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INFORME DE AUDITOR{A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

A los Accionistas de
Pegaso Rail International, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales abreviadas

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas adjuntas de Pegaso Rail International, S.A., que
comprenden el balance abreviado a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada,
el estado abreviado de cambios en el patrimonio neto y la memoria abreviada correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales abreviadas

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

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales abreviadas adjuntas basada en
nuestra auditoria. 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 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 abreviadas estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales abreviadas. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién 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 la formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales
abreviadas, 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 opini6n sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién 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
presentacion de las cuentas anuales abreviadas tomadas en su conjunto. :

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn 82, folio 188, hoja M-54414, |nscan|én 96°. C.I.F.: B-79104469.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.
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Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales abreviadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Pegaso Rail International, S.A. a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N° S0692

HNA4

Francisco Fernandez

27 de marzo de 2015
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PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

Cuentas anuales abreviadas del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

BALANCES ABREVIADOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

(Miles de euros)

ACTIVO 2014 2013
ACTIVO NO CORRIENTE 147 105 116 593
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo (nota 5) 147 105 116 593
Participaciones en empresas del grupo 147 105 116 593
ACTIVO CORRIENTE 5857 5668
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (nota 6) 5743 4442
Hacienda Pubica deudora 5143 4442
Otras cuentas a cobrar 600 -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo (nota 5) - 917
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes {(nota 7) 114 309
TOTAL ACTIVO 152 962 122 261
PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2014 2013
PATRIMONIO NETO 140 684 107 194
Fondos propios (nota 8) 140 684 107 124
Capital 41187 41187
Prima de emisién 68 451 68 451
Reserva Legal 6 924 6 924
Reservas 9 368) 61)
Otras Reservas 30512 -
Resultado del ejercicio 2978 9 307)
PASIVO CORRIENTE 12278 15 067
Deudas a corto plazo (nota 9) 12253 60
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 12193 -
Otros pasivos 60 60
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (nota 9) 25 15007
Otras deudas con Administraciones Piblicas - 14 997
Otras cuentas a pagar 25 10
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 152 962 122 261

Las notas 1 a 17 descritas en la memoria abreviada adjunta forman parte integrante del balance abreviado al 31 de

diciembre de 2014.

=




PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ABREVIADA CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2013

(Miles de euros)

OPERACIONES CONTINUADAS 2014 2013
Oftros ingresos de explotacién (nota 10) 600 -
Otros gastos de explotacién (nota 10) ( 49) ( 8669)
RESULTADO DE EXPLOTACION 551 ( 8669)

Ingresos financieros (nota 10) - -

Gastos financieros (nota 10) - ( 927)
RESULTADO FINANCIERO - ( 927)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 551 ( 9596)
Impuestos sobre beneficios (nota 11) 2427 289

RESULTADO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS 2978 ( 9307)

RESULTADO DEL EJERCICIO 2978 ( 9307)

Las notas 1 a 17 descritas en la memoria abreviada adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
abreviada correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014.



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO ABREVIADO
CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Miles de euros)

ESTADO ABREVIADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

2014 2013

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2978 ( 9307)
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 flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2978 ( 9307)

Las notas 1 a 17 descritas en la memoria abreviada adjunta forman parte integrante del estado abreviado de ingresos y
gastos reconocidos correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014.
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PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO ABREVIADO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Miles de euros)

ESTADO ABREVIADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Capital Prima de Resuitados Reserva Legal Resuitado del Otras Reservas
Escriturado emisién negativos de ejerciclo (plan retribucién Total
ejercicios anteriores acclones)

Saldo, final afto 2012 41 187 68 451 ( 36) 6924 { 25) - 116 501
Total Ingresos y gastos reconocidos - - - - ( 9307) - ( 9307)
Distribucién de resuitados de 2012 - - ( 25 - 25 -
Saldo, final afio 2013 41 187 68 451 ( 61) 6924 { 9307) - 107 194
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 2978 - 2978
Otros movimientos 30512 30512
Distribucién de resultados de 2013 - - ( 9307) - 9307

Saldo, final afio 2014 41 187 68 451 ( 9368) 6924 2978 30512 140 634

Las notas 1 a 17 descritas en la memoria abreviada adjunta forman parte integrante del estado abreviado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejerciclo terminado el 31 de
diciembre de 2014.



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

MEMORIA ABREVIADA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Miles de euros)

1. Informacién general

PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.L. (la Sociedad), se constituyé6 como sociedad
limitada el 30 de Septiembre de 2005. La Sociedad tiene su domicilio social y fiscal actual
en Las Rozas de Madnd y se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

Con fecha 22 de diciembre de 2011 la forma societaria fue modificada convirtiéndose de
Sociedad Limitada a Sociedad Anénima, la mencionada transformacién se registré con
fecha 9 de enero de 2012 en el Registro Mercantil de Madrid pasando a denominarse
desde entonces Pegaso Rail International, S.A.

El objeto social de la Sociedad es el siguiente:

a) La construccion, reparacion, conservacién, mantenimiento, compra, venta
importacion, exportacién, representaciéon, distribucion y comercializacion de
material, sistemas y equipos de trasporte, en especial de caracter ferroviario.

b) Construccion, montaje, reparacion, conservacion, mantenimiento, compra-venta,
importacion, exportacién, representacién, distribucion y comercializacién de
motores, maquinaria, y piezas y componentes de los mismos, destinadas a las
industrias electromecanica, siderometaltrgica y del trasporte.

c) La investigacion y desarrollo de productos y técnicas relacionados con los dos
apartados anteriores, asi como la adquisicién, explotacién, cesién y enajenacién de
patentes y marcas relacionadas con el objeto social.

d) La suscripcién, adquisicion, enajenacion, tenencia y administracién de acciones,
participaciones o cuotas, con pleno respeto a los limites impuestos por la legislacion
del mercado de valores, sociedades de inversion colectiva y demas normativa
vigente que sea de aplicacion.

e) La compra, rehabilitacion, remodelacién, construccién, arrendamiento,
promocién, explotacién y venta de todo tipo de bienes inmuebles.

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
participacién en otras entidades de objeto idéntico o analogo.

La Sociedad esta dominada por Pegaso Transportation International, S.C.A, con domicilio
en Luxemburgo, que posee un 63,6% de las acciones de Pegaso Rail International, S.A.
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PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

MEMORIA ABREVIADA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Miles de euros)

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

Las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2014 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 aplicacién a la Sociedad, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad. El
marco normativo es el establecido en:

- Cédigo 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 el
Real Decreto 1159/2010 y el régimen transitorio que incluye el citado Real
Decreto.

- lLas normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de
Contabilidad y Auditorfa de cuentas en desarrollo del Plan General de
Contabilidad y sus normas complementarias.

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

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

b) Imagen fiel

Estas cuentas anuales abreviadas han sido obtenidas de los registros contables de la
Sociedad y se presentan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
que le resulta de aplicaciéon y en particular, los principios y criterios contables en él
contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados de la Sociedad habidos durante el correspondiente
ejercicio.

