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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Grupe Tavex, S.A.

I. Hemos auditado las cuentas anuales de Grupo Tavex, S.A., que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2011, {a 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 anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son
responsables de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad {que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) vy, en
particular, con {os principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen,
mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la
evaluacién de si su presentacidn, los principios y criterios utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de
acuerdo con €]l marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos Jos aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Grupo Tavex, S.A. al 31 de
diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes
al gjercicic anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera
que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo sefialado en la Nota 1 de la
memoria adjunta, en la que se indica que el Grupo del que la Sociedad es cabecera ha llevado a cabo en los
altimos ejercicios un proceso de reestructuracidn cuyos costes de implementacion, unidos a la situacion
economica general, han contribuido a la generacién de pérdidas. Si bien esta situacion ha venido dificultando
¢l desarrollo de la actividad del Grupo, del plan de negocio aprobado por los Administradores de la Sociedad,
que incluye mejoras en los niveles de rentabilidad derivadas de la conclusién del proceso de reestructuracion
mencionado, se desprende que el Grupo tiene capacidad de generacion de resultados positivos en los proximos
ejercicios, que permititdn, entre otros, el cumplimiento del plan de recuperacion de los actives por impuestos
diferidos registrados por la Sociedad y su Grupo detallados en la Nota 13 de la memoria adjunta y la obtencion
de los recursos financieros necesarios para el adecuado desarrollo de sus operaciones.

LS

4. Asimismo y sin que tampoco afecte a nuestra opinidn, destacamos lo sefialado en las Notas 7, 9 y [7 de la
memoria adjunta, en las que se menciona que la Sociedad es cabecera de un Grupo de empresas a las que
presta y de las que recibe servicios y financiacion, realizando también la comercializacion de los productos del
Grupo para una determinada zona geogrifica, por lo que cualquier inferpretacidén o andlisis de las cuentas
anuales adjuntas debe llevarse a cabo considerando esta circunstancia.

5. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre Ja situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y
no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn centable que contiene
el citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2011. Nuesiro trabajo como
auditores se limita a la verificacidn del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y
no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE, S.L.
Inscrita,en gl R.O.A.C. N° 50692

Juan

28 de febrero de 2012

Deloitte S L. Inscrta en el Registro Mercantil de Madnd, tomo 13.650, seccrdn 82, folio 188, hoja M-54414, inscnipedn 96° C.LE: B-79104469.
Donucilio seciai: Plaza Pable Ruiz Picasse, 1, Torre Picasso, 28020, Madnd.
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GRUPO TAVEX, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADG EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

{Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
Notas 2011 2010

OPERACIONES CONTINUADAS

Impoerte neto de la cifra de negocios 67.323 62.878
Ventas 15 58.458 54.335
Prestacion de servicios 16 8.865 8.544
Variacién de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion 9 {3.595) (3.598)
Trabajos realizados por la empresa para su activo 5 1.908 1.606
Otros ingresos 34 58
Aprovisionamientos 15 (55.357) (51.187)
Compra de mercaderias (37.802) (34.283)
Compra de materias primas y ofras materias consumibles (15.106) (11.827)
Trabaijos realizados por ofras empresas {2.449) (5.087)
Gastos de personal (5.494) (6.543)
Sueldos, salarios y asimilados {4.775) (5.736)
Cargas scciales 15 (719) (807)
Otros gastos de explotacion (7.231) (7.639)
Servicios exteriores {7.090) (7.494)
Tributos {5) 4)
Otros gastos de gestién corrfente (138} (141)
Amortizacién del inmovilizado 5y6 {2.101) (1.888)
Provisiones de insolvencias 9 (135) (207)
Resultado de explotacién recurrente {4.647) (6.520)
Oftros resultados 15 366 (1.488)
RESULTADO DE EXPLOTACION (4.281) (8.008)
Ingresos financieros 526 776
De valores negociables y otros instrumentos financieros

- En empresas del grupo y asociadas 17 401 638

- En terceros 125 138
Gastos financieros (4.7986) (4.596)
Por deudas cen empresas del grupo y asociadas 17 {910) (410}
Por deudas con terceros (3.886) (4.187)
Diferencias de cambio 14 (2.440) 1.168
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 7 {13.436) (8.058)
Deterioros y pérdidas {13.436) (8.058}
RESULTADC FINANCIERO {20,145) (10.709}
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {24.428) (18.717)
Impuestos sobre beneficios 13 870 1.023
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS {23.556) (17.894)
Resultado del gjercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos 15 (2.503) -
RESULTADO DEL EJERCICIO {26.059) (17.694)

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta y el Anexo | forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondienie al ejercicio 2011.
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GRUPO TAVEX, S.A.

ESTADOC DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

{Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2010 2010

LUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION () - (10.741) (7.5
Resultado del ejercicio antes de impuestos {24.428) (18.717)
Ajustes al resultado:

- Amortizacion del inmovilizado 2101 1.888

- Correcciones valorativas por deterioro 13.436 8.058

- Variacion de provisiones {909) 1.913

- Ingresos financieros (526) (776)

- Gastos financieros 4,796 4596

- Diferencias de cambio 2.440 (1.168)
Cambios en el capifal corriente

- Existencias 6.714 479

- Deudores y ofras cuentas a cobrar (1.731} (10.169)

- Otros actives corrienfes - 624

- Acreedores y otras cuentas a pagar (6.125) 10.719

- Otros pasivos corrientes (1.195) (732)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién

- Pagos de intereses (4.766) (4.596)

- Cobros de dividendos -

- Cobros de intereses 526 776

- Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (1.075) (417)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (I1) (6.119) 3.297
Pagos por inversiones

- Empresas del grupo y asociadas (17.109) (4.536)

- Inmovilizado intangible (3.114) (2.216)

- Inmovilizado material (2.340) (144)

- Otros activos financieros - (6.411)
Cobros por desinversiones

- Empresas del grupo y asociadas 10.000 3.182

- Otros activos financieros 6.444 13.422
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (tl) 16.502 5.779
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio

- Adguisicion de instrumentos de patrimonio propio 4 47)
Cobros y pagoes por instrumentos financieros

- Devolucién y amortizacion de deudas con entidades de crédito (14.084) (6.328)

-Cobros deudas con empresas del grupo y asociadas 30.590 12.155
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO {iV) {2.440) 116
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+lI+H+IV) (2.799) 2721

ﬁ

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 2.869 147
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 70 2.869

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del.estado de flujos de efectivo




Grupo Tavex, S.A.

Memoria del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2011

Actividad de la empresa

Grupo Tavex, S.A. (en adelante, la Sociedad o Tavex), tiene como objeto social segin sus estatutos las
siguientes actividades: la fabricacion de hilados, tejidos, estampados y acabados de algodén y cualquier otra
operacion ¢ conjunto de operaciones de caracter industrial o mercantil relacionados con el ramo textil en sus
diversas manifestaciones, ya sea directamente, o en participacion; la prestacion de servicios de asesoramiento y
asistencia técnica; y la suscripcidon, adguisicidn o enajenacidon de valores mobiliarios y de acciones vy
participaciones scciales cualquiera que sea la rama de actividad a la que pertenezca, excepto en aquellas
actividades sometidas a legislacion especial.

La Junta de Accionistas celebrada el 25 de junio de 2009 acordd el cambio de la denominacién social a la actual
Grupo Tavex, S.A. desde la anterior Tavex Algodonera, S.A.

Su domicilio social y fiscal esta ubicado en Bergara (Gipuzkoa). La Sociedad actlia como central de ventas para
las Sociedades dependientes Algodonera de San Antonio Industrial, S.A. y Alginet Textil, S.A. asi como para las
ventas efectuadas en Europa por la filial marroqui Settavex, S.A vy, adicionalmente, realiza actividades de
tenencia de acciones y participaciones de sociedades con el mismo ¢ anélogo genero de actividad que tiene la
Sociedad, prestando servicios de direccidn y gestion para las mismas. Sus oficinas principales estan
domiciliadas en la calle Génova, 17 (Madrid).

La Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes (en adelante, el Grupo o Grupo Tavex), y de
acuerdo con la legislacion vigente, esta cbligada a formular separadamente cuentas consolidadas. Las cuentas
anuales consolidadas del Grupo Tavex del ejercicioc 2011 han sido formuladas por los Administradores, en
reunién de su Consejo de Administracion celebrado el dia 28 de febrero de 2012. Las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2010, fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de Grupo Tavex, S.A.
celebrada el 16 de junio de 2011 y depositadas en el Registro Mercantil de San Sebastian.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011, elaboradas de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, muestran un resultado negativo consolidado de 12,5 millones de eurcs, una cifra de
negocios consclidada de 474,5 millones de eurcs, unos activos consolidados de 686,71 millones de euros y un
patrimonio neto de 163,2 millones de euros.

Proceso de fusion del ejercicio

Con fecha 20 de septiembre de 2011 se formalizé en escritura plblica la fusién de Tavex International, S.A.U. y
Sanpere Textil Hogar, S.L.U. (sociedades absorbidas) y Grupc Tavex, S.A. (sociedad absorbente). El proceso de
fusion, conforme al proyecto de fusién simplificado redactado y suscrito por los Organos de Administracién de
las scciedades intervinientes el 28 de abril de 2011 y aprobado por las Juntas Generales de las sociedades
participantes el 16 de junio de 2011, ha consistido en la absorcion de Tavex International, S.A.U. y Sanpere
Textil Hogar, S.L.U. (que guedan extinguidas sin liquidacién) por Grupo Tavex, S.A. transmitiéndose en blogque el
patrimonio de ambas sociedades, que se adquiere por sucesion universal de todos los derechos y obligaciones
de las sociedades absorbidas. Dado que las sociedades absorbidas se encuentran participadas integramente
por la sociedad absorbente, se trata de una fusion impropia regulada por en e! articulo 49 de la Ley 3/2009, de 3
de abrit, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles. La escritura de fusidn fue presentada
en el Registro Mercantil de Guipuzcoa, Grupo Tavex, S.A. y Tavex International, S.A.U., y Girona, Sanpere Textil
Hogar, S.L.U. con fecha 5 de diciernbre de 2011 y 9 de noviembre, respectivamente, quedando inscrita el 16 de
diciembre de 2011.



A efectos contables, y tal como se indica en la escritura de fusion, las operaciones de las sociedades extinguidas
se consideraran realizadas por Grupo Tavex, S.A., desde el 1 de enero de 2011.

Esta operacién de fusiéon se ha acogido al régimen especial previsto en el Capitulo VI del Titulo VIl del Real
Decreto Ley 4/2004, de 5 marzo que aprueba el texto refundido de [a Ley del Impuesto sobre Sociedades.

De conformidad con el articulo 93 del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, en relacidn con la sociedad absorbida, se incluye la
siguiente informacién en la memoria de la sociedad absorbente;

* El balance de situacidén al 31 de diciembre de 2010 de las sociedades absorbidas, que son incorporados
integramente a la sociedad absorbente se adjuntan en esta misma Nota.

* No se ha producido la integracién de bienes susceptibles de amortizacion, por lo que no se incorpora
informacién al respecto de los mismos.

* A estos mismos efectos, de conformidad con el articulo 93 del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, cabe sefialar gue
las sociedades absorbidas no han disfrutado de beneficios fiscales respecto de los que hubiera transmitido
la obligacion del cumplimiento de requisito alguno scobre la sociedad absorbente, excepto por lo referente a
las bases imponibles negativas que se desglosan en la Nota 13.

Los criterios seguidos por la Sociedad en el registro de los activos y pasivos aportados por las sociedades
absorbidas han sido os siguientes;

1. Los activos y pasivos aportados en la fusion permanecen valorados al valor contable por el que figuraban
registrados en los libros de las sociedades absorbidas.

2. lLa cuenta de pérdidas y ganancias adjunta recoge las operaciones de las sociedades absorbidas desde 1
de enero de 2011,

£l patrimonio neto de las sociedades absorbidas se correspondia con el valor neto contable de las
participaciones mantenidas por la Sociedad absorbente, por lo gue el proceso de fusion no ha supuesto impacto
patrimonial alguno en la Sociedad absorbente.

TAVEX INTERNATIONAL, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

ACTIVO Eurcs PASIVO Euros

ACTIVO NO CORRIENTE 87.565 | PATRIMONIO NETO 96,622

Inmovilizado materiaf 154 |Capital 60.101

Inveriones en empresas del grupo yasccladas a largo plazo 87.411 |Resultados Negatives Efercicios Anteriores 38.654
Rasuttado del efercicio {2433)

ACTIVO CORRIENTE 41.739 |PASIVO CORRIENTE 32.682

Inversiones en empresas del grupe y asociadas a corto plazo 41.370 |Acraedores Camerclales 32,682

Activos por impuesto corrlente 73

Efective v otros medios liguidos equivalentes 296

TOTAL ACTIVO 129.304 |TOTAL PASVO 129.304

SANPERE TEXTIL HOGAR, S.L.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

[ ACTWO Euros PASIVO Euros ;

ACTHIVO NO CORRIENTE 3,462,278 | PATRIMONIO NETO 1,164,051

nversiones financieras a largo plazo 333.732 |Capital 1.768.107

Activos por Impuestos diferidos 3.128,546 |Resultado deleferciclo {617.0866)
PASIVO NO CORRIENTE 6.003.077 ‘,3'
Deudas con empresas del grupo y asociadas a large plazo 5.997.079 !
Provisiones 5.998

ACTIVO CORRIENTE 6.462.605 |PASIVO CORRIENTE 2.760.755

Deudores comerclales yotras cuentas a cobrar 3.038,339 |Acreedores Comerciales 1,018,390

Inverslones enempresas del grupe y asocladas a corto plaze 3.000.000 |Pasivos por impuesto corflente 446

Activos por impuesto corriente 226.677 |Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plaze 1.741.919%

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 187.689 6




Procesos de fusién de ejercicios anteriores

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante de fecha 20 de junio de 2006, acordd realizar un
aumento de capital por importe de 161.392 miles de euros, mediante la emision de 48.131.441 acciones de 0,92
euros de valor nominal y una prima de emisioén de 2,43 euros por accién, para atender la fusion por absorcién de
Participaciones Tavex Brasil Espafia, S.L. (sociedad tenedora en aquel momento del 81,67% del capital del
grupo brasilefic Santista Textil, hoy Tavex Brasil, S.A., recibido mediante aportacion de sus accionistas Camargo
Corréa, S.A. y Sao Paulo Alpargatas, S.A.) por Grupo Tavex, S.A., con la extincién de la primera y traspaso en
blogue de su patrimonio a la sociedad absorbente, todo ello de conformidad con lo previsto en el Proyecto de
Fusidn suscrito por los administradores de ambas sociedades en marzo de 2006. La informacion relativa a esta
fusidn figura en las cuentas anuales del ejercicio 2006.

En el gjercicic 2007 la Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante acordoé realizar una ampliacién
de capital que fue suscrita integramente por accionistas minoritarios de Sanfista Textil mediante la aportacién no
dineraria de sus participaciones en dicha sociedad que representaban el 10,5% de su capital social. Dicha
aportacion no dineraria fue valorada en un importe de 18.465 miles de euros. Asimismo, en el ejercicic 2007, la
Sociedad adquirié una participacion adicional en el 7,97% del capital social de Tavex Brasil, S.A. por un importe
de 14.093 miles de euros. Tras estas operacicnes, la Sociedad dominante posee el 100% de Tavex Brasil, S.A.

Hechos significativos

Durante los Ultimos ejercicios, el sector textil se ha visto fuertemente afectado por un entorno muy competitivo y
esta situacion se vio agravada en los Gltimos ejercicios como consecuencia de la crisis econdmica internacional
que ha afectado, sin duda, al consumo de los hogares en general.

