo de
Administracion o si concurriese alguna ofra circunstancia que asi lo aconsejara.

19. Honorarios de auditores de cuentas.
Los honorarios devengados durante el ejercicio 2016 por Deloitte, S.L. por los servicios
de auditoria de cuentas anuales individuales y consolidadas ascendieron a 22 miles de

euros (20 miles de euros en 2015). No se han prestado servicios distintos de auditoria,
por parte del auditor o entidades vinculadas al mismo, a la sociedad.
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Estructura organizativa

Entre las principales responsabilidades del Consejo de Administraciéon de la Sociedad se
encuentra la gestion de la estrategia, la asignacién de los recursos, la gestion de riesgos,
el control operativo asi como la contabilidad y los informes financieros elaborados por la
Sociedad.

Evolucion del negocio

La evolucion de las principales magnitudes de fa cuenta de pérdidas y ganancias ha sido
fa siguiente en miles de euros:

Miles de euros

2018 2015
Resultado de explotacidn 12 194 { 1217}
Resultado antes de impuestos 10 992 { 2048)
Resultado del ejercicio 10 200 { 3887)

Evolucion de la cotizacion de las acciones de Taigo S.A.

La evolucion de la cotizacién de la accién de Talgo en 2016 estuvo penalizada por el
menor ritmo de adjudicacién de nuevos contratos registrado durante el afo,
principalimente debido al retraso de diferentes proyectos potenciales identificados
situados en economias donde la caida del precio del crudo ha limitado su capacidad para
invertir en proyectos de infraestructura o mejoras en el sector transporte (E! precio Brent
llego a tocar minimos por debajo de los 30 ddlares por barril en el primer trimestre del
afio}. Sin embargo, las politicas aprobadas por la OPEP fomentaron la recuperacién del
precio del crudo que previsiblemente repercutird en una recuperacion de dichas
inversiones en el medio plazo. Paralelamente, las cafdas registradas en los primeros
meses del afo no fueron compensadas con las adjudicaciones de nuevos contratos en la
segunda mitad del afio. En este sentido, Talgo fue adjudicatario el 22 de Septiembre de
2016 de la remodelacion de 74 vehiculos ferroviarios para Los Angeles County
Metropolitan Transportation Authority, o que supone un contrato estratégico para el
Grupo que responde al proceso actual de expansién internacional. Posteriormente, el 2
de diciembre de 2016 Talgo fue declarado ganador del concurso publico de Alta
Velocidad mas relevante del afio en Europa, consistiendo en la fabricacion y
mantenimiento de 15 trenes de Muy Alta Velocidad para RENFE, con opcion a 15
adicionales en los proximos afios.

Con ello, el precio de la accién de Talgo cerr6 a 31 de diciembre de 2016 en 4,518 euros
(-20,7% en el afio), con un volumen medio anual de contratacion de 229.1 mil titulos
diarios. La capitalizacién bursatil de Talgo a cierre de ejercicio alcanzd los 618.2 millones
de euros.

En 2016, el beneficio neto por accién fue de 0,45 euros v, a 31 de diciembre de 2016, la
ratio precio beneficio (PER) era de 10,0x.
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. Informacion sobre la cotizacion de Talgo duranté el afio 2016
Variacron dei precio de la accion en el periodo enero - diciembre 2016 -20. 7%

Numero de dias de cotizacion (euros) 258
Precio méaximo de cotizacion {euros) 5.77
Precio minimo de cotizacién {(euros) 3.55
Precio medio ponderado de cotizacion (euros) 4.46
Volumen medio diario (nimero de acciones) 2291

Hechos mas relevantes posteriores al cierre del ejercicio

Los acontecimientos posteriores que pudieran tener un efecto significativo en las
presentes cuentas anuales han sido detallados en la nota 18.

Actividades en materia de investigacion y desarrollo

La Sociedad, por su actividad de sociedad holding cuya principal actividad es la tenencia
de participaciones en otras entidades, no ha acometido proyectos de 1+D en el gjercicio
2016.

Politica de riesgos

Dada la actividad de la Sociedad, ésta no se encuentra expuesta a riesgos significativos,
adicionales a los derivados de las inversiones en empresas del grupo y asociadas que
posee.

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad estd centralizada en los
administradores de la Sociedad, los cuales tiene establecidos los mecanismos necesarios
para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi
como a los riesgos de crédito y liquidez.

Calidad y Medio ambiente

La Sociedad no realiza inversiones empresariales con incidencia en el medio ambiente, ni
se conocen litigios que afecten a la Sociedad por temas medioambientales.

Informacién sobre el aplazamiento de pago a proveedores

La Sociedad ha procedido al desglose de la informacién a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales, de acuerdo con lo previsto en la Resolucion de 29 de enero de 2016
del instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (nota 11).

El plazo maximo legal de pago aplicable a las sociedades espafiolas es de 60 dias
Informe Anual de Gobierno Corporativo

El Informe Anual de Gobierno Corporativo forma parte de este informe de gestién y se

publicara en la péagina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
www.cnmv.es en fecha 28 de febrero de 2017.



TALGO, S.A,

INFORME DE GESTION 2016
(Expresado en Miles de euros)

Acciones propias

La Sociedad no tiene acciones propias a 31 de diciembre de 2016.
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL CONTENIDO DEL INFORME FINANCIERO

ANUAL

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad TALGO, S.A. declaran que, hasta
donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2016 (1 de
enero de 2016 — 31 de diciembre de 2016), las individuales y consolidadas, formuladas por el
Consejo de Administracidén en su sesién de 23 de febrero de 2017 y elaboradas con arreglo a los
principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados de Talgo, S.A. y de las sociedades comprendidas en la consolidacion
tomados en su conjunto, y que los informes de gestidn, individuales y consolidados, incluyen un
analisis fiel de la evolucidn y de los resultados empresariales y de la posicién de Talgo, S.A. y de las
sociedades comprendidas en la consolidacién tomadas en su conjunto, junto con la descripcion de
los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.
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En Madrid, a 23 de febrero de 2017
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