Las cuentas anuales consolidadas de Pegaso Rail International S.A. y sociedades
dependientes del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014, preparadas de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera adoptadas por la
Union Europea, han sido formuladas con fecha 24 de marzo de 2015; el depésito de las
mismas se realiza en el Registro Mercantil de Madrid.



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

MEMORIA ABREVIADA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Miles de euros)

c) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La Direccion de la Sociedad no es consciente 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 2014.

d) Agrupacion de partidas

A efectos de facilitar la comprension del balance abreviado, de la cuenta de pérdidas y
ganancias abreviada y del estado de cambios en el patrimonio neto abreviado, estos
estados se presentan de forma agrupada, recogiéndose los analisis requeridos en las
notas correspondientes de la memonia.

e) Comparacioén de la informacién

La informacion contenida en esta memoria abreviada referida al ejercicio 2013 se
presenta, a efectos comparativos, con la informacién financiera del ejercicio 2014.

3. Criterios contables

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus
cuentas anuales para el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014 de acuerdo con las
establecidas por el Plan General de Contabilidad vigente, han sido las siguientes:

a) Activos Financieros

Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o
determinables que no cotizan en un mercado 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 balance.

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 funcion 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 flujos no
sea significativo.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectdan las correcciones valorativas necesarias por
deterioro de valor si existe evidencia objetiva de que no se cobrarén todos los importes
que se adeudan.
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PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

MEMORIA ABREVIADA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Miles de euros)

El 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 y 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 efectian las
oportunas correcciones valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los
costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo derivados de la inversién. Salvo
mejor evidencia del importe 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 correccién
de valor y, en su caso, su reversion se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio en que se produce.

b) Pasivos financieros

Débitos y 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 liquidacién durante al menos 12 meses después de la
fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de
transaccion directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste
amortizado segun el método de tipo de interés efectivo. Dicho tipo de interés efectivo es
el tipo de actualizacion 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.

c) Patrimonio neto

El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emisién de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra
el patrimonio neto, como menores reservas.
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PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

MEMORIA ABREVIADA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Miles de euros)

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

d) Impuestos corrientes y diferidos

La Sociedad se encuentra incluida dentro del 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, 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
participacion 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 activos 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 la fecha de cierre del ejercicio.

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 transaccién distinta de una
combinacién de negocios que en el momento de la transaccién no afecta ni al resultado
contable ni a la base imponible del impuesto, no se reconocen. El 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
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada
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PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

MEMORIA ABREVIADA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Miles de euros)

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 lo anterior, si los
dividendos distribuidos proceden de resultados generados con anterioridad a la fecha de
adquisicién no se reconocen como ingresos, minorando el valor contable de la inversién.

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 econ6mica de la
operaciéon. La 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 obligacién 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 se puede estimar
de forma fiable.

No se reconocen provisiones para pérdidas de explotacion futuras.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que
sean necesarios para liquidar la obligacién 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 obligacion. Los ajustes en la provisibn con motivo de su
actualizacién 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 provision 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 materializacién esta condicionada a que
ocurran eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. Dichos pasivos
contingentes no son objeto de registro contable.

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 liquidacién de estas transacciones y de la
conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios
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PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

MEMORIA ABREVIADA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL
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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 conversién 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 conversion 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 conversi6n 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.

i) Prestaciones a los empleados del Grupo- Retribucién con instrumentos de
patrimonio

Desde el dltimo trimestre de 2012, de manera excepcional, en virtud de nuevos contratos
firmados con 21 directivos del Grupo a través de una de sus filiales, Patentes Talgo,
S.L.U. existen una serie de obligaciones con dicho equipo directivo derivadas de un plan
de remuneracion en acciones a largo plazo. Este plan de remuneracion en acciones esta
vinculado por un lado al cumplimiento de objetivos ligados al cumplimiento del plan de
negocio del Grupo consolidado (EBITDA, Margen bruto % y flujo de caja operativo) asi
como objetivos de crecimiento (firma de nuevos contratos) y por otro lado a la
permanencia en el Grupo en los siguientes afios. Se determina como un porcentaje fijo
referenciado al incremento de valor estimado del Grupo conforme a las férmulas
determinadas en el contrato suscrito al efecto, en funcion del cumplimiento de las
hipétesis subyacentes al plan de remuneracién en acciones, siendo las principales la
fecha estimada del pago del plan y el grado de cumplimiento de los objetivos de gestion
mencionados anteriormente. Este plan puede ser abonado en efectivo o en acciones, a
eleccién del Grupo. No obstante, de acuerdo con las mejores estimaciones del Grupo la
retribucién que finalmente perciban los directivos seran acciones de la sociedad en la
fecha en la que se produzca la admisién a cotizaciéon en un mercado organizado o la
toma de control del Grupo por un tercero, devengandose en todo caso en un plazo
maximo de 4 afios. La fecha estimada de admisién a cotizacién y por tanto de liquidacion
del plan se ha adelantado desde la estimacion inicial de marzo de 2016 a junio de 2015.

4. Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo

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 gestibn de los riesgos financieros de la Sociedad estad centralizada en los
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administradores de la Sociedad, los cuales tiene establecidos los mecanismos necesarios
para controlar la exposicién 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

a) Participaciones en empresas del grupo

Los movimientos habidos en las cuentas de Participaciones en empresas del grupo
durante el ejercicio 2013 fueron los siguientes:

Miles de Euros

Saldo al Saldo al

31.12.12 Altas Bajas 31.12.13
Participaciones en 116 593 - - 116 593
empresas del grupo

116 593 - - 116 593

Los movimientos habidos en las cuentas de Participaciones en empresas del grupo
durante el ejercicio 2014 han sido los siguientes:

Miles de Euros

Saldo al Saldo al

31.12.13 Altas Bajas 31.12.14
Participaciones en 116 593 30512 - 147 105
empresas del grupo

116 593 30 512 - 147 105

Las altas registradas durante el ejercicio 2014 se corresponden con la transaccién de
pagos basados en instrumentos de patrimonio que la filial Patentes Talgo, S.L.U
mantiene con sus empleados (nota 3.i). En estos contratos se establecia la posibilidad de
entregar acciones de las sociedades Pegaso Rail International S.A. o de Patentes Talgo,
S.L.U. Hasta el ejercicio 2014 la mejor estimacién de la sociedad era que este plan se
abonarfa con acciones de la sociedad Patentes Talgo, S.L.U., sin embargo durante el
ejercicio 2014 teniendo en cuenta la posible admisién a cotizacién del Grupo, se ha
concluido que la contraprestacion se realizara con instrumentos de patrimonio de Pegaso
Rail International, S.A.(que es la sociedad que va a salir a cotizar) y sera esta Sociedad la
que entregue sus instrumentos de patrimonio propio a los empleados de Patentes Talgo,
S.L.U. En aplicacién de la consulta 7 del BOICAC 75, la Sociedad ha registrado la
aportacién a la dependiente Patentes Talgo, S.L.U., como Participaciones en empresas
del grupo con contrapartida en el patrimonio neto en la linea de Ofras Reservas,
consistente en satisfacer el servicio Patentes Talgo, S.L.U. recibe y que se liquida con la
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entrega de instrumentos de patrimonio propio de su dominante Pegaso Rail International
sin contraprestaciéon .Dado que no existe un marco normativo contable aplicable a esta
situacion concreta, los administradores de la Sociedad han registrado la operacién
integramente en 2014 utilizando el valor razonable de los instrumentos de patrimonio en
el momento de la concesién.