Para hacer frente a los retos de competitividad que actualmente existen en nuestro entorno econdmico, asi
como la situacion financiera internacional, el Grupo tomo la decision estrategica de reestructurar una parte del
proceso productivo desarrollado hasta ese momento y la recrganizacion y reenfoque de su estrategia comercial,
que entre otras medidas se ha traducido en las siguientes acciones:

. A nivel productivo, ha sido reorganizada la capacidad preductiva de la siguiente manera:

- En Espafia cesé la actividad industrial en la fabrica de Alginet en 2007 y de Navarrés en 2008. Ademas,
durante el cuarto trimestre de 2010 el Grupo anuncié el cese de la actividad industrial de la planta de
Bergara, cuyo ERE fue aprobado el 30 de diciembre de 2010, y se ha materializado durante el mes de
enero de 2011.

- De manera paralela, en los ultimos ejercicios se ha producide un aumento de la capacidad productiva
de la planta de Marruecos, de manera que, con menores costes salariales, se sigue atendiendo al
mercado europec y desarrollando los proyectos de inversién planteados por el Grupo.

- En Brasil se llevdé a cabo en 2008 el cierre de la fabrica de Aracaji, Gnica planta dedicada a la
fabricacion de Denim Basico.

- En México se cerré en 2009 su fabrica mas antigua de Puebla.
- En Chile se cerré en los ultimos dias de 2010 la planta de Chiguayante.

. A nivel de mercados geogréficos y con el objeto de conseguir una posicion significativa en Norteamérica, €!
Grupo ha llevado a caho las siguientes acciones relevantes en México en los Uitimos ejercicios:

- Con fecha 21 de junic de 2007 la Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante acordo
realizar una ampliacién de capital que fue suscrita integramente por accionistas minoritarios de
Tavemex, S.A. de C.V. mediante la aportacién no dineraria de sus participaciones en dicha sociedad
que representaban el 26,48% de su capital social. Dicha apoertacién no dineraria fue valorada en un
importe de 1.237 miles de euros. Tras esta operacion, el Grupo posee el 100% de Tavemex, S.A. de
C.V.



En 2007 fueron adquiridas dos plantas productivas en México por un coste aproximado de 41 millones
de euros.

En 2008 la Sociedad dominante llevd a cabo una ampliacién de capital en Tavemex, S.A. de C.V. por

importe de 30 millones de euros, y en 2010 se produjo una nueva ampliaciéon de capital, integramente
suscrita por Tavex Brasil, S.A., por un importe de 60,3 millones de euros.

Fueron discontinuadas las actividades de Textil-Hogar en 2006 y la actividad de Denim Bésico en Brasil en

2008. Como consecuencia, el resultado aportado por estas lineas de actividad se presenta neto de su
efecto fiscal en el epigrafe “Resultado después de impuestos de las actividades discontinuadas”

El Grupe considera concluido su proceso de reorganizacion industrial con las reestructuraciones operativas de
las plantas de Bergara y Chile antes indicadas.

Como consecuencia de las medidas desarrolladas por el Grupo, el mismo ha incurrido en diversos costes por
reestructuracion vinculados al cierre de las plantas de Chiguayante y Bergara. Adicionalmente, el Grupo ha
satisfecho en el ejercicio los costes por reestructuracién correspondientes a Bergara y Chile, asi como
determinados pagos pendientes a proveedores de inmovilizade con origen en 2010, lo que ha afectado a la
Sociedad y ha supuesto, circunstancialmente, que el fondo de maniobra de la Sociedad y el Grupo sea negativo,

Los Administradores de la Sociedad y sus asesores elaboraron en 2010 un plan de negocio para el Grupo al
objeto de adaptar el negocio a las actuales circunstancias del mercado, incluyendo las mejoras en los niveles de
costes derivadas de las medidas adoptadas anteriormente indicadas, asi como la enajenacion de las plantas
productivas cerradas. Dicho Plan incluye proyecciones financieras a cinco afios que contemplan la progresiva
mejora de resullados en los prodximos ejercicios, habiéndose cumplide en el ejercicio 2011 de forma significativa

con |

a proyeccion establecida dentro del mismo. Los Administradores de la Scciedad consideran que la

reorganizacién que se ha llevado a cabo unida a la profundizacién en las lineas claves del plan estratégico
{orientacién en productos de mayor valor afiadido, mejora del posicionamiento en el mercado norteamericano,
inversidbn en desarrollo de productes, entre otras) que han conducide a la mejora de resultados de los dos
Uitimos ejercicios, deben permitir el adecuado desarrollo y mantenimiento futuro de la actividad de la Sociedad y
el Grupo y conseguir la necesaria rentabilidad de la misma. Asimismo, en linea con el plan financiero previsto y
en base a la mejora sustancial de [os resultados de 2011, la Sociedad ha optado por la renovacién a largo plazo
en 2012 de una parte sustancial de la financiacién con el objetivo de poder acceder a condiciones mas
favorables y plazos de vencimiento ampliados, para el adecuado desarrollo de las operaciones de ella misma y
del Grupo.

2. Bases de presentacién

a) Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales se han formulade por los Administradores de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecide en:

a)

b)

0

d)

El Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

El Pian General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus Adaptaciones sectoriales,
asi como a la normativa de la Comision Nacional det Mercado de Valores.

Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Confabilidad y sus normas complementarias y las normas relativas al
Mercado de Valores.

El reste de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion,



b) Imagen fiel y comparacion de la informacién

c)

dj

e

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan
de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que te resulta de aplicacion y en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimeonio, de la
situacidn financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efective habidos durante el
correspondiente ejercicio. En particular, en la elaboracion de las cuentas anuales se ha aplicado el principio
de empresa en funcionamiento, ya que, en copinién de los Administradores de la Sociedad no existen dudas
significativas sobre fa continuidad de la actividad de [a misma al menos durante los préximos doce meses.
Asimismo, el Consejo de Administracién no ha tomado, ni tiene en proyecto, decisién alguna que pudiera
alterar de forma significativa el valor contabilizado de los elementos de activo y pasivo, o el plazo en el que
se realizaran fos activos o se liquidaran los pasivos.

Estas cuentas anuales, gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la
aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas, esfimandose que seran aprobadas sin
modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2010 fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas celebrada el 16 de junio de 2011.

La informacién contenida en esta memoria, referida al ejercicio 2010, se presenta a efeclos comparatives
con la informacion del ejercicio 2011.

Principios contables no obligatorios aplicados
No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracion la tofalidad de los principios y normas contables de

aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningun principio
contable que siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Scciedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacidn de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véase Nota 4-c).

- Lavida Wtil de los activos materiales e inmateriales (véanse Notas 4-a y 4-b).

- La evaluacién de la recuperacion de los activos por impuesto diferide (véanse Notas 4-h y 13)

- Elvaler razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 4-e y 7).

- El célculo de provisiones (véanse Notas 4-j y 12-b).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al

cierre del ejercicio, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma

prospectiva.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.
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Correccién de errores

En la elaboracién de las presentes cuentas anuales no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2010.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2011 no se ha producido ninglin hecho significative no descrito en las
restantes notas de esta memoria.

Distribucién de resultados

La propuesta de aplicacién de resultados formulada por los Administradores de la Sociedad, pendiente de
aprobacion por la Junta General de Accionistas, supone la imputacion de la totalidad de las pérdidas del ejercicio
al capitulo “Resultados negativos de ejercicios anteriores”.

Normas de registro y valoracién

Las principales normas de registro y valoracidn utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas
anuales del ejercicio 2011, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las
siguientes:

a)

b)

Inmovilizado intangibie

Comeo norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adguisicion o coste
de produccion. Posteriormente se valora a su coste mincrade por la correspondiente amortizacion
acumulada y, en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se
amortizan en funcién de su vida Gtil.

Los gastos de investigacion y desarrollo estan especificamente individualizados por proyectos y su coste
esta claramente establecido para que pueda ser distribuido en el fiempo. Asimismo, los Administradores y la
Direccién de la Sociedad tienen motivos fundados del éxito técnico y de la rentabilidad econémico-comercial
de dichos proyectos. Los gastos de investigacion no se contabilizan. Los gastos de desarrollo se contabilizan
cuando se incurren por su precio de adquisicion o coste de produccion. Estos gastos se amortizan a razén
del 20% anual, una vez finalizado el proyecto. No obstante, la Sociedad sigue el criterio de dar de baja
aquelios importes que corresponden a proyectos que no proporcionan el resultado esperado.

Los frabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta
de afiadir, a los costes externos, los costes internos determinados en funcién de los costes de fabricacion
aplicados segtin tasas horarias de absorcion.

Las aplicaciones informaticas se registran por el importe satisfecho para la adquisicion de la propiedad o el
derecho al uso de programas informéaticos y se amortizan a razon del 20% anual.

El resto de elementos de inmovilizado intangible se registran por el importe satisfecho, o por los costes

internos, segun se ha indicado anteriormente. Dichos elementos se amortizan en un plazo de entre 2 y 3
afos.

Inmovilizado material

Las inmovilizaciones materiales se reflejan al coste de adquisicidn y se amortizan linealmente en funcién de
los afios de vida Util estimada de los bienes, segun el siguiente detalle:

v
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d)

Afios de Vida
Util Estimada
Construcciones 33
Instalaciones técnicas y maquinaria 12-15
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Otro inmovilizado 4-5

Las mejoras en bienes existentes gue alargan la vida dtil de fos activas son capitalizadas. Los gastos de
mantenimiento y conservacién se cargan a resultados en el momento en que se producen. Las bajas y
enajenaciones se reflejan contablemente mediante ia eliminacion del coste del elemento y la amortizacién
acumulada correspendiente.

Una parte de las inversiones de la Sociedad en inmovilizado material estan realizadas sobre terrenos y
construcciones propiedad de Administraciones Plblicas cuyo uso ha sido cedido temporalmente a la
Sociedad con la finalidad de rehabilitarlo y utilizarlo durante el periodo de cesion. Una vez concluido el
periodo de cesibn, las inversiones realizadas se revertiran a la Administracion propietaria. La Sociedad
amortiza estas inversiones en su vida Util o durante la vida restante de la concesion, ta mencr.

Deterioro de valor de activos intangibles y materiales

Al cierre de cada ejercicio {para el caso del fondo de comercic o activos intangibles de vida til indefinida) o
siempre que existan indicios de pérdida de valor (para el resto de los activos), la Sociedad procede a estimar
mediante el denominado test de deterioro la posible existencia de pérdidas de valor que reduzcan el valor
recuperable de dichos activos a un importe inferior al de su valor en libros. El importe recuperable se
determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los costes de venta y el valor en uso.

Para estimar el valor en uso, la Sociedad prepara las previsiones de flujos antes de impuestos a partir de los
presupuestos mas recientes aprobados por sus Administradores. Estos presupuestos incorporan las mejores
estimaciones disponibles de ingresos y gastos de las unidades generadoras de efective utilizando la
experiencia del pasado y las expectativas futuras. Estas previsiones cubren los proximos cinco afios,
estimandose los flujos para los afios futuros aplicando las tasas de crecimiento razonables gue, en ningun
caso, son crecientes ni superan las tasas de crecimiento de los afios anteriores. Al evaluar el valor de uso,
los futuros flujos de efective estimados se descuentan a su valor actual utilizando un tipo de interés de
mercado sin riesgo, ajustado por los riesgos especificos del activo que no se han tenido en cuenta al estimar
los futuros flujos de efectivo.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente (circunstancia no permitida en el caso
especifico del fondo de comercio), el importe en libros del activo o de la unidad generadora de efectivo se
incrementa en la estimacién revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que el importe en libros
incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido ninguna
pérdida por deterioro en ejercicios anteriores. Dicha reversién de una pérdida por deterioro de valor se
reconoce como ingreso.

La Sociedad no ha registrado importe alguno por deterioro de valer de sus actives intangibles y materiales
durante los gjercicios 2011 y 2010.

Arrendamientos

Se consideran arrendamientos operativos aqueltos acuerdos mediante los cuales el arrendador conviene con
el arrendatario, el derecho a usar un activo durante un pericdo de tiempo determinado a cambio de percibir
un importe Unico o una serie de pagos o cuotas sin que se trate de un arrendamiento de caracter financiero.

Los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio en que se devengan. Las cuotas derivadas de arrendamientos operativos se
reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo del arrendamiento.
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Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratard como un
cobro o pago anticipado que se imputaré a resultados a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado,

Instrumentos financieros

Activos financieros
Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

a) Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacién de
servicios por operaciones de trafico de la empresa, o los gue no teniendo un origen comercial, no son
instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y no se
negocian en un mercado activo. Posteriormente se valoran por su coste amortizado.

b} Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo y asociadas: se consideran empresas del grupo
aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control, y empresas asociadas aquellas sobre
las la Sociedad ejerce una influencia significativa.

Los actives financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los
costes de la transaccion que sean directamente atribuibles.

Las inversiones en empresas del grupo y asociadas se valoran posteriormente por su coste, mincrado, en su
caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se
calculan como 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 futuros
derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el
patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracion (incluyendo el fondo de comercio, si lo hubiera).

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable. Se considera gue existe evidencia objetiva de deterioro si el valor
recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este
deferioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar, el criterio utilizado por la Sociedad para calcular las correspondientes correcciones valorativas, si las
hubiera, es dotar aquellos saldos con una antigiiedad superior a 6 meses y aquellos que sin haber alcanzado
dicha antigiiedad se identifican con probabilidad remota de cobro.

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos
de efectivo del correspondiente active financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y recanoce un pasivo financiero por un

importe igual a la contraprestacién recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financieros
Son pasivos financieros aquellos debitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han originado en

la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o también aguellos que sin tener
un origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.
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Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion recibida,
ajustada por los costes de la transaccion directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se
valoran de acuerdo con su coste amortizado.

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han generado.

Instrumentos de patnimonio

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

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

Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el ejercicio se registran, por el valor de la
confraprestacion entregada a cambio, directamente como menor valor del patrimonio neto. Los resultados
derivados de la compra, venta, emision o amortizacion de los instrumentos de patrimonio propio, se
reconocen directamente en patrimonio neto, sin que en ningn caso se registre resultado algunc en la cuenta
de perdidas y ganancias.

instrumentos financieros denvados y contabilizacion de coberturas

Las actividades de la Sociedad le exponen fundamentalmente a riesgos financieros de variaciones en el tipo
de cambio de las divisas con las que opera y de variaciones en el tipo de interés. Para cubrir estas
exposiciones, la Sociedad utiliza contratos de cobertura de compra-venta a plazo de moneda extranjera y
diversos instrumentos financieros con el objeto de convertir el tipo de interes de variable a fijo. Las coberturas
de valores razonables, que son aquellas que cubren las variaciones en el valor de los activos y pasivos en
balance, las diferencias producidas tantc en los elementos de cobertura como en los elementes cubiertos -
en lo que se refiere al tipo de riesgo cubierto -, se reconocen directamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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

En las coberturas de flujos de efectivo, la parte de la ganancia o pérdida del instrumento de cobertura que se
haya determinado como cobertura eficaz se reconoce transitoriamente en el patrimonio neto, imputandose
en la cuenta de pérdidas y ganancias en el mismo periodo en que el elemento que estd siendo objeto de
cobertura afecta al resultado, salvo que la cobertura corresponda a una transaccion prevista que termine en
el reconocimiento de un activo o pasivo no financiero, en cuyo caso los importes registrados en el patrimonio
neto se incluiran en el coste del activo o pasivo cuando sea adauirido o asumido.