El valor estimado del Grupo Talgo a la fecha de concesion del plan se determing,
conforme a los contratos suscritos al efecto, en base a técnicas de valoracién basadas
esencialmente en proyecciones de flujos de efectivo y valoracién por multiplos realizadas
en el afio de firma de los contratos. Las hipétesis en tasas de crecimiento y descuento en
dicha valoracién son coherentes con las utilizadas por el Grupo para la prueba de
deterioro del fondo de comercio siguiendo los criterios establecidos en el plan de
remuneracién en acciones a largo plazo. El mencionado valor razonable se calcul6 en el
ejercicio 2012 utilizando las siguientes premisas:

- La tasa de descuento de los flujos de caja es el coste de capital del Grupo para
cada uno de los afios y se ha establecido en el 9% para 2014 y 10,89% para
2013.

- El horizonte temporal coincide con el periodo de extincién de los contratos en
cartera de los proyectos.

- Los cobros imputados en los diferentes ejercicios estan calculados en funcién de
las clausulas de entrega y facturacién que aparecen en los distintos contratos.

- Los pagos han sido estimados conforme a los estandares presupuestados de
costes basados en la contabilidad de costes del Grupo.

El valor estimado del Grupo Talgo podria verse favorablemente impactado como
consecuencia tanto de la consistente mejora de las perspectivas macroeconémicas
desde 2012, tanto en Espafia como en varias de las regiones donde opera el Grupo,
como por la reciente consecucién de nuestros proyectos y la mejora de la perspectivas de
cara a la consecucién de futuros proyectos para la Compaifiia. El incremento de valor del
Grupo en la fecha de liquidacion del plan se calculara con el precio de salida a cotizacion,
estimando que la retribucion puede estar en un rango comprendido entre la valoracién en
la fecha de concesién del plan y hasta un maximo esperado de 125 millones de euros
que se abonaran en acciones de Pegaso Rail International S.A. deducidos los
compromisos fiscales asociados a esta retribucion.

A efectos de liquidacién de estos contratos la Sociedad acudird al mercado para la
compra de los instrumentos de patrimonio. A cierre del ejercicio 2014 la Sociedad no
tiene contratado ningun instrumento de cobertura sobre el valor de las mencionadas
acciones que se compraran para su posterior entrega.
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La totalidad del saldo registrado en este epigrafe, se refiere a las participaciones que
Pegaso Rail International, S.A. mantiene en la sociedad Patentes Talgo, S.L.U., siendo la
participacioén de esta sociedad en Patentes Talgo, S.L.U. del 100% en los ejercicios 2013
y 2014.

Participacién en
Nombre y domicilio Actividad el capital (% Derechos de
directo) voto

Patentes Talgo, S.L.U. Fabricacién y mantenimiento de equipos 100% 100%
ferroviarios

Los importes de capital, reservas, resultado del ejercicio y otra informacién de interés,
seglin aparecen en las cuentas anuales auditadas individuales de las empresas
participadas al 31 de diciembre de 2014, se detallan a continuacién en miles de euros:

Resultados de Valor neto
Socledad Capital Reservas Resultado Otras explotacién contable en la
2014 partidas matriz
Patentes Talgo, S.L.U. 51914 152 599 31713 33198 43 142 147.105

Los importes de capital, reservas, resultado del ejercicio y otra informacién de interés,
segln aparecen en las cuentas anuales auditadas individuales de las empresas
participadas al 31 de diciembre de 2013, se detallan a continuacién en miles de euros:

Resultados de Valor neto
Sociedad Capital Reservas Resultado Otras explotacién contable en la
2013 partidas matriz
Patentes Talgo, S.L.U. 51914 113 696 38 903 13 165 47 222 116 593

La Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes y, de acuerdo con la
legislacion vigente, estd obligada a formular separadamente cuentas anuales
consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014 han sido formuladas por los
Administradores de la Sociedad en la reunién de su Consejo de Administracién celebrada
el 25 de marzo de 2015, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unién Europea.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Pegaso Rail International del ejercicio 2013
fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de Pegaso Rail International, S.A.
celebrada el 27 de junio del 2014 y depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

Las cuentas anuales consolidadas de Pegaso Rail International, S.A. y sociedades
dependientes han sido formuladas con fecha 27 de febrero de 2015; el depésito de las
mismas se realiza en el Registro Mercantil de Madrid y muestran un patrimonio neto de
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249.613 miles de euros, un resultado de 38.484 miles de euros, un total de activos de
593.309 miles de euros y un importe total de cifra de negocios de 384.311 miles de euros.
b) Inversiones en empresas de grupo y asociadas a corto plazo

El detalle de los créditos con empresas del Grupo en el ejercicio 2013 era el siguiente:

Créditos por
Clientes, empresas Impuesto de
del grupo Socledades Total
Patentes Talgo, S.L.U. - 917 917
- 917 917

Bajo este epigrafe se registra el saldo pendiente de cobro que la Sociedad mantenia con
Patentes Talgo S.L.U., por el impuesto de sociedades del ejercicio 2013 y 2012.

Bajo este epigrafe no se registra saldo al 31 de diciembre de 2014.
6. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Esta partida del balance abreviado a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se compone de las
siguientes partidas:

Miles de Euros

Saldo al Saldo al

31.12.14 31.12.13

Hacienda Puablica Deudora 5143 4 442
Deudores empresas del Grupo 600 -
5743 4 442

a) Hacienda Publica deudora

El epigrafe de Hacienda Publica deudora recoge a cierre del ejercicio la devolucion del
impuesto de sociedades del Grupo Consolidado fiscal correspondiente al ejercicio 2014 y
2013.

1




PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.

MEMORIA ABREVIADA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

(Miles de euros)

b) Deudores empresas del grupo y Otras cuentas a cobrar

El detalle de los saldos recogidos en este epigrafe a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es
como se detalla a continuacién:

2014 2013
Deudores - 9 567
Provisién por deterioro - (9 567)
Deudores empresas del Grupo 600 -
600 -

El epigrafe Deudores recogia un saldo a cobrar con la entidad Pegaso Transport SARL
totalmente deteriorado por dudas acerca de su recuperabilidad. Con fecha 31 de
diciembre de 2014 y tras repetidos intentos y reclamaciones de cobro del saldo a cobrar,
la Sociedad ha procedido a vender el mencionado crédito en base a la valoracion
realizada por un experto independiente a la sociedad Pegaso Transportation
International S.C.A. por importe de 600 miles de euros, dando de baja la cuenta a cobrar
y la correspondiente provision, este saldo ha sido recogido en el epigrafe Deudores
empresas del Grupo.