Las variaciones del valor razonable de los instrumentos financieros derivados gue no cumplen los criterios
para la contabilizacién de coberturas se reconocen en la cuenta de resultados a medida que se producen.

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

~1

| 13



g

h)

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros o en otros contratos principales se consideran
derivados separados cuando sus riesgos y caracteristicas no estan estrechamente relacionados con los de
los contratos principales y cuando dichos contratos principales no se registran a su valor razonable con
beneficios ¢ pérdidas no realizados presentados en la cuenta de resuitados.

El valor de mercado de los diferentes instrumentos financieros se calcula mediante los siguientes
procedimientos:

1. Elvalor de mercado de los derivados cotizados en un mercado organizado es su cotizacién al cierre del
ejercicio.

2.  En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, la Sociedad utiliza para su
valoracion hipdtesis basadas en las condiciones del mercado a la fecha de cierre del ejercicio. En
concreto, el valor de mercado de los swaps de tipo de interés es calculado como el valor actualizado a
tipos de interés de mercado del diferencial de tipos del swap, en el caso de los contratos de tipo de
cambio a futuro, su valoracidén se determina descontando los flujos futuros calculados utilizando los
tipos de cambic a futuro existentes al cierre del gjercicio.

Existencias

Las existencias se valoran a su precio de adquisicion, coste de produccion o valor neto realizable, el menor.
Los descuentos comerciales, las rebajas obtenidas, otras partidas similares vy los intereses incorporados al
nominal de los débitos se deducen en la determinacion de! precio de adquisicién.

El valor neto realizable representa la estimacidon del precio de venta mencs todos los costes gue seran
incurridos en los procesos de comercializacion, venta y distribucion.

En la asignacién de valor a sus inventarios la Sociedad utiliza el método del coste medio ponderado.

La Sociedad efectlia las oportunas correcciones valorativas, reconociéndolas como un gasto en la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando el valor neto realizable de las existencias es inferior a su precio de adquisicién
(o a su coste de produccion).

Transacciones en moneda distinta al euro

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en ofras
divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se regisiran segun los tipos de
cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten
aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance de situacién. Los beneficios o pérdidas puestos de
manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen.

Impuesto sobre beneficios

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

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

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

Se reconocen pasives por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de ofros activos y pasivos en una
operacidn que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién de negocios.

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

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

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

En el ejercicio 2003 la Sociedad ejercité la opcidn de tribufacién en régimen consolidado establecido en la
ley 43/1995 del Impuesto de Sociedades, siendo Grupo Tavex, S.A. la sociedad dominante del grupo fiscal
censolidado.

Las sociedades del Grupo que forman el grupo de tributacién en régimen de declaracién consolidada son
Grupo Tavex, S.A., Alginet Textil, S.A. y Textile And Garment Sourcing, S.L.

Ingresos y gastos

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 memento en que se produzca
la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos ingresos se valoran por el valor razonable de la
contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

El reconocimiento de los ingresos por ventas se produce en el momento en que se han transferido al
comprador ios riesgos y beneficios significatives inherentes a la propiedad del bien vendido, no manteniendo
la gestion corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control efectivo sobre el mismoe.

En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen considerando el grado de
realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuandoe el resultado de la transaccion pueda ser
estimado con fiabilidad.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y
los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibirlos. En cualquier caso, los intereses y

dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen
como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Provisiones y contingencias
Los Administradores de la Sociedad en Ia formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:
a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya

cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe v/ 0 momento de cancelacién. {
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b) Pasivos contingentes: obligaciones pesibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes
de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad
de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se
reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre fos mismos en las notas de la memoria, en la
medida en gue no sean considerados como remotos.

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

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liguidar la obligacién, siempre gue no existan
dudas de gque dicho reembolso seré percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un
vinculo fegal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté
obligada a responder; en esta situacién, la compensacién se tendra en cuenta para estimar el importe por el
que, en su caso, figurara la correspondiente provision.

Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambientai los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la
proteccion y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacién de |la contaminacion futura.

La actividad de la Sociedad, por su naturaleza no tiene un impacto medioambiental significativo.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad estéd obligada al pago de indemnizaciones a aguellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las
indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como gasto en el ejercicio
en el que se adopta la decision del despido y se comunica adecuadamente. No existe plan alguno de
reduccion de personal que haga necesaria la creacidn de una provision por este concepto.

m) Transacciones con vinculadas

n)

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aguelles vinculados al ciclo normal de explotacién gue con caracter general
se considera de un afig, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o realizacién se
espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea
superior al afio y el efectivo v otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos
requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacién, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plaze de liquidacion sea
superior al afio y en general todas las obligaciones cuya vencimiento o extinciéon se producira en el corto
plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.
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Inmovilizado intangible

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacién en los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el

siguiente:

Ejercicio 2011

Ejercicio 2010

Miles de Euros
Saldo Adiciones o Saldo
Inicial Dotaciones Final
Coste:
Gastos de desarrollo 5.694 2.445 8.139
Aplicaciones informaticas 2.394 94 2.488
Otros inmovilizado intangible 2.857 574 3.431
Total coste 10.945 3,113 14.058
Amortizacion acumulada:
Gastos de desarrollo 1.590 775 2.365
Aplicaciones informéticas 2.160 85 2.245
Otros inmovilizado intangible 1.274 681 1.955
Total amortizacion acumulada 5.024 1.541 6.565
Total neto 5,921 1.572 7.493
Miles de Euros
Saldo Adiciones o Saldo
Inicial Dotaciones Final
Coste:
Gastos de desarrollo 4115 1.579 5.694
Aplicaciones informaticas 2.339 55 2.394
Otros inmovilizado intangible 2.291 566 2.857
Total coste 8.745 2.200 10.945
Amortizacién acumulada:
Gastos de desarrollo 1.102 488 1.590
Aplicaciones informéticas 2.048 112 2.160
Otros inmovilizado intangible 516 758 1.274
Total amortizaciéon acumulada 3.606 1.358 5.024
Total neto 5.079 842 5.921
.'I".
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Miles de Euros
2011 2010
Gastos de desarrollo 5773 4.104
Aplicaciones informaticas 242 234
Oftros inmovilizado intangible 1.477 1.583
Total neto 7.493 5.921

Los gastos de desarrollo vigentes al 31 de diciembre de 2011 y 2010 corresponden a los siguientes proyectos:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
Amortizacién Neto a
Proyecto Coste Acumulada | 31-12-2011
Multi count 287 287 -
Casted denim 335 335 -
High performance 175 175 -
Free denim 111 111 -
Bi-elasticos 269 215 54
Rendimiento tintura 385 308 77
Rendimiento tintura II 338 203 135
Bi-elasticos II 232 139 93
Nanocolorantes 181 72 109
Acabados 224 90 134
Acabados II 858 172 686
Backstaining 572 114 458
Otros 146 143 3
Denim Brillante 584 - 584
Elasticos de confort 995 - 995
Acabado Induccidn 692 - 692
Confort 262 - 262
Insercidn Dual 1.493 - 1.493
Total 8.139 2.364 5.775
[
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Ejercicio 2010

Miles de Euros
Amortizacion Neto a
Proyecto Coste Acumulada | 31-12-2010

Multi count 288 231 57
Casted denim 335 268 67
High performance 175 140 35
Free denim 111 111 -
Bi-eldsticos 285 171 114
Rendimiento tintura 385 231 154
Rendimiento tintura Il 338 135 203
Bi-elasticos If 232 93 139
Nanocolorantes 181 36 145
Acabados 224 45 179
Backstaining 572 - 572
Acabado II 858 - 858
Denim Brillante 584 - 584
Elasticos de confort 995 - 995
Otros 130 130 -
Total 5.695 1.591 4.104

A continuacion detallamos los principales proyectos de |+D realizados por la Sociedad:

- High performance: proyecto para la obtencién de un tejido denim elastico utilizando una nueva fibra
de polyester como elastomero.

- Rendimiento tintura: investigacion del modelo tintéreo del azul indigo/algodén y de procesos
alternativos para el desarrollo y disefio de un nuevo procedimiento de produccion que maximice el
rendimiento del colorante sin que suponga una pérdida significativa de solidez al frote y al lavado.

- Bi-elasticos; investigacion sobre la ingenieria de confort aplicada al tejido denim para el desarrollo de
un nuevo tejido gque presente una adaptabilidad total.

- Nanocolorantes: desarrollo de nuevos procesos optimizados de tintura sobre denim utilizando
nanocolorantes. Con ello se pretenden conseguir nuevos procesos optimizados que permitan obtener
nuevos matices de color.

- Acabados: investigacion de nuevas funcionalidades en los tejidos denim mediante nuevos procesocs
de acabado. Mediante la tecnologia de recubrimientos de tejidos y utilizando la técnica de aplicacion
por rasqueta, se buscara la deposicién de acabados en forma de espuma para incrementar el grado
de confort de este tipo de tejidos. Ademas, la optimizacidn de las propiedades funcionales y estéticas
en tejidos denim, mediante un proceso industrial de acabado medioambientalmente sostenible.

- Backstaining: disefic de un nuevo proceso de tintura con indigo a la continua que evite la
contaminacién del hilado de trama.

- Denim Brillante: disefio de un nuevo procese de acabade en espuma sobre denim para la obtencion
de efectos de brillo.

- Elasticos Confort: desarrollo de articulos cuya caracteristica principal es el tacto suave que se ha

conseguido con la infroduccién de fibras novedosas en el mundo del denim como son la lana Merina,
la lana de Cachemire y la Viscosa Modal.
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- Acabado por Induccion: Con esta técnica de acabado se pretende conseguir nuevos efectos estéticos
de acabado y tactos no disponibles hasta ahora, mediante una técnica de estampacién de pasta

sobre el tejido.

- Confort: Desarrollo de nuevos procesos de hilatura y de tratamiento superficial que incrementen las
prestacicnes de confort del tejido desde el punto de vista mecénico, térmico, funcional y estético.

- Insercién Dual: obtencién de nuevos tejidos e hilados elésticos a partir de la insercién dual de

innovadores hilados.

De las adiciones habidas en el ejercicio 2011 al inmovilizado intangible un importe de 1.908 miles de euros
(1.606 miles de euros en 2010) corresponden a trabajos realizados por la propia Sociedad y 1.902 miles de
euros corresponden a elementos adquiridos a empresas del Grupo (634 miles de euros en 2010) {véase Nota

16-a).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 existen aplicaciones informaticas con un coste original de 2.102 y 1.886 miles
de euros, respectivamente, que estin totalmente amortizadas y que tedavia estan en uso.

Inmovilizado material

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion en los ejercicios 2011 y 2010, asi como la
informacién mas significativa que afecta a este epigrafe, ha sido el siguiente:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
Saldo Entradas o Saldo
Inicial Dotaciones | Traspasos Final
Coste:
Terrenos - 1.053 755 1.808
Construcciones 2.515 945 677 4,137
Instalaciones técnicas y magquinaria 5.799 - 21 5.820
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 188 - 115 303
Otro inmovilizado 277 - - 277
Inmovilizado en curso 107 341 (136) 312
Total coste 8.886 2.339 1.432 12.657
Amortizacidén acumulada:
Construcciones 313 111 - 424
Instalaciones técnicas y maquinaria 2.874 385 - 3.259
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 119 63 - 182
Otro inmovilizado 223 - - 223
Total amortizacién acumulada 3.529 559 - 4,088
Total neto 5.357 8.569
)L)
fi/ i
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Ejercicio 2010

Miles de Euros
Saldo Entradas o Saldo
Inicial Dotaciones | Traspasos Final
Coste:
Construcciones 2.515 - - 2515
Instalaciones técnicas y maquinaria 5.737 - 62 5.799
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 184 4 - 188
Otro inmovilizado 267 10 - 277
Inmovilizado en curso 37 132 {62) 107
Total coste 8.740 146 - 8.886
Amortizacién acumulada:
Construcciones 235 77 - 312
Instalaciones técnicas y maquinaria 2,493 382 - 2.875
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 107 12 - 119
Otro inmovilizado 180 43 - 223
Total amortizacién acumulada 3.015 514 - 3.529
Total neto 5.725 5.357
Miles de Euros
2011 2010
Terrenos 1.808 -
Construcciones 3.713 2.203
Instalaciones técnicas y maquinaria 2.560 2.924
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 121 69
Otro inmovilizado 54 54
Inmovilizado en curso 313 107
Total neto 8.569 5.357

El importe incluido en la columna traspasos de las cuentas “Terrenos” y “Construcciones” corresponde al activo
segregado (véase Nota 7) recibido en dacién en pago. La Sociedad ha reconocido dicho active por importe de
1.432 miles de euros. Adicionalmente, y vinculado a esa operacion la Sociedad ha adquiride un inmovilizado
inmobiliario por importe de 1.998 miles de euros mediante un préstamo hipotecario (véase Nota 11). La
valoracion otorgada en la operacion a la dacidén en pago se corresponde con el valor nominal del crédito
cancelado, dado que el valor de tasacion de dicho activo realizade por un tercer experto independiente es
superior a dicho valor nominai.

Del inmovilizado material al 31 de diciembre de 2011, existen elementos con un coste y amortizacion acumulada
de 1.033 y 169 miles de euros (1.033 y 119 miles de eurcs en 2010), respectivamente, que se encuentran
ubicados en terrenos y construcciones propiedad de Administraciones publicas que seran revertidos al finalizar
el periodo de cesion (véase Nota 4-b).

Asimismo, del inmovilizado material al 31 de diciembre de 2011, exisien consfrucciones e instalaciones técnicas
con un coste y amortizacion acumulada de 3.444 y 1,779 miles de euros que corresponden a un almacén
automatizado y otras inversiones realizadas sobre terrenos propiedad de una empresa del Grupo y que se
utilizan por la misma sin contraprestacion alguna.
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La Sociedad sigue la politica de formalizar pdlizas de seguros para cubrir los riesgos a que esfa sujeto su
inmovilizado material. Al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 no existia déficit de cobertura relacicnado con

dichos riesgos.

Al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 la Scociedad tenia elementos del inmovilizado material totalmente
amortizados que seguian en uso, por importe de 244 y 220 miles de euros, respectivamente.

7. Inversiones financieras

a) Inversiones financieras a largo pfazo

El movimiento del epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo” durante los ejercicios 2011 y 2010 es el

siguiente:

Ejercicio 2011

Miles de Euros

Adiciones
Saldo por Fusién | Bajas por | Adiciones/ Saldo
Inicial (Nota 1) Fusién | Dotaciones | Retiros Traspasos Final
Instrumentos de patrimonio:
Participaciones empresas del grupo [96.993 87 (14.116) - - 9.125 192.089
Depreciaciones (36.419 - 12.872 (12.477) - (5.263) (41.287)
Participaciones empresas asociadas 4.515 - - - - 4.084 8.599
Depreciaciones (3.958) - - {959) - - (4.916)
Créditos concedidos:
Créditos a empresas del grupo (Nota 9) 18.099 - - 4701 (10.000) - 12.800
Créditos a empresas asociadas (Nota 9) 5.565 3.000 - - (2.225) (3.253) 3.087
Total 184.795 3.087 (1.244) (12.225) 4.693 170.372
Ejercicio 2010
Miles de Euros
Salde Adiciones/ Saldo
Inicial Dotaciones Bajas Final
Instrumentos de patrimonic:
Participaciones empresas del grupo 244613 - (47.620) 166,993
Depreciaciones (80.805) (13.285) 57.671 (36419
Participaciones empresas asociadas 4515 - - 4.515
Depreciaciones (3.082) (876) - (3.958)
Créditos concedidos:
Créditos a empresas del grupo (Nota 9) 16.743 4.536 (3.180) 18.099
Créditos a empresas asociadas (Nota 9) 5.565 - - 5.565 ’
Total 187.549 (9.625) 6.871 184.795 ' /)

El 2 de febrero de 2010 la Sociedad y Tergrup, S.L., socios de Tervex Textil, S.L. (en adelante, Tervex) y el
socio mayoritario de Tergrup, S.L. y de Terinver Systems, S.L., firmaron un acuerdo, junto con otras
sociedades vinculadas a ambos grupos, con el fin de fortalecer la estructura de negocio y financiera y

I:III Fy "({{
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simplificar la estructura de Tervex y dotarla de mayores posibilidades y flexibilidad en la actual coyuntura del
mercado y seguir desarrollando el negocio del textil hogar.