El movimiento que se dio en la provisién por deterioro de deudores durante el ejercicio
2013 fue como se detalla a continuacion:

Miles de euros

Saldo al Saldo al
31.12.12 Dotacién Aplicacién 31.12.13
Provisién por deterioro de - 9 567 - 9 567
deudores
9 567 - 9 567

El movimiento que se ha dado en la provision por deterioro de deudores durante el
ejercicio 2014 es como se detalla a continuacion:

Miles de euros

Saldo al Saldo al
31.12.13 Dotaclén Aplicacién 31.12.14
Provisi6bn por deterioro de 9 567 - (9 567) 9 567
deudores
9 567 - (9 567) 9 567
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7. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

La distribucién del Efectivo y otros activos liquidos de la Sociedad es la siguiente:

2014 2013
Tesoreria 114 309
114 309

8. Fondos propios

a) Capital suscrito

El capital social de la Sociedad a 31 de diciembre de 2014 y 2013 queda representado
por un total de 1.368.329 acciones de valor nominal 30,10 euros por accién,
encontrandose las mismas totalmente suscritas y desembolsadas al 31 de diciembre de
2013 y 2014, siendo el total del capital social de 41.187 miles de euros.

El porcentaje de participacion de cada uno de los accionistas al cierre del ejercicio 2013
era el siguiente:

N° acciones % de participacién
Pegaso Transportation International SCA 746 001 54,52%
MCH Iberian Capital Fund lll, FCR y MCH
Inversiones Industriales, S.a.r.l. 291 256 16,16%
Otros accionistas 401072 29,32%
TOTAL 1368 329 100,00%

El porcentaje de participacién de cada uno de los accionistas al cierre del ejercicio 2014
es el siguiente:

N° acciones % de participacién
Pegaso Transportation International SCA 869 633 63,55%
MCH Iberian Capital Fund lll, FCR y MCH
Inversiones Industriales, S.a.r.. 221 256 16,16%
Otros accionistas 277 440 20,29%
TOTAL 1368 329 100,00%
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Las acciones anteriormente mencionadas estan divididas en 851.339 acciones de Clase
A que son libremente transmisibles por sus tenedores, 174.925 acciones de Clase B que
son libremente transmisibles a favor de los accioniistas titulares de acciones de la clase A
y a favor de sociedades que formen parte del mismo grupo de Sociedades que la
transmitente de las acciones, y sujetas a derecho de adquisicién preferente por parte del
resto de accionistas, en caso de venta a partes distintas de las mencionadas y 342.065
acciones de Clase C que son libremente transmisibles a favor de los accionistas titulares
de acciones de la clase A, a favor de familiares del accionista transmitente, y a favor de
sociedades que formen parte del mismo grupo de Sociedades que la transmitente de las
acciones, y sujetas a derecho de adquisicion preferente por parte del resto de
accionistas, en caso de venta a partes distintas de las mencionadas. Las acciones de
clase B numeradas del 1 al 115.918 de Pegaso Rail International, S.A., propiedad de
MCH Inversiones Industriales, S.a.r.l, se encuentran pignoradas al cierre del ejercicio en
virtud de un contrato de financiacién formalizado por su accionista MCH Inversiones
Midco, S.a.r.l.

b) 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.

c) Prima de emisién de acciones

La prima de emisiébn se compone de 200,11 euros por cada una de las acciones de la
clase C, ascendiendo el total de la misma a un importe de 68.451 miles de euros. Esta
prima es de libre disposicion.

d) Distribucién de Resultado

La propuesta de distribucién del resultado a presentar a la Junta General de Socios de la
Sociedad es la siguiente:

2014 2013

A Reserva Legal 1313 -
A resultados negativos de ejercicios anteriores 1 665 { 9307)

2978 ( 9307)
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e) Otras Reservas

El epigrafe de Otras reservas recoge el componente de patrimonio neto mencionado en
la nota 5.a. por importe de 30.512 miles de euros.

9. Deudores a corto plazo y otras cuentas a pagar

El detalle de los débitos y partidas a pagar al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es como
se detalla a continuacion:

2014 2013

Deudas con empresas del Grupo 12193 -
Deudas a corto plazo 60 60
Otras deudas con la Administracién Publica - 14 997
Otras cuentas a pagar 25 10
12 278 15 067

A 31 de diciembre de 2013 y 2014, el saldo por impuesto de sociedades es a cobrar y se
presenta bajo el epigrafe de “Hacienda Publica deudora®, en el activo del balance.

El saldo de deudas con empresas del Grupo recoge los saldos registrados con la filial
Patentes Talgo, S.L.U. por impuesto de sociedades de ejercicios anteriores pendientes
de devolucion por la Administracion Publica asi como por la deuda contraida con la
mencionada filial relativa a los conceptos explicados en la nota 11.

El saldo de Otras deudas con la Administracion Publica recoge los conceptos
mencionados en la nota 11, asi como la regularizacién propuesta por la Agencia
Tributaria al resto de sociedades del Grupo fiscal por importe de 4.494 miles de euros.
Los pagos a acreedores pendientes de ser abonados al cierre del ejercicio, cumplen los
maximos legales previstos en la Ley 15/2010. Los pagos realizados durante el ejercicio
ascienden a 33 miles de euros (33 miles de euros en 2013) habiéndose realizado la
fotalidad dentro del plazo legal establecido.

10. Ingresos y Gastos

a) Eldetalle del epigrafe “Otros ingresos de explotacién® ha sido el siguiente:

2014 2013

Otros ingresos de explotacion 600 -

600 -
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b) El detalle del epigrafe “Otros gastos de explotacién” ha sido el siguiente:

2014 2013

Servicios profesionales 49 29
Provisién de insolvencias - 8 640
49 8 669

c) Eldetalle del resultado financiero de la Sociedad es el siguiente:

2014 2013
Ingresos financieros:
De participaciones en instrumentos de patrimonio
- Ingresos por intereses - -
Gastos financieros:
Otros gastos financieros - ( 927)
Resuitado financiero - ( 927)

d) Gastos de personal
La Sociedad carece de plantilla durante los ejercicios 2014 y 2013.
11. Situacion fiscal

La Sociedad presenta anualmente una declaracién a efectos del Impuesto sobre
Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, estan sujetos a
un gravamen del 30% sobre la base imponible. No obstante, en la cuota resultante
pueden practicarse determinadas deducciones. Debido al diferente tratamiento que la
legislacién 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 30% de la base
imponible contable ajustada por las diferencias permanentes, menos las deducciones
correspondientes.

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitvamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afos. Al cierre del ejercicio 2014 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion los
ejercicios 2012 y siguientes para todos los impuestos que le son de aplicacién.

JeR
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La Sociedad a cierre del ejercicio 2013 tenia en curso la inspeccién por las autoridades
fiscales de las declaraciones fiscales del Grupo consolidado de los ejercicios 2008 a 2011
para el Impuesto sobre Sociedades y las declaraciones fiscales de los ejercicios 2009 a
2011 por los conceptos de IVA e IRPF. Con fecha 14 de febrero de 2014 se firmaron las
actas en conformidad habiéndose concluido con las mismas la mencionada inspeccion.

La mencionada inspeccién cuestioné parte de las retenciones por dividendos a no
residentes realizadas por la Sociedad por importe de 8.644 miles de euros mas intereses
que fueron totalmente provisionados en el ejercicio 2013 (nota 6.b).

El 11 de septiembre de 2014 la Agencia Tributaria comunico, a peticién de la Sociedad, el
inicio de inspeccion de las declaraciones fiscales del Grupo consolidado del ejercicio 2012
para el Impuesto sobre Sociedades. Dicha inspeccién ha finalizado el 19 de noviembre de
2014, habiéndose firmado las actas en conformidad. La Agencia Tributaria no ha
modificado las declaraciones presentadas en el presente ejercicio, de manera que no ha
sido necesario el registro de correccion alguna como resultado de esta inspeccion.

La Sociedad y sus filiales Patentes Talgo, S.L.U. y Talgo Kazajstan S.L. se integran en el
Grupo Consolidado Fiscal 65/06.

La conciliaciéon entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
sociedades al 31 de diciembre de 2014 es la siguiente:

Euros
Aumentos Disminuciones
Resultado antes de impuestos 551
Diferencias permanentes - ( 8 640) ( 8 640)
Diferencias temporarias - - -
Base imponible del ejercicio (Resultado fiscal) ( 8 089)
Impuesto sobre sociedades (2427)

El epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada a
31 de diciembre de 2014, incluye el importe resultante del calculo anterior.

Las diferencias permanentes corresponden con la reversién de la provision mencionada
en la nota 6.b.

12. Moneda extranjera

La Sociedad no mantiene partidas en balance denominadas en moneda extranjera, ni ha
realizado transacciones en moneda extranjera durante los ejercicios 2014 y 2013 que
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hayan generado diferencias de cambio.
13. Retribucién de los administradores y alta direccién

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existen saldos con miembros del Consejo de
Administracion, ni se han satisfecho remuneraciones por ningin concepto, siendo gratuito
ese cargo.

La Sociedad carece de plantilla y miembros de alta Direccién a cierre del ejercicio 2014 y
2013.

14. Medio ambiente

Debido a la actividad de la sociedad no le aplican los asuntos referentes al medio
ambiente.

15. Participaciones, cargos y actividades de los miembros del Consejo de
Administraciéon analogas

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, segiin 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 alguno en este sentido.

16. Hechos posteriores

No se han producido acontecimientos posteriores que pudieran tener un efecto
significativo en las presentes cuentas anuales.

17. Honorarios de auditores de cuentas

Los honorarios devengados durante el ejercicio 2014 por Deloitte, S.L. por los servicios
de auditoria de cuentas anuales individuales y consolidadas ascendieron a 10 miles de
euros (10 miles de euros en 2013).

No se han prestado servicios distintos de auditoria por parte del auditor.



La formulacién de las presentes cuentas anuales e informe de gestién ha sido aprobada por el Consejo de
Administracién en su reunion del 24 de marzo de 2015 y en cumplimiento de los requisitos establecldos en el
articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital y del articulo 37 del Cédigo de Comerclo, con vistas a su
aprobaci6n por la Junta General. Las cuentas anuales e informe de gestién estan extendidas en 7% hojas,
todas ellas firmadas por el Secretario, firmando esta Ultima hoja todos los Consejeros.

Fdo: José M® Mufioz Dominguez
Secretario

PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.
CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2014

Franciscé Javier Bafion Trevifio

Presidente
José M® Mufioz Dominguez

Consejero

Fernando Tomé Muguruza

Consejero
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Pegaso Rail International, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Pegaso Rail International, S.A. (en
adelante la Sociedad dominante) y sociedades dependientes (en adelante el Grupo), que comprenden
el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2014, ¢l estado del resultado global
consolidado, ¢l 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 consolidadas.

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 la
situacién financiera consolidada y de los resultados consolidados de Pegaso Rail International, S.A y
sociedades dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
adoptadas por la Unién Europea, y demds 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 que 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 opinién sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas
basada en nuestra auditoria. 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 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 estdn libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion
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 los
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 evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, 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.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, torno 13.650, seccion 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 96°. C.LF: B-79104469.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid. : :



Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de
Pegaso Rail International, S.A. y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus
resultados consolidados y flujos de efectivo 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 normativo de informacion
financiera que resultan de aplicacion en Espaiia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacién de Pegaso Rail
International, S.A. y sociedades dependientes, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la
revisién de informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Pegaso Rail
International, S.A. y sociedades dependientes.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N° S0692

A
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Francisco Fernandez
27 de marzo de 2015
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PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas anuales consolidadas elaboradas conforme a las Normas
Internaciones de Informacioén Financiera (NIIF) adoptadas por la
Union Europea del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2014 e informe de gestion consolidado



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS 2014 Y 2013
(Expresado en Miles de euros)

Nota 31.12.2014 31.12.2013

ACTIVOS
Activos no corrientes
Inmovilizado material 6 70 898 64 743
Activos intangibles 7 66 156 71314
Fondo de comercio 8 112 439 112 439
Inversiones en asociadas 23y10 10 10
Activos por impuestos diferidos 18 13 955 14 892
Oftros activos financieros 10 3664 11 409

267 122 274 807
Activos corrientes
Activos no corrientes mantenidos para la venta 6114 -
Existencias 12 71723 49 428
Clientes y otras cuentas a cobrar 1" 158 470 113 644
Ofros activos financieros 10 167 131
Periodificaciones de activo 1803 2508
Efectivo y equivalentes al efectivo 13 87910 95 986

326 187 261 697
TOTAL ACTIVOS 593 309 536 504

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




PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS 2014 Y 2013
(Expresado en Miles de euros)

Nota 31.12.2014 31.12.2013
PATRIMONIO NETO
Capital y reservas atribuibles a los
propietarios de la dominante
Capital soclal 14 41187 41187
Prima de emisién 14 68 451 68 451
Ofras reservas 15 2 608 101
Ganancias acumuladas 15 106 855 68 405
Otros instrumentos de patrimonio 14 30 512 12 1562
249 613 190 296
Participaciones no dominantes - -
Total patrimonio neto 249 613 190 296
PASIVOS
Pasivos no corrientes
Recursos ajenos 17 73 809 72 767
Pasivos por impuestos diferidos 18 3 665 6108
Provisiones para otros pasivos y gastos 19 22 910 12278
Subvenciones oficiales 5101 2143
105 385 93 206
Pasivos corrientes
Proveedores y otras cuentas a pagar 16 222 245 235 829
Pasivos por impuesto corriente 25 125 55
Recursos ajenos 17 12 379 2586
Provisiones para ofros pasivos y gastos 19 3 562 14 442
238 311 252 912
Total pasivos 343 696 346 208
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 593 309 536 504

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



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS

EJERCICIOS 2014 y 2013
(Expresado en Miles de euros)

Importe neto de la cifra de negocios

Oftros ingresos

Variaclén de las existencias de productos terminados y en curso

Trabajos realizados por la entidad y capitalizados
Coste de aprovisionamientos

Gastos por retribucién de los empleados

Otros gastos de explotacién

Gastos por amortizacién

Resultado de enajenaciones del inmovilizado

Otros resultados

Beneficio de explotacién
Ingresos financieros
Costes financieros

Costes financleros netos

Beneficio antes de impuestos
Gasto por impuesto sobre las ganancias

Beneficio del ejercicio de operaciones continuadas

Beneficio del ejercicio
Atribuible a:

Acclonistas de la dominante
Participaciones no dominantes

Gananclas basicas por accidn atribuible a los accionistas de la

Socledad
Actividades continuadas

Ganancias diluidas por accién atribuible a los accionistas de la

Socledad
Actividades continuadas

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

Nota

20

6,7

23

24
24
24

25

26

26

26

31.12.2014 31.12.2013°
384 311 326 719
2 281 1157
5 249 ( 1354)
8380 17 040
(180 809) (136 950)
(104 556) ( 92770)
( 47698) ( 66127)
( 16811) ( 7210)
( 1) ( 82)
530 (  233)
50 876 40 190
1714 14179
( 7125) ( 10 567)
( 5411) 3612
45 465 43 802
( 6981) ( 12821)
38 484 30 981
38 484 30 981
38 484 30 981
28,12 22,64
28,12 22,64
28,12 22,64
28,12 22,64




PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS

EJERCICIOS 2014y 2013
(Expresado en Miles de euros)

Beneficio del ejercicio
Otro resultado global:
Caberturas de flujos de efectivo:

Imputacién directa al patrimonio:
Cabertura de flujos de efectivo
Efecto fiscal de la imputacién al patrimonio

Transferencia al resultado:
Caobertura de flujos de efectivo
Efecto fiscal de la cobertura de flujos

Diferencias de conversion de moneda extranjera
Total Otro resultado global

Resultado global total del afio

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

Resultado global total del afio

31.12.2014 31.12.2013
38 484 30 981
2509 ( 73)
2509 ( 73)

40 993 30 908

40 993 30908

40 993 30 908

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



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS 2014 y 2013
(Expresado en Miles de euros)

Atribuible a los propietarios de la socledad

Otros
Instrumentos de
Capital soclal Gananclas Prima de patrimonlo Otras reservas Participaciones  Total patrimonio
{Nota 14) acumuladas emisién {Nota 14) {Nota 15) Total no dominantes neto

Saldo al 31 de diclembre de 2012 41187 36 992 68 451 2516 174 149 320 - 149 320
Resuitado Global

Beneficlo o pérdida - 30981 - - - 30981 - 30981
Otro Resultado Global - - - - - - - -
Diferencia de conversién en moneda extranjera - - - - ( 73) ( 73) - ( 73)
Total resultado Global ) 30 981 - . { 73) 30 908 - 30 808
Transacciones con propletarios

Otros movimientos - 432 - 9636 - 10 068 - 10 068
Transacciones totales con propletarios - 432 - 9 636 - 10 068 - 10 068
Saldo al 31 de diclembre de 2013 41187 68 405 68 451 12 152 101 190 296 - 190 296
Saldo al 31 de diciembre de 2013 41 187 68 405 68 451 12 152 101 190 296 - 190 296
Resultado Global

Beneficlo o pérdida - 38 484 - - - 38 484 - 38 484
Otro Resultado Global - - - - - - - -
Diferencla de conversién en moneda extranjera - - - - 2507 2507 - 2507
Total resultado Global . 38 484 2507 40 991 - 40 991
Transacciones con propletarics - - - - - - - -
Otros movimientos - ( 34) - 18 360 - 18 326 - 18 326
Transacclones totales con propietarios - - - ‘18 360 - 18 326 - 18 326
Saldo al 31 de diclembre de 2014 41 187 106 655 68 451 30 512 2 608 249 613 - 249 613

Las notas 1 a 34 son parte integrante de este estado consolidado de cambios en el patrimonio neto.




PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS 2014 y 2013
(Expresado en Miles de euros)

2014 2013
Flujos de efectivo de actividades de explotacién (nota 27) 19 7117 174 561
Efectivo utilizado en las operaciones ( 19162) ( 19735)
Intereses pagados ( 5496) ( 8944)
Intereses cobrados 1596 435
Impuestos pagados ( 15262) ( 11 226)
Efectivo neto generado por actividades de explotacién 555 154 826
Flujos de efectivo de actividades de inversi6n
Adquisiciones de inmovilizado material (nota 6) ( 17 666) ( 20539)
Adquisiciones de activos Intangibles (nota 7) ( 6221) ( 15407)
Otros activos (nota 10) - -
Adgquisiciones empresas del Grupo - ( 16 014)
Préstamos partes vinculadas - ( 1242)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversién ( 23 887) ( 53 202)
Flujos de efectivo de actividades de financiacién
Desembolsos por cancelacion de préstamos (nota 17) ( 3512) ( 23275)
Ingresos por recursos ajenos recibidos (nota 17) 18 178 1037
Dividendos y préstamos a partes vinculadas - -
Subvenciones recibidas 590 -
Efectivo neto utilizado/(generado) en actividades de 15 258 ( 22238)
financiacién
(Disminucién)/aumento neto de efectivo, equivalentes al
efectivo y descubiertos bancarios ( 8078) 79386
Efectivo, equivalentes al efectivo y descubiertos bancarios al
inicio del ejerciclo (nota 13) 95 986 12471
Efectivo o equivalente incorporado por fusién - 4129
Efectivo, equivalentes al efectivo y descubiertos bancarios al
final del ejercicio (nota 13) 87 610 95986

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



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2014
(Expresado en Miles de euros)

1. Informacién general

Pegaso Rail International, S.A. (en adelante la “Sociedad dominante®), se constituy6
como sociedad limitada el 30 de Septiembre de 2005. La Sociedad tiene su domicilio
social y fiscal actual en Las Rozas, Madrid (Espaiia) y se encuentra inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid. Con fecha 22 de diciembre de 2011 la forma societaria fue
modificada convirtiéndose de Sociedad Limitada a Sociedad Andnima. La mencionada
transformacién quedé registrada con fecha 9 de enero de 2012 en el Registro Mercantil
de Madrid pasando a denominarse desde entonces Pegaso Rail International, S.A.

La Sociedad dominante tiene como objeto social las operaciones siguientes:

° La fabricacion, reparaciéon, conservaciéon, mantenimiento, compra-venta,
importacién, exportacién, representacion, distribucion y comercializacion de material,
sistemas y equipos de transporte, en especial de caracter ferroviario.

° Fabricacién, montaje, reparacién, conservaciéon, mantenimiento, compra-venta,
importacién, exportacién, representacion, distribucion y comercializacion de motores,
maquinaria, piezas y componentes de los mismos, destinadas a las industrias
electromecanica, siderometallrgica y del transporte.

o La investigacion y desarrollo de productos y técnicas relacionados con los dos
apartados anteriores, asi como la adquisicién, explotacién, cesion y enajenacién de
patentes y marcas relacionadas con el objeto social.

. La suscripcién, adquisicién, enajenacién, tenencia y administracién de acciones,
participaciones o cuotas, con pleno respeto a los limites impuestos por la legislacién del
mercado de valores, sociedades de inversion colectiva y demés normativa vigente que
sea de aplicacién.