Diche acuerdo suponia las siguientes operaciones que se han materializado durante el dltimo trimestre del
ejercicio 2011:

a) Ampliacién de capital en Tervex Textil, S.L., que Tergrup ha suscrito mediante 1a aportacién no dineraria
del 50% de un negocio, complementario con el de Tervex, de determinadas marcas comerciales y de
determinadas participaciones financieras, valorandose en su totalidad por expertos independientes. La
aportacion no dineraria realizada por Grupo Tavex, S.A. se describe en los apartados siguientes.

b) Segregacién de una finca adquirida al Grupo por Terinver Systems, S.L. en ejercicios anteriores y
posterior dacion en page de una de las fincas resultantes de dicha segregacion al Grupo.

Los efectos para el Grupo de dichas operaciones se describen en cada una de las cuentas de este epigrafe
gue se han visto afectadas, “Participaciones en empresas asociadas” y "Créditos a empresas asociadas”.

Participaciones en empresas del grupo

Los traspasos del ejercicic 2011 se corresponden con las aportaciones no dinerarias realizadas por la
Scciedad en las sociedades participadas Textile and Garment Sourcing, S.L. y Algodonera San Antonio
Industrial, S.A. por importe de 1.125 y 8.000 miles de euros, respectivamente, para solventar el desequilibrio
patrimonial de las mismas. Asimismo, y como consecuencia de dichas aportaciones se ha procedido a
traspasar un importe de 5.263 miles de euros desde el epigrafe “Otras provisiones” (véase Nota 186), que
correspondia al importe del patrimonio negativo mantenido por dichas sociedades al 31 de diciembre de
2010.

Participaciones en empresas asociadas

Durante el ejercicio 2011, ¥ como parte de los acuerdos de socios alcanzados con Tergrup el 2 de febrero de
2010, el Grupo ha participado en la ampliacion de capital de Tervex Textil, S.L.. descrita anteriormente, por
imporie de 4.084 miles de euros mediante la aportacién de determinados créditos y cuentas a cobrar por
importe de 1.821 y 2.263 miles de euros, respectivamente y que se encontraban clasificados en los epigrafes
“Créditos a empresas asociadas” y “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar”. Tras esta ampliacion
Grupo Tavex ha reducido su participacién en dicha sociedad al 40% desde el 49% que tenia antes de la
misma.

La informacion relacionada con las sociedades participadas se detalla en el Anexo | y la informacion
financiera, obtenida de sus cuentas anuales a 31 de diciembre de 2011 y 2010, es la siguiente:



Ejercicio 2011

Miles de Euros (5)
Diferencias
de Beneficio/
Capital Reservas | Conversidn (Pérdida) (4)

Algodonera de San Antenio

Industrial, S$.A. 4,967 (1.206) - (491)
Alginet Textil, S.A. 22.906 {5.455) - (2.831)
Tavex Participagoes, S.A.(2) 81.941 20,975 3.092 3.320
Settavex, S.A. (1) 25299 5.794 2.396 927
Tavex Maroc, S.A. (1) (3) 9 (23) - -
Tavemex, S.A. de C.V. (1) (2} 62.299 (11.534) 933 (8.565)
Textile and Garment Sourcing, S.L. {3) 90 - - (1
Tervex Textil, S.1.. (2) 15.542 (1.163) - (3.200)

(1) Los importes de capital, reservas y beneficios de estas sociedades se han obtenido aplicando el tipo de

cambio oficial al 31 de diciembre de cada ejercicio a las cifras en divisas.

(2) Los Importes de capital, reservas y beneficios de esta Scociedad corresponden a sus cuentas anuales

consolidadas.
(3) No auditada.

{4) No existe importe algung de actividades discontinuadas.

(5) No se ha recibido dividendo alguno en la Sociedad de ninguna de las sociedades participadas.

Ejercicio 2010
Miles de Euros
Diferencias Beneficio Dividendos
de (Pérdida) Recibidos
Capital Reservas | Conversién 2010 2010
Algodonera de San Antonio
Industrial, S.A. 4.967 238 - {9.443) -
Alginet Textil, S.A. 22.906 (9.233) - 3773 -
Tavex Participagoes, S.A.(2) 81.941 5.854 11,711 12.080 -
Settavex, S.A. (1) 25.299 7.464 2.204 (1.670) -
Sanpere Textil Hogar S.L.(2) 3.000 (1.232) - (617) -
Tavex International, S.A. (3) 60 30 - 2) -
Tavex Maroc, S.A. (1) (3) 9 (23) - -
Tavemex, S.A. de C.V. (1) (2) 62.299 16.301 (26.442) (8.565) .
Textile and Garment Sourcing, S.L. (3) 90 78 - (1.192) -
Tervex Textil, S.L. (2) 4.389 583 - (876) -

(1) Los importes de capital, reservas y beneficios de estas sociedades se han obtenido aplicando el tipo de
cambio oficial al 31 de diciembre de cada gjercicio a las cifras en divisas.

(2) Los importes de capital, reservas y beneficios de esta Sociedad corresponden a sus cuentas anuales
consolidadas.

(3} No auditada.

(4} No exisie importe alguno de actividades discontinuadas.

{5) No se ha recibido dividendo alguno en la Sociedad de ninguna de las sociedades participadas.

Créditos a empresas del grupo y asociadas

El importe de adiciones por fusion en la cuenta "Créditos concedidos — Créditos a empresas asociadas”
correspondia a la parte del precio de venta aplazado de un terreno y una construccion de Sanpere Textif Hogar,
S.L. (sociedad absorbida en el ejercicio) que se encontraba garantizado mediante hipoteca sobre el activo
enajenado. Como parte del acuerdo firmado, explicado en esta misma Nota, con Tergrup, S.L., socic mayoritario
del grupo Tervex y de la sociedad adquirente del terreno, se realizd la dacidn en pago de una finca segregada del
mencionado terreno (véase Nota 6), por lo que el importe a cobrar por este concepto se redujo hasta 1.568 miles
de euros, que ha quedado aplazade el pago hasta 2013 fras esta dacién en pago, mediante la formalizacién de
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un crédito a favor de la Sociedad. Dicho crédito cuenta con garantia hipotecaria y devenga un intereses de
mercado.

Los Administradores de la Sociedad han procedido a sanear una parte de los creditos concedidos a
empresas asociadas por importe de 2.225 miles de euros y que se corresponden con la cancelacién parcial
de un saldo considerado no recuperable, por estar sujeto a determinados condicionante que no se han
cumplido, registrado con cargo al epigrafe "Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas
neto de impuestos” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2011 y 14 miles de eurcs con cargo al
epigrafe “Provisiones”.

El resumen de todas estas operaciones supone que al 31 de diciembre de 2011 el saldo pendiente de cobro
corresponde al pago aplazado de un terreno por importe de 1.568 miles de euros, y el resto del saldo a un
préstamo que Tavex mantiene con la sociedad S.A. Sanpere, filial al 100% del grupo Tervex y que esta
condicionado a la recuperacién por parte de S.A. Sanpere de los créditos fiscales que se generaron con
anterioridad al ejercicio 2004, esta (ltima operacion no devenga intereses. Los Administradores de la
Sociedad consideran que el registro de dichos préstamos por su valor razonable no tendria impacto
significativo para las presentes cuentas anuales.

La cuenta “Créditos a empresas del Grupo” recoge un crédito a Tavemex S.A. de CV. que la Sociedad
concedié en el ejercicio 2007 por importe de 52.326 miles de eures y cuyo saldo pendiente a 31 de diciembre
de 2011 es de 9.800 miles de euros (12.101 miles de euros en 2010} con un tipo de interés del Libor + 3
puntos y vencimiento Unico en 2013 {véase Nota 12-a).

Adicionalmente fa Sociedad, en 2011, ha concedido un crédito de 3.000 miles de euros a Settavex, S.A. con
vencimiento Gltimo en 2013. Dicho crédito devenga intereses de mercado.

Los importes de los créditos al 31 de diciembre de 2011 y 2010 clasificados por afic de vencimiento son los
siguientes:

Euros
2011 2010
2012 - 12,101
2013 15.887 11.562
Total largo plaze 15.887 23.663

Evaluacién de la recuperabilidad de las inversiones en empresas asociadas,
credifos en empresas asociadas y otros activos financieros corrientes

Los Administradores del Grupo han procedide a analizar la recuperabilidad de las inversiones en empresas
asociadas correspondientes a inversiones en el capital y los préstamos y créditos concedidos al Grupo
Tervex Textil a partir de la valcracién realizada por un experto independiente, procediendo a evaluar los
deterioros en base a dicha valoracién y determinadas garantias mantenidas. Las principales hipdtesis
asociadas a dicha valoracion han supuesto considerar,

1.  Estancamiento del consumo en Espafa en 2012 y lenta recuperacion a partir de 2013.

2. Crecimiento en los mercados objetives en, aproximadamente un 10%, por la recuperacion de clientes
tradicionales, motivado por la mayor fiabilidad, servicio y gamos de Tervex frente a los proveedores
asiaticos y a la restriccion del crédito.

3. Fuerte disminucién de la competencia por la actual coyuntura del sector.

4. Efectos positivos derivados de la integracién de los negocios efectuada en el gjercicio, principalmente,
la obtencidn de sinergias en costes y posibilidad de realizar venta cruzada.
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Las proyecciones en las que se ha basado la valoracién alcanzan hasta el gjercicio 2016 considerando una
tasa de crecimiento cero para el calculo de la renta perpetua. Los flujos netos de caja de los distintos
negocios se han actualizado a una tasa de descuento del 11,7%, calculada teniendo en cuenta una prima de
riesgo del 6,5% y una beta del 1,2.

Inversiones financieras a corto plazo

El saldo y movimiento de las cuentas de los epigrafes “Inversiones financieras a corto plazo” y "Créditos a
empresas del Grupo y asociadas” al cierre de los gjercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Efercicio 2011

Miles de Euros
Saldo Saldo
Inicial Altas Bajas Final
Imposiciones a plazo 15.189 4.979 (11.152) 9.016
Total Inversiones financieras a corto plazo 15.189 4.979 (11.152) 9.016
Créditos a empresas del grupo y asociadas (Nota 9) 15.934 10.576 |  (14.875) 11.635
Total créditos a empresas del grupo 15.934 10.576 (14.875) 11.635

Ejercicio 2010
Miles de Euros

Saldo Saldo

Inicial Altas Bajas Final
Imposiciones a plazo 22.184 6.411 (13.406) 15.189
Créditos a terceros 25 - (25) -
Total Inversiones financieras a corto plazo 22.209 6.411 (13.431) 15.189
Créditos a empresas del grupo y asociadas (Nota 9) 16.559 9.499 (10.124) 15.934
Total créditos a empresas del grupo 16,559 9.499 (19.124) 15.934

El importe registrado en la cartera de valores a 31 de diciembre de 2011 corresponde a varias imposiciones
a plazo fijo en euros que han devengado un tipo de interés medic anual del 1,5% (1% en 2010).

El importe registrado en la cuenta "Créditos a empresas del grupo y asociadas” al 31 de diciembre de 2011
corresponde a determinada financiacién concedida a las sociedades participadas Alginet Textil, S.A,
Algodenera San Antonio Industrial, $.A., Textile and Garment Sourcing y Tavex Brasil, S.A. que devenga
intereses de mercado.

Informacién sobre naturaleza y nivel de riesgo de los instrumentos
financieros

Como se indica en la Nota 1 de esta memcria, la Sociedad es cabecera de un Grupo, y la gestion de los
diversos riesgos a los que estan expuestas las actividades del mismo se gestionan por la Sociedad de forma
global para su Grupo. A continuacidn indicamos los aspectos mas relevantes de esa gestidn.

Las actividades del Grupo estédn expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo
riesgo de tipo de cambio, riesgo de interés y riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo de liguidez y riesgo
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del tipo de interés de los flujos de efectivo. El programa de gestion del riesgo global del Grupo se cenfra en la
incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la
rentabilidad financiera del Grupo. El Grupo emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

Riesgo de mercado

a

b)

Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto a riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisas. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos
y pasivos reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio derivado de transacciones comerciales futuras, activos y
pasivos reconocidos, las entidades del grupo usan contratos a plazo, negociados por el Departamento
Financierc del Grupo. El riesgo de tipe de cambio surge cuando las transacciones comerciales futuras,
los activos y pasivos reconocidos estan denominados en una moneda distinta al euro. El Departamento
Financiero del Grupo es el responsable de gestionar la posicion neta en cada moneda extranjera usando
contratos externos a plazo de moneda extranjera y derivados cuando se considera oportuno para cubrir
efectivamente la posicién de riesgo.

A nivel del Grupo se designan contratos externos de tipo de cambio como coberturas de riesgo de tipo de
cambio sobre determinados activos, pasivos o transacciones futuras.

La politica de gestién del riesgo del grupo es cubrir entre un 25% y 75% de las transacciones y flujos de
caja previstas en cada una de las principales monedas durante los 12 meses siguientes segln la
volatilidad observada en los mercados y los riesgos previsibles. Las operaciones de la Sociedad otorgan
una cobertura natural parcial, dado que implican operaciones tante de venfa como de compra y gastos,
en cada una de las monedas mencionadas. Para posiciones no cubiertas de forma natural por las
transacciones ordinarias, el Grupo gestiona activamente las coberfuras a plazo y los derivados
necesarios a fin de que en cada momento los niveles de cobertura se adecuen a la situacion y
perspectivas de los mercados de divisa.

El Grupo posee inversicnes significativas en operaciones en el extranjero, cuyos activos netos estén
expuestos al riesgo de conversidn de moneda extranjera. E! riesgo de tipo de cambio sobre los activos
netos de las operaciones en el extranjero del grupo en Marruecos, México, Brasil, Argentina y Chile se
gestiona, principalmente, mediante recursos ajenos dencminados en las correspondientes monedas
extranjeras, manteniendo el riesgo de tipo de cambio en niveles razonables y monitorizando €] riesgo de
balance a fin que ajustar los instrumentos financieros de cobertura que adicionalmente sean necesarios a
las circunstancias de mercado.

Riesgo de precio

El Grupo esta expuesto al riesgo del precio de los titulos de capital, por las acciones cotizadas de la
sociedad dominante, Grupo Tavex, S.A. El resto de las participaciones en sociedades no cotizan en
mercados organizados.

Riesgo de crédito

La Seciedad no tiene concentraciones significativas de riesge de crédito. La Sociedad tiene politicas para
asegurar que las ventas al por mayor de productos se efectlen a clientes con un historial de crédito
adecuado. Las operaciones con derivados y las operaciones al contado solamente se formalizan con
instituciones financieras de reconocido prestigio. La Sociedad tiene establecide un proceso de evaluacién
semanal del riesgo de crédito de todas las instituciones financieras con las que mantiene operaciones en
vigor, ya sean estas activas o pasivas, tfratando de minimizar el nivel de riesgo de contrapartida implicito en
las transacciones involucradas.
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Para la cobertura del riesgo de crédito de clientes, la Sociedad utiliza una doble capa de seguros de crédito.
Por una parte asegura con companias especializadas los riesgos de crédite individuales de los clientes en
vigor y para todos aquelios nuevos clientes gue se incluyen en la cartera. Estas coberturas cubren del
impago de los créditos a su vencimiento y aseguran una razonable estabilidad en los cobros de la compafiia.
Tavex establece ademas una segunda capa de cobertura, contratando una péliza de exceso de pérdidas que
cubre las insclvencias de derecho que se produzcan en clientes no cubiertos por las pélizas de seguro de
crédito individual o 1os excesos que se puedan producir, siempre que estos créditos hayan sido concedidos
después de unos analisis rigurosos de riesgo de insolvencia de cada uno de los clientes y de acuerdo con las
politicas de crédito establecidas por la Direccién Financiera de la Sociedad en cada momento. Para una
parte de sus ventas la Sociedad acuerda condiciones de pago mediante cuenta de crédito confirmada e
irrevocable lo cual refuerza la seguridad de cobro de los créditos de clientes.

Tanto los limites de crédito individuales, las coberturas otorgadas por los seguros de créditos, asi como los
excesos 0 en su caso los créditos concedidos a clientes no cubiertos por seguro de crédito individual sen
analizados y aprobados, segun el caso, por el comité de riesgos de la Sociedad o por el Comité de Riesgos
Corporativo en funcién de los importes y riesgos involucrados en cada decision.

Riesgo de liquidez

Una gestién prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables, la disponibilidad de financiacidn mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado. Dado el caracter dinamico de los
negocios subyacentes, el Departamento Financiero del Grupo tiene como objetivo mantener la flexibilidad en
la financiacion mediante la disponibilidad de efective suficiente y gestionando la posicién de la Sociedad y del
Grupo en los distintos mercados financieros a fin de asegurar los fondos necesarios para la financiacion de
las operaciones de la compafila.

A lo largo del ejercicio 2011 la Sociedad y el Grupo han centrado sus esfuerzos en mantener un margen de
caja suficiente y la renovacién a corto plazo de las lineas y vencimienfos del afio, acompafiando la
progresiva mejora de los negocios de la compafia y la reduccién del ratio de apalancamiento a lo largo del
ejercicio.

Dado que la negociacion de financiaciones a largo plazo con base en datos histéricos hubiese resultado a un
coste superior a los estandares de la Sociedad, la Direccién del Grupo ha optado por planificar las nuevas
operaciones de largo plazo para el ejercicio 2012 ante la razonable expectativa de una sustancial mejora de
condiciones y plazos, habida cuenta de la mejoria de los resultados operativos en el ejercicio 2011 y la
mejora aun mayor de las perspectivas a medio plazo para los negocios de la Sociedad y el Grupo.

Por otra parte, el Grupo estd evaluando varias operaciones de financiacion estructurada en Brasil y
Marruecos con la finalidad de obtener entre 150 y 100 millones de euros de financiacién con plazos medios
de vencimiento de al menos cuatro afios.

Asimismo, el Grupo estd poniendo especial énfasis en la venta de inmuebles ociosos derivades de los
sucesivos cierres de plantas como consecuencia de los procesos de reestructuracion acometides. En
diciembre 2011 se ha llegado a un acuerdo de venta de los inmuebles de nuestra planta de Chile por un
importe de 4.672 millones de pesos chilenos, equivalentes a unos 7,3 millones de euros. Esta venta se ha
perfeccionado en enero de 2012.

Por tanto los Administradores de la Sociedad consideran que a la vista de |a caja exisiente a 31 de diciembre
de 2011, del presupuesto de tesoreria del Grupo para 2012 y de los analisis de sensibilidad realizados por el
Grupo al respecto, se puede concluir que el mismo sera capaz de financiar sus operaciones en el contexto
econdmico actual.

Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés del grupo surge principalmente 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. Los
préstamos a tipo de interés fijo exponen al grupo a riesgos de tipo de interés de valor razonable. La politica
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de la Sociedad y el Grupo consiste en mantener aproximadamente entre un 25% y un 50% de sus recursos
ajenos en instrumentos con tipo de interés fijo.

La Sociedad y el Grupo gestionan el riesgo de tipo de interés de los flujos de efeclivo mediante permutas de
tipo de interés variable a fijo. Estas permutas de tipo de interés tienen el efecto econdmico de convertir los
recursos ajenos con tipos de interés variable en interés fijo. Generalmente, el grupo obtiene recursos ajenos
a large plazo con interés variable y los permuta en interés fijo que son més bajos que los disponibles si el
grupo hubiese obtenido los recursos ajenos directamente a tipos de interés fijos. Bajo las permutas de tipo
de interés, el grupo se compromete con otras paries a intercambiar, con cierta pericdicidad {generaimente,
trimestral), la diferencia entre los intereses fijos y los intereses variables calculada en funcidn de los
principales nocionales contratados. Asimismo, y cuando las circunstancias de mercado lo aconsejan, la
Sociedad y el Grupo utiliza también derivados sobre tipos de interés a fin de mantener una estabilidad en el
pago de los intereses de la deuda.

Riesgo de cambio en precio y suministro de materia prima {algodén)

Las operacicnes del Grupo estan sujetas al riesgo de suministro y de precio de su materia prima basica, el
algodén. EI Grupo recurre a contratos de suministro con entrega a plazo a fin de garantizar en todo momento
la suficiente disponibilidad de materia prima para el desarrollo de sus operaciones. Se mantiene la politica de
mantener contratos en vigor con entrega a plazo que cubran el consumo de entre 6 y 12 meses. El precio del
algoddn esta sujeto a fluctuaciones del mercado dada su naturaleza de maferia prima con cotizacién en
mercados financieros internacionales. Se mantiene la politica de cubrir, mediante opciones, el riesgo de
precio en la medida en que las circunstancias de los mercados permiten realizar una cobertura
econdmicamente. Estas operaciones no son nunca de caracter especulativo y se liqguidan mediante la
compra de los contratos de algodan.

. Existencias

El detalle de este capitulo al 31 de diciernbre de 2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Materias primas y otros aprovisionamientos 1 3.130
Productos en curso y semiterminados 47 770
Producto terminado 474 3.346
Total 532 7.246

La Sociedad tiene contratada una péliza de segurc para cubrir los riesgos a que estan sujetas las existencias. La
cobertura de estas pélizas se considera suficiente. Adicionalmente, y fal como se indica en la Nota 7 la Sociedad
mantiene compromisos de compra con proveedores.

La Sociedad dentro de los procesos operativos ha reducido de forma sustancial el nivel de los inventarios, como
consecuencia de la flexibilidad en el servicio gue ha conseguido en el ejercicio.

. Deudores

El detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:



Miles de Euros
2011 2010

Clientes 6.029 9.550
Empresas del grupo 18.549 13.030
Administraciones Piblicas (véase Nota 13) 1.252 1.880

26.230 24.460
Menos: deterioros (1.043) (909)
Total 25,187 23.551

El movimiento de las provisiones es como sigue:

Miles de Euros
2011 2010
Salde inicial (909) (2.057)
Dotaciones (135) (207)
Bajas - 1.355
Saldo final (1.043) (909)

Las bajas corresponden a saldos de clientes provisionados en ejercicios anteriores que se cancelan de balance
por considerar que son deudas no recuperables.

Los saldos con empresas del Grupo tanto del activo corriente como del activo no corriente al 31 de diciembre de
2011 y 2010, presentan el siguiente detalle:

Miles de Euros
2011 2010
Saldos Saldos
Saldos Financieros Saldos Financieros

Comerciales (Nota 7) Comerciales (Nota 7)
Alginet Textil, S.A. 241 9.150 236 8.730
Settavex, S.A. 8329 3.020 2,631 21
Algodonera de San Antonio Industrial, S.A. 60 2415 68 4.890
Textile and Garment Sourcing, S.L. - (244) - 904
S.A., Sanpere 60 3.087 74 5.565
Tavex Polska, S.R.L. - - - -
Tavemex, S.A. de C.V. 94 9.800 736 12.101
Industrial Textil Puebla, S.A. de C.V. 2.807 - 1.555 -
Sanpere Textil Hogar, S.L. - - 352 7.385
Santista Europa, S.L. - - - -
Tavex Argentina, S.A. 1.247 - 1.054 -
Tavex Chile, S.A - - 722 -
Tavex Brasil, S.A. 6.111 (6) 5.602 -
Tavex International, S.A. - - - l
Tervex Textil, S.L. - 300 - -
Total 18.949 27.522 13.030 39.597
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10.

Fondos propios

a)

b)

c)

d)

e

Capital suscrito

El capital social de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 106.734 miles de euros y esta
compuesto por 116.014.703 acciones ordinarias de 0,92 euros de valor ngminal cada una, encontrandose
totalmente suscritas y desembolsadas.

Todas las acciones del capital social gozan de los mismos derechos, no existiendo restricciones estatutarias
a su transferibilidad y estando admitida su cotizacién en las Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid y Valencia.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 los accionistas de la Sociedad personas juridicas con participacion igual o
superior al 10% de su capital eran las siguientes:

% de
Sociedad Participacion
Camargo Correa, S.A. (1) 49,70%

1} A través de Camargo Corréa Denmark, Aps y Alpargatas Internacional, Aps.

Prima de emision de acciones

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital se permite expresamente la utilizacién del saldo de la prima
de emision para ampliar capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a la dispenibilidad de
dicho saldo.

Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con la Ley de Sociedades de Capital, que establece que, en
todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficic del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al
menos, el 20 por 100 del capital social.

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

Otras reservas

Recoge la diferencia por el ajuste del capital a euros y una reserva por importe de 1.401 miles de euros
destinada a cubrir la autocartera que son de caracter indisponible, ademas de la reserva voluntaria.

Hasta que las partidas de gastos de investigacién y desarrollo hayan sido totalmente amoriizadas, esta
prohibida toda distribucién de beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles (incluida la
prima de emision y los resultados negativos de ejercicios anteriores) sea, comeo minimo, igual al importe de
los saldos no amortizados, que ascienden a 5.775 y 4.104 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
respectivamente.

Acciones propias

Durante el ejercicio 2010 la Sociedad realizé diversas adquisiciones de acciones propias, segln la
autorizacion otorgada por fa Junta de Accionistas con fecha 25 de julio de 2008.

Al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 la Sociedad tenia en su poder acciones propias de acuerdo con el
siguiente detalle:
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11.

Euros Miles de Euros
N° de Precio Medio | Coste Total de
Acciones | Valor Nominal | de Adqguisicién| Adquisicién
Acciones propias al cierre del
gjercicio 2009 977.980 £99.742 1,385 1.354
Adiciones 95.500 87.860 0,49 47
Acciones propias al cierre del
ejercicio 2010 1.073.480 987.602 1,35 1.401
Adiciones 9.118 8.389 0,43 4
Acciones propias al cierre del
ejercicio 2011 1.082.598 995.991 1,30 1.405
Deudas (pasivo corriente y no corriente)
El detalle de de las deudas con entidades de crédito por afios de vencimiento es el siguiente:
Ejercicio 2011
Miles de Euros
2012 2013 2014 2015 2016 Total
Préstamos 22.469 10,731 4248 80 60 37.588
Préstamo hipotecario 293 316 340 493 - 1.442
Pélizas de crédito 1.654 - - - - 1.654
Total 24.416 11.047 4.588 573 60 40.684
Ejercicio 2010
Miles de Euros
2011 2012 2013 2014 Resto Total
Préstamos 19.248 17.847 9.933 3.322 140 50.490
Polizas de crédito 4.339 - - - - 4.339
Total 23.587 17.847 9.933 3.322 141 54.829

Parte de la financiacion incluida en el cuadro anterior cuenta con determinadas clausulas de vencimiento
anticipado, principalmente asociadas al mantenimiento del accionariado mayoritario.

El saldo con entidades de crédito a corto plazo al 31 de diciembre de 2011 es neto de los gastos por comisicnes,
dichos gastos diferidos ascienden a 225 miles de euros (395 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).
Adicionalmente, los intereses devengados al cierre del ejercicio y pendientes de pago ascienden a 274 miles de

euros (244 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

Asimismo, la Sociedad dispone al 31 de diciembre de lineas de descuento con un limite de 750 miles de euros
(406 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).
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Los limites de las pélizas de crédito que tiene contratadas la Sociedad ascienden a 1.500 miles de euros (4.500
miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

El tipo de interés anual de estas deudas en los ejercicios 2011 vy 2010 esta referenciado al Euribor con
diferenciales que oscilan entre el 1,25 y el 2% para el primero y el 1y el 2% para el segundo.

Derivados financieros

El detafle de nominales y valor razonable de los instrumentos financieros derivados al 31 de diciembre de 2011 y
2010, es el siguiente;

Ejercicio 2011

Fecha Miles de Euros
Contratacion | Vencimiento Nominal Deudor | Acreedor
Derivados de negociacién:
Opciones sobre tipo de interés:
Interest Rate Swap (IRS) 2007 2012 4.500 - 119
Interest Rate Swap (IRS) 2008 2013 5.500 - 307
Compra de délares a plazo 2011 2012 20.000 USD - 20
Total 446
Ejercicio 2010
Fecha Miles de Euros
Confratacién | Vencimiento Nominal Deudor Acreedor
Derivados de negociacidn:
Opciones sobre tipo de interés: 403
Opcién de compra 2006 2011 15.000 -
Opcidn de venta 20006 2011 30.000 -
Compra de délares a plazo: 2010 2011 USD 50.000 - 325
Opciones sobre tipo de interés:
Interest Rate Swap (IRS) 2007 2012 4,500 - 271
Interest Rate Swap (IRS) 2008 2013 5.500 - 455
Total - 1.454

Los Interest Rate Swap (IRS) por importes de 4.500 y 5.500 miles de euros y vencimiento ultimo en 2012 y 2013,
respectivamente, se designaron, en su contratacién, como operaciones de cobertura de determinados
préstamos. Durante el ejercicio 2010 se cancelaron anticipadamente esos préstamos, por lo que la cobertura fue
considerada no eficaz y los mencionados derivados se reclasificaron como de negociacidén. Consecuentemente
fue reconocido un resultado negativo dentro del epigrafe de “Gastos financieros” por 810 miles de euros como
consecuencia de dicha ineficacia en la cobertura.

Las variaciones de valor razonable de los derivados de negociacién de compra de divisa a plazo y las
operaciones de tipe de interés vigentes al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se han registrado en los epigrafes
“Diferencias de cambio” y "Gastos financieros”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Otros aspectos
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12.

Adicionalmente, la Sociedad recibe avales de entidades financieras frente a terceros por importe de 1.003 miles
de euros, aproximadamente de euros al 31 de diciembre de 2011 (1.148 miles de euros al 31 de diciembre de

2010).

Otras deudas

13.

a) Deudas con empresas del Grupo y asociadas

El epigrafe "Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo" al 31 de diciembre de 2011
corresponde a dos préstamos con vencimiento Gnico en 2013 concedido por Tavex Brasil, S.A. y Tavex
Chile, S.A. por importe global de 48.050 miles de euros (17.461 miles de euros al 31 de diciembre de 2010 y
vencimiento Onico en 2012 con Tavex Brasil, S.A)). Esta financiacidn ha tenido como finalidad, a su vez, de
la financiacién a la filial Tavemex, S.A. de C.V. para la compra de dos plantas productivas en México y la
propia estructura financiera de |la Sociedad. Dichos préstamos han devengado intereses de mercado durante

el gjercicio 2011.