. La compra, rehabilitacién, remodelacion, construccion, arrendamiento, promocion,
explotacion 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 ofras 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 fabricacién y el mantenimiento de material rodante ferroviario, asi
como magquinaria auxiliar para el mantenimiento de sistemas ferroviarios.

El Grupo desarrolla sus actividades en Esparia en las instalaciones de su propiedad de
Rivabellosa (Alava) y de Las Matas Il (Madrid) y en las instalaciones de RENFE
Operadora en Las Matas |, Santa Catalina y Fuencarral en Madrid, San Andrés Condal y
Can Tunis en Barcelona y Los Prados en Mélaga.

J




PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2014
(Expresado en Miles de euros)

En cuanto a la actividad intemacional el Grupo lleva a cabo la misma en las bases de
Kazajstan (Astand y Almaty), Uzbekistan (Taskent), Moscl (Rusia), Berlin (Alemania),
Seattle (Washington) y Milwaukee (Wisconsin).

La sociedad dominante del Grupo es Pegaso Transportation Intemmational, S.C.A,,
sociedad que posee un 63,6% de las acciones de Pegaso Rail Intemmational, S.A. con
domicilio en Luxemburgo.

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

Patentes Talgo, S.L.U.

Patentes Talgo, S.L.U. se constituyé como sociedad an6nima 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 an6nima a sociedad
limitada.

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.

Con fecha 30 de mayo de 2012 la sociedad dominante de Pegaso Rail International, S.A.
procedié a elevar a publico ante notario un aumento de capital social acordado en la
Junta General Extraordinaria y Universal de fecha 26 de abril de 2012. El desembolso de
las nuevas acciones se realiz6 mediante una aportacién no dineraria de participaciones
sociales de la sociedad Patentes Talgo, S.L.U.

A partir de esta aportacién de capital, Pegaso International, S.A. pasa a ser tenedora del
100% del porcentaje de participacién sobre la sociedad Patentes Talgo S.L.U.

Talgo 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 del Grupo,
participa de manera indirecta, en un 51% de su capital social. El otro accionista de la
sociedad es RZD (Federaci6n de ferrocarriles rusos) que ostenta un 49% de la misma.

Tiene por objeto social la comercializacién, conservacion y reparacién de trenes y de sus
2



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2014
(Expresado en Miles de euros)

componentes.
Su domicilio social se encuentra en San Petersburgo, Rusia.

Esta Sociedad carece de actividad a cierre de los ejercicios 2014 y 2013.

Talgo Inc.

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

Se constituyé 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. participa en un 100% en esta sociedad, por lo que la Sociedad
dominante participa de manera indirecta en esta sociedad en un 100%. Talgo Bosnia
Herzegovina d.o.o. se constituyé en octubre de 2009 y tiene por objeto social
fundamentalmente el desarrollo y ejecucién de trabajos de mantenimiento integral de
material ferroviario asi como las tareas necesarias para la ejecuciéon de tales fines. Su
domicilio social se localiza en Sarajevo, Bosnia — Herzegovina.

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. firmé una adenda al
contrato de fundacién de Tulpar-Talgo, LLP., por la cual la participacién 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 decisién ni derechos de voto, a partir de la fecha de vigencia de esta adenda,
esta sociedad no se considera parte del Grupo Talgo. A este respecto a efectos de
consolidacién durante el ejercicio 2012 se consolidaron los resultados generados durante
el periodo en el que esta sociedad se encontraba participada al 50%, pasando a
considerarse como fuera del perimetro de consolidacion a partir de dicha fecha.

(58]



PEGASO RAIL INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
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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.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%.

Se constituyé en febrero de 2014 y tiene por objeto social fundamentaimente la
construccion y el mantenimiento de matenial rodante ferroviario.

Su domicilio social se localiza en Estambul, Turquia.
Esta Sociedad carece de actividad a cierre del ejercicio 2014.

Consorcio Espafiol Alta 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 accion, estando
desembolsado a la fecha de cierre de 2014 y 2013 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 realizacién por cuenta propia de las actividades de
disefio, construccién, operacién, mantenimiento y contratacién en el ambito del tren de
alta velocidad de doble linea para el transporte de pasajeros entre 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 que 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 inversién se califica como inversién en asociadas.

2. Resumen de las principales politicas contables

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la

preparacién de estas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014. Estas politicas se
4
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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 2014, que se
han obtenido a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad
dominante y por las restantes entidades integradas en el mismo, han sido formuladas por
los Administradores de la Sociedad dominante en reunibn de su Consejo de
Administracién celebrada el 24 de marzo de 2015.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad dominante de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, teniendo en consideracion
la totalidad de los principios y normas contables y los criterios de valoracion de aplicacién
obligatoria de las NIIF-UE, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2014 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 2014 pueden
diferir de los utilizados por algunas de las entidades integradas en el mismo, en el
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 anuales consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el
perimetro de consolidacién los principios y normas de valoracion seguidos por la
Sociedad dominante.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2013 fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el
dia 27 de junio de 2014. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas
anuales de las entidades integradas en el mismo correspondientes al ejercicio 2014, se
encuentran pendientes de aprobacién por sus respectivas Juntas Generales de
Accionistas o Socios. No obstante, el Consejo de Administracion de la Sociedad
dominante entiende que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin ninguna
modificacion.

2.1.1 Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables
significativos respecto a los criterios aplicados en el ejercicio 2013.

3
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2.1.2. Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros, al ser el
euro la moneda del entomo econémico 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. Adopcién de las normas internacionales de informacion financiera

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2014 han sido elaboradas de acuerdo con las Normas Internacionales
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 Espafia,
la obligacién de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa
fue, asimismo, regulada en la disposicién final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de
diciembre de 2003, de medidas fiscales, administrativas y de orden social.

Las acciones de la Sociedad dominante no cotizan en ninguna Bolsa de Valores, sin
embargo, el Grupo ha considerado aplicar voluntariamente los mencionados criterios de
formulacion, conforme a las citadas NIIF, en el contexto de una potencial salida a
cotizacién del Grupo en un mercado regulado en el futuro.

Durante el ejercicio 2014 han entrado en vigor las siguientes normas e interpretaciones
de aplicacién obligatoria, ya adoptadas por la Unién Europea que, en caso de resultar de
aplicacion, han sido utilizadas por el Grupo en la elaboracién de las presentas Cuentas
Anuales Consolidadas al 31 de diciembre de 2014:
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2.2.1. Normas, interpretaciones y modificaciones obligatorias para todos los ejercicios

comenzados el 1 de enero de 2014;

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones:

Aplicacién obligatoria
ejercicios iniciados a
partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

NIIF 10 Estados financieros consolidados
(publicada en mayo de 2011)

Sustituye los requisitos de consolidacién
actuales de NIC 27.

Periodos anuales Iniciados a
partir del 1 de enero de 2014 (1)

NIlF 11 Acuerdos conjuntos (publicada en mayo de
2011)

Sustituye a la actual NIC 31 sobre negoclos
conjuntos.