El detalle de las deudas corrientes con empresas del Grupo a corto plazo, es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Saldos Saldos Saldos Saldos
Comerciales | Financieros | Comerciales | Financieros
Alginet Textil, S.A. 1 - 850 -
Settavex, S.A. 15.969 - 16.482 -
Algodonera de San Antonio Industrial, S.A. - - 1.576 -
S.A., Sanpere 32 - 190 -
Tavex Polska, S.R.L. 30 - 30 -
Tavex International, S.A. - - - 40
Textile and Garment Sourcing, S.L. - - - -
Tavex France, S.A.R.L. 39 - 47 -
Tavex Brasil, S.A. - 1.914 304 [.962
Total 16.071 1.914 19.616 2,002

El saldo acreedor financiero mantenido con Tavex Brasil

formalizada y que no devenga intereses.

b) Otras deudas no comerciales

Este capitulo del balance de situacion presenta el siguiente detalle:

Miles de Euros
2011 2010
Administraciones Publicas (Nota 13) 220 291
Remuneraciones pendientes de pago 1.393 1.481
Total 1.608 1.769

Impuesto sobre sociedades y situacidn fiscal

La composicion de los saidos corrientes con las Administraciones Plblicas es la siguiente:

. S.A. corresponde con una cuenta corriente no



Miles de Euros
2011 2010

Acreedor Acreedor
Deudor (Nota 12) Deudor (Nota 12)

Hacienda Puablica deudora por IVA 1.053 - 1.853 -
Crganismos de la Seguridad Social acreedores - 71 - 100
Hacienda Piblica por retencicnes practicadas 198 148 27 191
Total 1.252 220 1.880 291

La conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios 2011 y 2010 y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades de dichos gjercicios es la siguiente:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
Aumentos | Disminuciones Total
Resultado antes de impuestos (24.426)
Resultado de actividades
discontinuadas (2.503)
Ajustes por otras provisiones 2,886 (1.515) 1.371
Provisiones de cartera no deducibles 45 - 45
Base imponible (Resultado fiscal) 2.931 (1.515) (25.513)
Ejercicio 2010
Miles de Euros
Aumentos | Disminuciones Total
Resultado antes de impuestos - - (8.7t
Ajustes por otras provisiones 1.814 (1.130) 684
Provisiones de cartera no deducibles 10.503 (9.992) 511
Base imponible (Resultado fiscal) 12.316 (11.122) (17.522)

La Sociedad no ha activado la base imponible negativa y deducciones originadas en el gjercicio 2001. {en el
ejercicio 2010 se activaron parcialmente por importe de 1.023 miles de euros).

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades, es la siguiente:
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Miles de Euros
2011 2010

Resultado contable (antes de impuestos) (24.426}) (18.717)
Resultado del ejercicio de operaciones interrumpidas neto de

impuesto (2.503) -
Diferencias permanentes - [.195
Resultado contable ajustado {26.929) (17.522)
Cuota al 30% (8.078) (5.257)
Efecto fiscal de provisiones contables y deducciones no activado
Otros ajustes fiscales - -
Crédito fiscal activado - 1.440
Ajustes por retenciones internacionales - arn
Otros 870 -
Ingreso/(Gasto}por impuesto reconocido en la cuenta de

pérdidas y ganancias 870 1.023

El epigrafe de "Activos por impuesto diferide” del activo del balance de situacion incluye créditos fiscales por
importe de 25.519 miles de euros (20.445 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) El incremento producido
en el ejercicio se corresponde con la operacion de fusién descrita en la Nota 1, con la regularizacion efectuada
en el ejercicio por importe de 870 miles de euros respecto al Impuesto sobre Scciedades consolidado
presentado del ejercicio 2010 y con las retenciones por los pagos que han efectuado a la Sociedad
determinadas sociedades filiales por la prestacién de servicios realizada por la Sociedad a las mismas.

En la contabilizaciéon de los créditos fiscales por bases imponibles negativas que se han indicado anteriormente,
los Administradores de la Sociedad han considerado que los mismos proceden principalmente de la situacién de
pérdidas extraordinarias sufridas derivadas en gran parte del proceso de reestructuracién (véase Nota 1).
Asimismo en la evaluacidén de la recuperabilidad de los mencionados créditos fiscales, los Administradores de la
Sociedad han considerado las siguientes evidencias en las que apoyar el reconocimiento del mismo:

* La excepcionalidad de las pérdidas que han ocasionado las bases imponibles negativas, por lo que se
considera que su repeticién es improbable.

*+ La existencia de pasivos por impuestos diferidos que compensan parcialmente los activos por impuestos
diferidos contabilizados.

+ lLa prevision de generacion de resultades positives suficientes en base a los planes de negocic
establecidos, antes de gue prescriban los derechos de compensacion,

+ Las oportunidades de planificacion fiscal existentes en el Grupo.

En base a los planes de negocio de la Scciedad y los de las sociedades del grupo o, en su caso, de los grupos
de consolidacion fiscal, los Administradores de la Sociedad consideran que la misma y su Grupo tendra
ganancias fiscales durante un periodo aproximado de diez afios, que permitiran recuperar la totalidad de los
créditos fiscales contabilizados en su activo, si bien dicho plazo se veria acortado una vez llevadas a cabo las

oporiunidades de planificacién fiscal existentes.

De acuerde con la legislacién vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden compensarse a efectos
impositivos con los beneficios de los dieciocho ejercicios siguientes, a partir del 1 de enero de 2012 de acuerdo
con el Real Decreto Ley 9/2011, de 19 de agosto. Este plazo sera de aplicacidn a las bases imponibles
negativas que estuviesen pendientes de compensar al inicic del primer periodo impositivo que hubiera
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comenzado a partir de 1 de enero de 2012, Conforme a las declaraciones del Impuesto sobre Sociedades
presentadas, y a la prevista del ejercicio 2011 a presentar en el 2012, la Sociedad dispone de las siguientes

bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Miles de Plazo Méximo

Ejercicio Euros Para Compensar
2004 880 2022
2005 414 2023
2006 24.185 2024
2007 7.637 2025
2008 60.532 2026
2009 15.811 2027
2010 17.522 2028
2011 25.513 2029
Total 137.847

Las bases imponibles que se muestran en el cuadro anterior corresponden hasta el ejercicio 2010 a la Sociedad.
Adicionalmente, y como consecuencia del proceso de fusién descrito en la Nota 1 la Sociedad ha adquirido a
titulo universal las bases imponibles generadas en ejercicios anteriores por la sociedad Sanpere Textil Hogar,

S.L.U. de acuerdo al siguiente detalle:

Miles de Plazo Maximo

Ejercicio Euros Para Compensar
1997 94 2016
1999 90 2017
2000 264 2018
2001 462 2019
2002 289 2020
2003 584 2021
2004 379 2022
2005 2.447 2023
2006 8.711 2024
2007 1.921 2025
2008 1.641 2026
2009 622 2027
2010 617 2028
Total 18.121

De estas bases imponibles negativas la sociedad absorbida mantenia Unicamente activados créditos fiscales por
importe de 3.129 miles de euros, dado gue los Administradores de dicha sociedad registraron los activos que se

consideraban recuperables de acuerdo con un horizonte temporal de 10 ejercicios.

Asimismao, quedan pendientes de aplicacién las siguientes deducciones:
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14.

Vencimiento
Ejercicio Miles Ejercicio
Qrigen Concepto de Euros Aplicacién
2004  [HD e innovacién tecnoldgica 372 | 2019-2020
2004  |Doble imposicién internacional 1.270 | 2011-2015
2004  |Actividad exportadora 59 | 2014-2015
2004  |Formacion 2 | 2014-2015
2005  [I+D e innovacién tecnologica 697 | 2020-2021
2005 Doble imposicién infernacional 193 2015-2016
2005  |Reinversion 85 2015-2016
2006  |I+D e innovacidn tecnoldgica 258 2021-2022
2006  |Actividad exportadora 12 2016-2017
2006  |Formacion 2 2016-2017
2006  [Doble imposicién internacional 554 | 2015-2016
2007 [+D e innovacién tecnologica 353 2022-2023
2007 | Actividad exportadora 15 2017-2018
2007  |Formacioén ] 2017-2018
2007  |Doble imposicién internacional 274 | 2016-2017
2008  |I+D e innovacién tecnoldgica 87 2023-2024
2008 | Actividad exportadora 17 2018-2019
2008 |Formacidn I 2018-2019
2008  |Doble imposicidn internacional 328 | 2017-2018
2009  |I+D e innovacién tecnolégica 50 | 2024-2025
2009 |Doble imposicién internacional 606 | 2017-2018
Total 5236

Siguiendo un criterio de prudencia, la Sociedad no ha registrade en el balance de situacion adjunto
determinados activos por impuesto diferido generados en afios anteriores correspondientes a las provisiones de
cartera. El importe de los activos por impuesto diferido no registrados asciende a 60.021 miles de euros (mismo
importe en el ejercicio 2010).

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales los cuatro Ultimos ejercicios de los
impuestos que le son aplicables de acuerde a la legislacién vigente (5 ejercicios para el Impuesto de
Sociedades). Los Administradores de la Sociedad no esperan que se devenguen pasivos de consideracion como
consecuencia de la inspeccién de dichos ejercicios.

Moneda extranjera

El detalle de los saldos y transacciones en moneda extranjera mas significatives, en su practica totalidad dolares
estadounidenses, valorados al tipe de cambio de cierre y tipo de cambio medio, respectivamente, son los
siguientes:
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El importe de las diferencias de cambio reconocidas en el resultado del ejercicio, por clases de instrumentos

Miles de Euros
2011 2010
Cuentas a cobrar (11) 716
Préstamos concedidos 9.800 12.101
Otros activos 3.822 3.703
Cuentas a pagar (3.306) (5.048)
Préstamos recibidos (48.050) (17.461)
Otros pasivos 4.637) (4.382)
Ventas 1.511 1.210
Compras (11.263) (12.246)
Servicios recibidos (153) (40)

financieros, es el siguiente (en miles de euros).

Miles de Euros
2011 2010

Activos financieros:

Créditos a empresas del Grupo (344) (610)

Deudas con entidades de crédito 2.228 2.597

Otros 13 9
Total activos financieros 1.897 1.996
Pasivos financieros:

Derivados 2,112 1.211

Préstamos con empresas del Grupo (2.897) (211)

Otros 242 (172)
Total pasivos financieros (543) 828
Neto 2.440 1.168

15. Ingresos y gastos

a)

b)

Importe neto de fa cifra de negocios

La tetalidad del importe neto de la cifra de negocios de los ejercicios 2011 y 2010 corresponde a ventas de
Denim realizadas en el mercado geografico Europeo, otras ventas realizadas a empresas del grupo y los
servicios prestados por Direccidn y Gestién a las sociedades participadas {vease Nota 16).

Aprovisionamientos

El saldo de las cuentas "Consumo de mercaderias" y "Consumo de materias primas y otras materias
consumibles” de los ejercicios 2010 y 2009 presenta la siguiente composicion:
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Miles de Euros
2011 2010
Consumo de mercaderias:

Compras 37.802 34.293
Total 37.802 34,293
Consume de materias primas y otras

materias consumibles:

Compras 11.987 14.946

Variacién de existencias (Nota 9) 3.119 (3.119)
Total 15.106 11.827
Trabajos realizados por otras

empresas

Servicios recibidos 2.449 5.067
Total 2.449 5.067

c) Detalle de compras segin procedencia

d}

e

El detalle de las compras y otros gastos efectuadas por la Sociedad durante los ejercicios 2011 y 2010,
atendiendo a su procedencia es el siguiente:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
Nacionales | Intracomunitarias | Importaciones

Compras 10.115 2.107 37.567

Ejercicio 2010

Miles de Euros
Nacionales | Intracomunitarias | lmportaciones

Compras 6.707 2452 19.666

Cargas sociales

El saldo de este epigrafe incluye los costes por seguridad social y otros costes sociales por importe de 574 y
145 miles de euros respectivamente (708 y 99 miles de euros respectivamente en 2010).

Otros resultados

El saldo del epigrafe "Oftros resultados” de los ejercicios 2011 y 2010 presenta la siguiente composicién:
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Miles de Euros

2011 2010
Indemnizaciones 200 1.488
Provisiones para riesgos y gastos 162 -
Indemnizaciones recibidas (728) -
Total 366 1.488

f) Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de

impuestos

Los importes incluidos en este epigrafe estén vinculados a la discontinuidad de operaciones de la linea de
negocio de textil hogar realizada por el Grupo y la Sociedad en el gjercicio 2006 y a los préstamos vinculados

a la misma, parcialmente a través de la participacién mantenida en la scciedad asociada Tervex Textil, S.L.

16. Provisiones

El detalle y movimiento de las provisiones durante el ejercicio 2011 (durante el gjercicio 2010 el movimiento
correspondia con la provisién asociada a los fondos propios de dos sociedades participadas), ha sido la

siguiente:

Miles de
Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2010 6.969
Aplicaciones a su finalidad (1.044)
Traspasos (véase Nota 7) (5.263)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 662

17. QOperaciones y saldos con partes vinculadas

a) Operaciones con vinculadas

El detalle de operaciones realizadas con partes vinculadas durante los gjercicios 2011 y 2010 es el siguiente:
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b)

Ejercicio 2011

Ingreso / (Gasto)
(Miles de Euros
Empresas Empresas
del Grupe | Asociadas Total
Ventas 17.575 - 17.575
Compras de activos (Nota 5) - - -
Aprovisionamientos (37.802) - (37.802)
Servicios prestados 8.865 - 8.865
Servicios recibidos (2.121) - (2.121)
Ingresos financieros 401 - 401
Gastos financieros {910) - (910)
Ejercicio 2010
Ingreso / (Gasto)

(Miles de Euros

Empresas Empresas

del Grupo | Asociadas Total
Ventas 14.654 - 14.654
Compras de activos (Nota 5) (634) - (634)
Aprovisionamientos (34.293) - (34.293)
Servicios prestados 8.544 - 8.544
Servicios recibidos (4.807) - {4.807)
Ingresos financieros 638 - 638
Gastos financieros (410) - (410)

Los saldos deudores y acreedores de naturaleza comercial y financiera figuran desglosados en las Notas 9y
12.

La Sociedad presta garantia o afianzamiento a empresas del Grupo y asociadas derivadas de operaciones
de financiacién, arrendamiento o comerciales por un volumen de 4,1 millones de euros. Los Administradores
de la Sociedad no esperan que de estas operaciones puedan derivarse pasivos o pérdidas para la misma.

Retribuciones al Consejo de Administracion y a la alta direccién

Las retribuciones percibidas durante el ejercicio 2011 por los miembros del Consejo de Administracion (12
hombres) y la alta direccién de Grupo Tavex, S.A. (2 hombres) junto con el Auditor Interno Corporativo, han
ascendido a 463 miles de euros (372 miles de euros por primas de asistencia al Consejo, 91 miles de euros
por prestacion de servicios de 1 miembro del Consejo) y 986 miles de euros, respectivamente.

Las retribuciones percibidas durante el ejercicio 2010 por los miembros del Consejo de Administracién (12
hombres) y la alta direccion de Grupo Tavex, S.A. (5 hombres) junto con el Auditor Interno Corporativo, han
ascendido a 485 miles de euros (400 miles de euros por primas de asistencia al Consejo, 85 miles de euros
por prestacion de servicios de 1 miembro del Consejo) y 1.418 miles de euros, respectivamente.
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¢) Informacion en refacion con situaciones de conflicto de intereses por parte
de los Administradores

De acuerdo con lo previste en el articulo 229.2 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que
se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores actuales o los que lo
han sido en los ejercicios 2011 y 2010 informan que no tienen ni personalmente ni personas a ellos
vinculadas participaciones en el capital de sociedades con el mismo, analogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad dominante. Asimismo no desempefian cargos ni
funciones gue ejercen en sociedades de actividad similar, a excepcidn de:

Marcio Garcia de Sousa

Empresa

Actividad

Cargos

Sao Paulo Alpargatas, S.A.

Produccidn de calzado

Vocal del Consejo de
Administraciéon

D. Herbert Schmid

Empresa

Actividad

Cargos

Cotece Malhas, S.A.

Hudtelfa Textile
Technology, LTDA.

Produccién y comercializacién de
tejidos de punto
Produccién y comercializacion de
tejidos para camiseria

Vocal del Consejo de
Administracién
Vocal del Consejo de
Administracién

D. Enrique Garran Marzana

Empresa Actividad Cargos

Vocal del Consejo de
Administracién
Presidente del Consejo
de Administracién

Settavex, 5.4, Produccién de denim

Tervex Textil, S.L. Produccién y comercializaciéon de

productos textiles para el hogar

d} Estructura financiera

Tavex es la sociedad matriz de un grupo de sociedades y como tal mantiene una doble funcidn como
sociedad comercializadora de los productos para el mercado europeo y como sociedad holding tenedora de
las acciones del resto de sociedades del Grupo.

Tavex gestiona su estructura de capital a fin de asegurar la sclvencia a largo plazo de la entidad v la
adecuacion inversion / riesgo en las distintas sociedades y negocios del grupo. Asi el 70% del activo esta
compuesto por Inversiones financieras y Créditos en sociedades del grupo que gestiona (76% en 2010). Por
tanto la estructura de capital se basa en la financiacién permanente y de largo plaze, que supone el 81% del
pasivo del balance a 31 de diciembre (80% en 2010). La Sociedad esta cotizada en las Bolsas de Madrid,
Bilbao y Valencia lo que le da acceso al mercado de capitales para poder acometer proyectos de inversion
en nuevas sociedades 0 nuevos negocios. 4
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La esfructura financiera del Grupo consta de:

1) Deuda financiera que incluye préstamos y lineas de financiacién bancarias asi como las emisiones de
titulos de renta fija.

2) Tesoreria y equivalentes.
3) Fondos propios atribuibles a tenedores de patrimonio de Grupo Tavex, S.A.
Dado el componente eminentemente inversor de la Sociedad, a direccidn monitoriza |os siguientes ratios de

estructura a fin de garantizar que se mantienen los adecuados niveles de cobertura financiera en el corto y
largo plazo:

Detalle 2011 2010
Recursos de Largo plazo / Activo No corriente (%) 98,1% 103,9%
Tesoreria e Inversiones Financieras a Corto Plazo/
Deuda Bancaria Corto plazo 37% 04%

(1} La deuda financiera bruta estd compuesta por la suma de las deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo,
asl como la de las obligaciones a corto y largo ptazo.
(2) La deuda financiera neta se compone de la deuda financiera bruta descontando el efectivo y otros medios liquidos

disponibles.

La estrategia bésica de la Sociedad y su grupo de empresas en los Ultimos ejercicios se ha centrado en
maximizar la liquidez de la compania en el corto y medio plazo ante la negativa evolucién de los mercados
de crédito, al tiempo que se han financiado a largo plazo los proyectos de reestructuracién y crecimiento
desarrolfados.

A lo largo del ejercicio 2011 la Sociedad ha centrado sus esfuerzos en mantener un margen de caja
suficiente y la renovacion a corto plazo de las lineas y vencimientos del afio, acompaiando fa progresiva
mejora de los negocios de la compaiiia y la reduccion del ratio de apalancamiento a lo largo del gjercicio.

Dado que la negociacion de financiaciones a largo plazo con base en datos historicos hubiese resultade a un
coste superior a los estédndares de Tavex la Sociedad ha optado por planificar [as nuevas operaciones de
largo plazo para el gjercicio 2012 ante la razonable expectativa de una sustancial mejora de condiciones y
plazos, habida cuenta de la mejoria de los resultados operativos en el ejercicio 2011 y la mejora aln mayor
de las perspectivas a medio plazo para los negocios de la Sociedad y del Grupo.

Por otra parte, ia Sociedad y el Grupo estad evaluando varias operaciones de financiacion estructurada en
Brasil y Marruecos con la finalidad de obtener entre 80 y 100 millones de euros de financiacién con plazos
medios de vencimiento de al menos cuatro afics.

Asimismo, el Grupo estd poniendo especial énfasis en la venta de inmuebles cociosos derivados de los
sucesivos cierres de plantas como consecuencia de los procesos de reestructuracion acometidos. En
diciembre 2011 se ha llegado a un acuerdo de venta de los inmuebles de nuestra planta de Chile por un
importe de 4.672 millones de pesos chilenos, equivalentes a unos 7,3 millones de euros. Esta venta se ha
perfeccionado en enero de 2012.

Por tanto los Administradores de la Sociedad consideran que a la vista de la caja existente a 31 de diciembre
de 2011, del presupuesto de tesoreria de la Sociedad y el Grupo para 2012 y de los analisis de sensibilidad
realizados al respecte, se puede concluir que el mismo serd capaz de financiar sus operaciones en el
contexto econdmico actual.
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La Sociedad estima que su estructura de capital satisfara las necesidades de financiacién del negocio al
tiempo que permitira cubrir de un modo razonable los requerimientos de retorno sobre el capital de sus

accionistas a medio y largo plazo.

18. Otra informacién

a)

Personal

El numero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2011 y 2010, detallado por categorias, es el

siguiente:

Numero de Empleados

Categorias 2011 2010

Produccion 15 18
Administracidn y direccién 21 24
Comercial 22 23
Total 58 65

Asimismo, la distribucién por sexos al término de los ejercicios 2011 y 2010, detallado por categorias, es el

siguiente:

Nimero de Empleados

2011 2010
Categorias Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Administracién y direccién 10 5 i6 8
Técnicos y comerciales 15 6 10 13
Produccién 10 12 i3 5
Total 35 23 39 26

b} Heonorarios de auditoria

c)

Durante el ejercicio 2011, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas individuales y
consolidadas prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L. ascienden a 89 miles de euros (87 miles
de euros en 2010). Los honorarios por otros servicios han ascendido a 84 miles de euros (sin importe en el

ejercicio 2010).

Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores.
Disposicién adicional tercera. Deber de la informacion de la Ley 15/2010,

de 5 de julio.

A continuacién se detalla la informaciaon requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julio, en relacion con la informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores durante
el gjercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2011:
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Euros %

Realizados dentro del plaze méximo legal 4.582 7,15
Resto 59.506 92,85
Total pagos del ejercicio 64.088 100
PMPE (dias) de pagos 86

Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo méximo 12.303 -

De los pagos con retrasos 43.404 miles de euros corresponden a empresas del Grupo. Asimismo, una
parte significativa de los pagos realizados a proveedores excedidos, previamente han sido anticipados por
los mismos mediante la férmula de confirming, de acuerdo con las practicas habituales del sector.

En el ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2010 el importe pendiente de pago que a dicha fecha
acumulaba un aplazamiento superior al plazo legal de pago establecido en las disposiciones transitorias de
la mencionada ley (85 dias) ascendia a 121 miles de euros.

La informacioén anterior sobre pagos a proveedores hace referencia a aquellos que por su naturaleza son
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que incluyen los
datos relativos a los epigrafes de “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del pasivo corriente del
balance de situacion adjunto.

El plazo medic ponderade excedido (PMPE) de pagos se ha calculado como el cociente formado en el
numerador por el sumatorio de los preductos de cada uno de los pagos a proveedores realizados en el
ejercicio con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal de pago y el numero de dias de
aplazamiento excedido del respectivo plazo, y en el denominador por el importe total de los pagos
realizados en el ejercicio con un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio anual terminado al 31 de agosto de
2011 segln la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales y conforme a las disposiciones transitorias establecidas en la
Ley 15/2010, de 5 de julio, es de 85 dias para la compra de otros bienes y servicios.

19. Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2011 no se ha producido ningan hecho significativo no descrito en las
restantes Notas de esta memoria.

Asimismo, la Sociedad publicd con fecha 13 de febrero de 2012 un hecho relevante ante la Comisidon Nacional
del Mercado de Valores en el que informaba que se ha abierto un proceso de “due diligence" ante el potencial
interés por parte de Mercapital Private Equity en adquirir el paquete de acciones que Camargo Correa tiene de la
Sociedad. No obstante lo anterior, los Administradoeres no tienen conocimiento de que se haya tomado decisién
alguna de adguirir acciones de la misma, ni puede anticipar cuédl serd el resultado del indicado procese. Esta
situacién continla a la fecha de firma de estas cuentas.
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Grupo TAVEX S.A. y sociedades dependientes

INFORME DE GESTION
Ejercicio 2011

l.- Evolucion de la Sociedad en el gjercicio 2011

Entorno econdémico e impacto en la demanda de Tavex

A nivel macroecondmico, el afio 2011 se ha caracterizado por un enfriamiento de la economia en
general motivado en gran medida, por la crisis de deuda scoberana de la zona euro y las
incertidurmbres generadas sobre Ia evolucion futura de la actividad a nivel mundial. No obstante, |a
evolucion ha presentado peculiaridades regionales que han tenido un reflejo en el desarrolio de
los negocios del Grupo en sus distintas areas de actuacion.

En Brasil, principal mercado de actuacion de Tavex, la actividad se ha ralentizado pero sigue
presentando unas tasas de crecimiento significativas {con un incremento del PIB del 3,0% para el
conjunto de 2011). El ejercicic ha estadc marcado por las decisiones de politica monetaria
seguidas por el Gobierno. Las medidas econémicas tendentes al control de |a inflacidn llevaron a
una subida de los tipos de interés y a una contraccion del gasto publico. Esas actuaciones
frenaron el consumo a mitad de ejercicio, lo que empezd a perturbar la positiva evolucidon en el
crecimiento del pais. Ante el temor a que se produjese un efecto excesivamente adverso en la
economia, las autoridades decidieron invertir la tendencia restrictiva y apostaron por una politica
expansiva, con reducciones sucesivas en los tipos de inferés en la parte final del afic. Estas
decisicnes han permitido una reactivacion de la actividad, que se apreciard en mayor medida en
los primeros meses del afio enfrante. De hecho, [a mejora de las ventas “retail” en el periodo final
del afio 2011 confirma esta tendencia y adelanta una recuperacion en forma de "U" de la
economia brasilefia.

Incluso en este entorno tan variable, el consumo en Brasil ha crecido un 4,2% en el pasado afio y
las expectativas para el gjercicio actual siguen siendo buenas debido a tres aspectos principales
con impacto muy positivo en la demanda de nuestro negoecio de denim:

1. El desarrollo de una importante clase media que se ha incorporado al mercado de
consumo en los Ultimos afios alcanzando los 110 millones de personas.

2. La reducida tasa de paro, que se encuentra en niveles histéricamente bajos, y la
estabilidad en el empleo proporcionan el entorno adecuado para el incremento del
consumao.

3. El endeudamiento de las familias presenta un porcentaje relativamente bajo asociado
al reciente descenso de [os tipos de interés y al aumento de las rentas disponibles.

Respecto a la preduccién industrial en Brasil, su evolucion no ha sido tan positiva como en afios
anteriores debido a la ya comentada politica monetaria restrictiva iniciada en el 2010. Gracias a
las recientes rebajas en los tipos de interés y a los proyectos de inversion publica ligados a los
Mundiales de Futbol, a los Juegos Olimpicos de Rlo de Janeiro y al PRESAL, la actividad
industrial se ha relanzado en la Ultima parte de 2011 e invita a pensar en unas mejores
perspectivas en el futuro mas préximo. Esta circunstancia debe favorecer a nuestra division de
“workwear” en los préximos frimestres por la estrecha sensibilidad de este negocio al crecimiento
de la actividad industrial.

En Norteamérica, al contrario que en el resto de las economias desarrolladas, se aprecian claros
signos de recuperacion; se reduce la tasa de desempleo, se incrementa el PIB al 1,7% y los
demas indicadores de actividad y demanda han seguido mejorando. En este entorno, las ventas
“retail” han presentado un crecimiento a tasas superiores a las del afio anterior. El Grupo ha
mantenido en el afic 2011 su estrategia de consolidacién operativa y de posicionamiento cliente a

.
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Grupo TAVEX S.A. y sociedades dependientes

cliente. Gracias a ello, la compaiiia ha incrementado de forma muy notable la penetracion en
dicho mercado de actuacién y ha ganado cuota para convertirse en |a actualidad en un “player” de
referencia en el segmento del "denim” diferenciado americano. Las cuentas de Tavex en la regién
han reflejado crecimientos muy significativos tanto en los ingresos como en los margenes a lo
largo del ejercicio y estimamos que seguiran haciéndolo en periodos venideros.

En Europa, la segunda area de actuacion del Grupe, dos hechos claves para el segmento del
"denim” de gama intermedia y alta han marcado el rumbe de 2011. En primer lugar, los clientes
han apostado por el suministro en cercania. Esta tendencia que se inicié el afo precedente, se ha
visto muy reforzada a lo large de los ultimos meses. Con ello, las compafiias logran minimizar el
riesgo del ciclo del negocio, reducir la financiacién via menor circulante, mitigar la volatilidad de
los tipos de cambio y los retrasos e inseguridad en las entregas de material. Ademas, la limitacion
en el abastecimiento de algodoén y el incremento de los costes salariales potencian la politica
seguida por las marcas de acercar sus fuentes de abastecimiento. Esta medida ha permitido que
la demanda de producto en cercania, lejos de retroceder por la caida del consumo en general, se
haya mantenido e incluso haya crecido de forma moderada en 2011,

Por ofra parte, y como segundo efecto de importancia en Europa, en los ultimos ejercicios se
produjo una caida en la oferta de producto de “denim” diferenciado en cercania por la reduccién
de varios competidores como consecuencia de la crisis financiera. Esta circunstancia ha permitido
al Grupo Tavex incrementar su posicién y cuota en el mercado de los “jeans” de alta gama.

En general, 2011 ha sido un ¢jercicio de mas a menos en las tasas de crecimiento econémico en
Europa. No obstante, a la vista de los Gltimos indicadores econdmicos conocidos en la zona euro,
se estima que la demanda de producto tendrd un ligero repunte en los proximos meses. Los datos
de confianza en el inicio del afio 2012 apuntan a una estabilizacién en las condiciones "macre”, en
particular para alguno de los paises centrales como Alemania o Francia, que junto con {talia y el
Reino Unido son los grandes mercados de la compafiia en Europa (Espafia tan s6lo supone el 1%
de los ingresos de la firma). En este entorno, la firma ha logrado superar sus cifras de negocio de
afios anteriores y mantiene las expectativas de nuevas mejoras en los proximos gjercicios.

Desarrolio del Plan Estratégico

El Grupo culminé en los primeros meses de 2011 la reestructuracion de sus operaciones tanto en
Europa (con el cierre definitivo de la planta de Bergara) como en Sudamérica (con el termino de
las actividades en la fabrica de Chiguayante), cumpliendo con los planteamientos marcados un
afio antes. El Plan Estratégico llevado a cabo durante los Ultimos ejercicios se ha basado en
cuatro pilares basicos:

1) Redefinicién del modelo competitivo de Tavex, con el objetivo de transformar el "mix" de
producto ofrecido por la compaftia en Brasil y en el resto de Latinoamérica. En [a
actualidad, el negocio de la firma en la region se concentra exclusivamente en los
productos de gama alta y media-alta.