Periodos anuales iniciados a
partir del 1 de enero de 2014 (1)

NIIF 12 Desgloses sobre participaciones en otras
entidades (publicada en mayo de 2011)

Norma tinica que establece los desgloses
relaclonados con participaciones en
dependientes, asociadas, negocios
conjuntos y entidades no consolidadas.

Periodos anuales iniclados a
partir del 1 de enero de 2014 (1)

Reglas de transicién: Modificacién a NIIF 10, 11y
12 (publicada en junio de 2012)

Clarificacién de las reglas de transicion de
estas normas.

Periodos anuales inlclados a
partir del 1 de enero de 2014 (1)

NIC 27 (Revisada) Estados financleros individuales
(publicada en mayo de 2011)

Se revisa la norma, puesto que tras la
emisién de NIIF 10 ahora tinicamente
comprendera los estados financleros
separados de una entidad.

Periodos anuales iniclados a
partir del 1 de enero de 2014 (1)

NIC 28 (Revisada) Inversiones en asociadas y
negoclos conjuntos (publicada en mayo de 2011)

Revisién paralela en relacién con la emisién
de NIIF 11 Acuerdos conjuntos.

Periodos anuales iniciados a
partir del 1 de enero de 2014 (1)

Socledades de inversién: Modificaclén a NIIF 10,
NIIF 12 y NIC 27 (publicada en octubre de 2012)

Excepclén en la consolidacién para
socledades dominantes que cumplen la
definicién de socledades de inversién.

Periodos anuales iniciados a
partir del 1 de enero de 2014

Modificacién de NIC 32. Presentacién.
Compensacién de activos con pasivos financieros
(publicada en diciembre de 2011)

Aclaraciones adicionales a las reglas de
compensacién de activos y pasivos
financieros de NIC 32.

Periodos anuales iniciados a
partir del 1 de enero de 2014

Modificaciones a NIC 36 ~ Desgloses sobre el
importe recuperable de activos no financieros
(publicada en mayo de 2013)

Clarifica cuando son necesarios
determinados desgloses y amplia los
requeridos cuando el valor recuperable esta
basado en el valor razonable menos costes
de ventas.

Periodos anuales iniciados a
partir del 1 de enero de 2014

Modificaclones a NIC 39 - Novacién de derivados y
la continuacién de la contabllidad de coberturas
(publicada en junio de 2013)

Las modificaciones determinan, en qué
casos y con qué criterios, la novacién de un
derivado no hace necesaria la interrupcién
de la contabilidad de coberturas.

Periodos anuales iniclados a
partir del 1 de enero de 2014

(1) LaUnién Europea retrasd la fecha de aplicacién obligatoria en un afio. La fecha de aplicacién original del IASB era el 1 de enero de 2013.

El Grupo esta aplicando desde su entrada en vigor el 1 de enero de 2014 las normas e
interpretaciones antes sefialadas, sin impactos significativos en la elaboracién de las

cuentas anuales consolidadas.

En este aspecto la NIIF 10 ha modificado la definicién de control existente hasta su
entrada en vigor, de forma que consta de tres elementos que deben cumplirse:

- El poder que se ejerce sobre la participada
- La exposicion o el derecho a los resultados variables de la inversién

}.QO..O.....QQ..C..0.0.....Q....‘.
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- La capacidad de utilizar dicho poder de modo que se pueda influir en el importe de
esos retornos.

Igualmente cubre la situaciébn denominada como “control de facto” en la que la entidad
puede tener control aun sin tener la mayoria de los derechos de voto, fruto de esto, y tras
realizar el andlisis por el Grupo, no se ha producido ninguna modificacién en el método
de consolidacion de las distintas sociedades del Grupo.

Por otro lado, el cambio fundamental que ha planteado la NIIF 11 respecto a la norma
anteriormente vigente, es la eliminacién de la opcién de consolidacién proporcional para
las entidades que se controlan conjuntamente, que han pasado a integrarse por el
método de la participacién, en este sentido en el ejercicio 2013, se consolidaron
proporcionalmente los estados financieros de la sociedad Tarvia Mantenimiento
Ferroviario, S.A. correspondientes a los 9 primeros meses del mencionado ejercicio, que
se detalla en la nota 31, y dado el efecto insignificante de haber consolidado por el
método proporcional en lugar de por el método de la participacion actualmente vigente, el
Grupo no ha procedido a la reexpresion de los estados financieros consolidados del
ejercicio 2013, tal como establece la NIC 1 en su parrafo 40.

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

2.2.2. Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de aplicacién obligatoria en
ejercicios posteriores al ejercicio natural que comenzé el 1 de enero de 2014 (aplicables
de 2015 en adelante):

A la fecha de aprobacién de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes
normas e interpretaciones hablan sido publicadas por el IASB pero no habian entrado
auan en vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de las
cuentas anuales consolidadas, o bien porque no han sido ain adoptadas por la Unién
Europea:
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Aprobadas para su uso en ia Unién Europea

Aplicacién obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

IFRIC 21 Gravdmenes (publicada en mayo de
2013)

Interpretaci6n sobre cuando reconocer un pasivo por tasas
o gravédmenes que son condicionales a la participacién de
la entidad en una actividad en una fecha especificada

17 de junio de 2014 (1)

No aprobadas para su uso en ia

Unién Europea

NIIF 9 Instrumentos financieros: Clasificacién
y valoracién (publicada en noviembre de 2009
y en octubre de 2010) y modificacién posterior
de NIIF 9 y NIIF 7 sobre fecha efectiva y
desgloses de transicién (publicada en
diciembre de 2011) y contabilidad de
coberturas y otras modificaciones (publicada
en noviembre de 2013)

Sustituye a los requisitos de clasificacion, valoracién de
activos y pasivos financieros, bajas en cuentas y
contabilidad de coberturas de NIC 39.

Sin definir

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

Nueva norma de reconocimiento de ingresos
(Sustituye a la NIC 11, NIC 18, IFRIC 13, IFRIC 15,
IFRIC 18 y SIC-31)

Periodos anuales iniciados a partir del 1 de
enero de 2017

Modificacién de NIC 19 — Contribuciones
de empleados a planes de prestacién
definida (publicada en noviembre de
2013)

La modificacién se emite para facllitar la posibilidad
de deducir estas contribuclones del coste del
serviclo en el mismo perfodo en que se pagan si se
cumplen clertos requisitos

1 de julio de 2014

Modificacién de la NIC 16 y NIC 38 -
Métodos aceptables de depreclacion y
amortizacién (publicada en mayo de
2014)

Clarifica los métodos aceptables de amortizacién y
depreclacién del inmovilizado material e intangible

Perlodos anuales iniciados a pertir del 1 de
enero de 2016

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

Especifica la forma de contabilizar la adquisicién de
una particlpaclén en una operacién conjunta cuya
actividad constituye un negocio.

1 de enero de 2016

(1) La Unién Europea ha endosado el IFRIC 21 (Boletin UE 14 de junio de 2014), modificando la fecha de entrada en vigor original establecida por
el IASB (1 de enero de 2014) por el 17 de junio de 2014,

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
evaluacién preliminar del Grupo es que los impactos de la aplicacién de estas normas

no seran significativos.
2.3 Principios de consolidacién
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, m