2} Mantener el mercado "Premium” en Europa con una fuerte reduccion de costes a través
de la reestructuracién de las operaciones industriales del Grupo en Espafia y Marruecos.
En este sentido hay que enmarcar la decisidn de cerrar las actividades de la planta de
Bergara {(Guipuzcoa), que tuvo lugar a principios del afio 2011. La compafila ha
trasladado la totalidad de la actividad de acabados a sus instalaciones en Settat
(Marruecos).

3) Crecimiento en Norteamérica para posicionar a Tavex de forma competitiva en el principal
mercado del mundo: Estados Unidos. El Grupo ha seguido a lo largo de todo el afio 2011
una estrategia comercial selectiva en la regién con el objetivo de situar la marca Tavex
dentro del negocio del "denim” mas diferenciado. En la actualidad, nuestra firma se ha
convertido en uno de los actores de referencia en este segmento en la regién.
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4) Mantener una estructura financiera adecuada a los objetivos estratégicos y a la realidad
del mercado financiero, posibilitando la correcta ejecucién de los planes operativos.

Este plan estratégico ha dado como resultado:

1) Un completo reposicionamiento de la compafiia en Latincameérica gracias a la
concentracioén en segmentos diferenciados, {el Uitimo hito de este plan ha sido el cierre de
la planta de Chiguayante, Chile), la inversién realizada en desarrollo de productos y la
transferencia de "know-how' desde Tavex Europa que ha permitido posicionar las
colecciones de Tavex en el segmento mas alto del mercado en la region.

2) Una base de costes en Europa altamente competitiva, concentrada en nuestra plataforma
marroqul, que se ha consolidado operativamente y que permite dar un servicio optimo a
los clientes. Todo ello conjugado con un centro de 1+D radicado en Valencia, que permite
la interaccién y desarrollo de producto junto a las marcas de vanguardia del munde del
"denim”.

3) Una plataforma de desarrollo del mercado de Estados Unidos con un optimo mix de
producto/coste/cliente, alcanzando ya un nivel operative adecuado a los altos estandares
de calidad y servicio de Tavex.

La ejecucién de estos planes implicd la realizaciéon en los ejercicios 2010 y 2011 de un notable
esfuerzo en costes de reestructuraciéon por el cierre de las operaciones en |as fabricas de Bergara
{Espafia) y Chiguayante (Chile) y por las inversiones en adecuacién y reubicacién de la capacidad
productiva en otras plantas de la compafifa. Con las medidas ejecutadas el Grupo Tavex confirma
el cambic de tendencia. Pese al entorno convulse ha logrado incrementar sus ingresos por
encima del 8% (lo que supone el segundo afio consecutivo de crecimiento en facturacion),
aumentar su EBITDA recurrente en un 55%, con EBITDA positivo en todas las areas de actuacion
por primera vez desde la fusidn y reducir las pérdidas en un 36,6%. En la actualidad, la firma esta
claramente mejor posicionada que sus principales competidores en todos sus mercados de
actuacion: Europa, Sudamérica y Norteamérica. Se espera que en 2012 la compafiia empiece a
cosechar los resultados de los esfuerzos realizados a lo largo de 2011.

No existen aspectos significativos en relacion con el personal del Grupo, adicionales a los que en
su caso figuran en la memoria anual consolidada adjunta, que deban ser destacados.

El Grupo viene realizando las inversiones necesarias para minimizar el impacto medioambiental
de la actividad que desarrolla y asegurar la proteccién y mejora del medio ambiente. La
informacion relevante sobre esta materia se desglosa en la memoria de las cuentas anuales
consolidadas adjunta.

Estructura de Financiacion

En el afio 2011 la crisis de deuda scherana en Eurcpa se ha acentuado. Aunque las decisiones
tomadas en las cumbres europeas han intentado corregir la situacién, todavia quedan elementos
clave sin resolver. Durante el afio se ha intensificado la retroalimentacion entre los temores
soberanos y la salud del sistema bancario europeo, provocando un incremento de las fensiones
financieras en Espafia.

La situacién en las economias emergentes ha sido muy diferente y la financiacién continua
creciendo a muy buenos niveles, lo que estad apoyando el crecimiento econdmico. Esta situacion
ha tenido como consecuencia que la liquidez de los mercados internacionales se haya redirigido a
estos paises, facilitando la situacion de los mercados de crédito e inversion tanto en Brasil como
en Marruecos, dos de las regiones en las que Tavex se encuentra presente.
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Tavex mantiene a 31 de diciembre de 2011 un saldo en Caja y Equivalentes por importe de 55,6
MM de € (95,3 MM de € a cierre de 2010). El mayor endeudamiento al cierre del gjercicio 2011 se
debe a dos efectos: el incremento del circulante como consecuencia de la expansién de la
actividad en el afio (un elemento inherente al desarrollo del negocio) y por los desembolsos
extracordinarios (20 millones de euros) asociados al Ultimo page de las plantas adquiridas en
México en el afio 2007 y a las indemnizaciones por los cierres de las plantas de Chiguayante
(Chile) y Bergara (Espafia).

GRUPO TAVEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estructura de Deuda Financiera
31 de diciembre de 2011
{Miles de Euros)

IMM2/12011 3112/2010
Deuda Financiera a Corto Plazo 203.175 181.024
Deuda Financiera a Largo Plazo 156.632 184.037
TOTAL DEUDA FINANCIERA BRUTA 359.807 365.060
Deuda de Fondo Tavex Modal FDIC con sus participes Senior 21.098 29.253
ENDEUDAMIENTO CONSOLIDADO 380.905 394.313
Tesoreria y Equivalentes 55.619 95.280
TOTAL DEUDA FINANCIERA NETA 325.286 299.033
% Ratio Deuda Neta / Fondos Propios 199,2% 161,4%
% Deuda a Corto Plazo / Total Deuda Bruta 56,5% 49,6%
% de deuda a Corto Plaze Cubierta por Caja y Equivalentes 27,4% 52,6%

La compafiia ha continuado accediendo con normalidad a los mercados de crédito y renovando
las operaciones de financiacién del dia a dia. A lo largo de 2011 la compafila ha centrado sus
esfuerzos en mantener un nivel de caja suficiente y en la renovacion a corto plazo de las lineas y
vencimientos del afio, acompafiando |a progresiva mejora de los negocios de la compafiia y la
reduccién del ratio de apalancamiento a lo largo de! ejercicio.

Dado que la negociacién en 2011 de financiaciones a largo plazo con base en datos histéricos
hubiese resultado a un coste superior a los estandares de Tavex, la compafifa ha optado por
planificar las nuevas operaciones de largo plazo para el ejercicic 2012 ante la razonable
expectativa de una sustancial mejora de condiciones y plazos; habida cuenta del notable
incremento de los resultados operativos en 2011 y la mejoria ain mayor de las perspectivas a
medic plaze para los negocios de Tavex se presenta un entorno mas favorable para la
negociacién durante 2012,

La compafifa estd evaluando varias operaciones de financiacion estructurada en Brasil y
Marruecos con la finalidad de obtener entre 80 y 100 millones de euros de financiacién con plazos
medios de vencimiente de al menos cuatro afios. Igualmente esté trabajando en el acceso a otras
alternativas en los mercados de capitales para reducir su dependencia del sector bancario.

Tavex tiene previsto lanzar el fondo FDIC Il (Fondo de titulizaciéon de las cuentas a cobrar de
Brasil) con un plazo superior al actual. Actualmente Tavex mantiene el fondo Tavex Modal FIDC 1l
por importe de 51,0 MM de Reales brasilefios (aproximadamente 21,1 MM de €}, la cuantia del
fondo se ha reducido respecto al afio anterior por la cercanla de su vencimiento.

Adicionalmente, cabe comentar que una parte significativa de los vencimientos de 2012
corresponde al llamado Crédito Agro Industrial en Brasil cuyo vencimiento bullet es Diciembre
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2012. Dado lo resfringido de los potenciales prestatarios de estos fondos dedicados a la
financiacién del ciclo de transformacién agricola y la sustancial mejora de los resultados y
estructura financiera de Tavex Brasil cabe esperar la renovacion de la mayor parte (si no el 100%)
de estas lineas por un importe de 170 millones de reales brasilefios {73 millones de euros,
aproximadamente).

Evolucion de los negocios por Mercados

Cuenta de Resultados por Segmentos
de Negoclo 2011-2010

América América
Energ-Diclembre 2011 del Sur Europa del Norte  Corporative Consolidado
Clfra de negoclos 369.498 61.133 43.836 0 474.464
EBITDA Recurrente 64.190 2,248 3.775 (7.832) 62.398
Resultado de explotacién recurrente 50,227 (5.838) 836 (7.832) 37.395
Ventas de inmovilizado (3.914) {1.174) 0 0 (5.088)
Qfiros ingresos y gastos no recurrentes {1.201) {4) 822) 0 {2.726)
Resultado de explotacién 44.413 (7.014) 15 (7.833) 29.581

América América
Enere-Diclermbre 2010 del Sur Europa del Norle  Corporativo Consclidade
Cifra de negocios 358.021 57.55% 30.758 0 444,338
EBITDA Recurrente 50.973 (1.671} (378} {8.795) 40.128
Resultado de explotacidn recurrente 38.366 (10.818) (3.155) (8.795) 15.598
Ventas de inmovilizado {$.222) [1.347) 0 (10.56%)
Oiros ingresos y gostos no recurrenies 6.507 {4.857) (618) 0 1.034
Resultado de explotacién 35.651 (17.022) (3.771) (8.795) 6.063

Sudamérica.

En 2011, la cifra de negocios de ia regién de Sudamérica ha alcanzade los 369,5 MM de € frente
a los 358,0 MM de € de 2010, lo que representa un incremento en términos nominales del 3,2%,
pese a la eliminacién de las ventas realizadas desde Chile por el cierre de su actividad a finales
de 2010. A perimetro constante (sin Chile), el incremento de las ventas es de un 10,0%. La
facturacion de 2011 a tipos de cambio constante hubiese sido de 377,0 MM de €, un 5,3% mas
que en 2010 (un 12,3% a perimetro constante).

En el caso de Brasil, tal y como ya se ha comentade, las ventas han crecido un 6,9% {(un 6,7% a
tipo de cambio constante). Las buenas cifras se sustentan en la orientacién de la compafila hacla
un segmento mas diferenciado del mercado, en €l crecimiento del consumo privade en el pals vy
en la incorporacion de un mayor porcentaje de la poblacidn a una nueva clase media (hasta 110
MM de personas) con nuevos habitos en el compertamiento de sus compras. Asimismo, y
siguiendo su linea estratégica, Tavex ha orientado su fuerza comercial a las ventas de un
producto con un mayer componente de innovacion y mas valor afiadido como forma de competir y
diferenciarse de los otros productores de "denim”. El crecimiento de la facturacion en nuestro
principal mercado de actuaciéon se debe también a los mayores precios exigidos por los productos
de Tavex, en linea con la tendencia general de precios en el pais.
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La evolucion de las ventas en Argentina para el conjunto de 2011 ha sido positiva, creciendo un
24,9%, hasta 73,8 MM de € (38,4% a tipo de cambio constante). La mejora del mix de producto en
el pals es el principal motivo de esta significativa mejora de los ingresos. Asimismo la reducida
dependencia del exterior de nuestra planta de Tucuman ha permitide continuar la buena evolucion
de la facturacion a lo largo del afio 2011 y mantener los margenes operativos. La compafiia
cuenta con una posicion de privilegio en dicho pals, tanto en el segmento del “denim” como en el
del "workwear”, y cuenta con una estructura que minimiza el riesgo por los posibles efectos
externos adversos que pudieran producirse en el pals.

Europa.

A pesar de la compleja situacién econémica que ha vivido la zona Euro como consecuencia de la
crisis de deuda soberana, la cifra de negocios de Tavex en la regién ha crecido un 6,2% respecto
del afio anterior, hasta alcanzar la cifra de 61.1 MM de €. La posicién de Tavex en el mercado
europeo ha mejorado sensiblemente, ganando cuota de mercade en la regidn. Este incremento en
fas ventas, favorecido no tanto por la evolucion del consumo como por la reduccién de la oferta en
Europa y la vuelta al abastecimiento en cercanla, es el reflejo de la estrategia seguida por la
compafila de esfuerzo continuo en el desarrollo de nuevos productos y de implementacion de
mejoras operativas.

A todo ello hay que sumar que la venta de marcas de alta gama ha seguido manteniendo su
buena evolucidn. Con la crisis, se ha apreciado una tendencia en el mercado de ropa vaquera que
lleva a una polarizacion de! mercado entre las marcas de gama alta y aquellas que compiten via
precio.

La compafiia ha registrado una importante recuperacion en el beneficio operativo de la regioén, 1o
que le ha permitido dar la vuelta a |la cuenta de resultados: el EBITDA recurrente del periodo se
sitla en 2,3 MM de €, frente a las pérdidas de -1,7 MM registradas en el conjunto del gjercicio
2010. Las razones que han permitido esta mejora de los resultados se encuentran, ademas del
incremento de ventas ya comentado, en una reduccién de su base de costes como consecuencia
del cierre de actividad de acabado en Bergara y los procesos de optimizacion operativa puestos
en marcha.

Los planes de la compafila para la regidbn pasan por seguir elevando su cuota entre sus
principales clientes y, con ello, mejorar su posicién en el negocio del “denim™ mas diferenciado en
Europa, el principal consumidor de este tipo de productos “Premium” a nivel mundial.

Norteamérica.

Las ventas de la unidad de Norteamérica han crecido un 42,5%, hasta los 43,8 MM de € (la cifra
mas elevada de su historia). El crecimiento a tipos de cambio constantes hubiera sido de un
49,2%. El fuerte incremento de las cifras de negocio ha sido fruto del enfoque en el servicio al
cliente y del desarrollo personalizado de productos para el principal mercado de “jeans” en el
mundo, en un contexto de moderada recuperacion de la economia y del consumo
estadounidense. La estrategia del Grupo Tavex en la region, que ha demostrado ser un éxito, se
ha enfocado a la captacién selectiva de clientes objetivo y en la apuesta por el segmento
“‘premium” vy “Authentic” especialmente dirigida al mercado local. Asimismo, al igual que ha
ocurrido en Europa, Tavex se ha centrado en ganar cuota de mercado con una decidida apuesta
de posicionamiento selectivo y coherencia del producto ofrecido a las marcas.

La consolidacion operativa de la plataforma de México después de la restructuracion puesta en
marcha en 2009 y los mayores volimenes vendidos se han visto reflejados en una significativa
mejora del EBITDA (3,8 MM de € frente a los -0.4 MM de € de 2010). De esta forma,
Norteamérica, en linea con lo anunciado hace unos meses, ha logrado el “break even” a nivel de
resultado operativo lo que demuestra el acierto de la estrategia seguida en la region y el buen
hacer de la compaiiia.

A
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Il.- Datos Econdmico - Financieros

GRUPO TAVEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(Miles de Euros)

Var,
M 22011 | 3114212010 %

Operaclones contlnuadas:
Importe neto de la cifra de negocios 474 466 445.338 5,3%
Otros ingresos 3.529 3.436 27%
Variacidn de existencias de productos terminados o en curso 31.844 (3.218) -1089,4%
Aprovisionamientos (232.260) (183.337) 26,7%
Gastos de personal (104.830) (100.365) 4,4%
Dotacidn a la amortizacion {25.003) (24.530) 1,9%
Oftros gastos (110.351) (122.726) -10,1%
Resultado de explotacién recurrente 37.395 15.598 139,7%
Deterioro y resuitado por enajenaciones de inmovilizado (5.088} (10.569) -51,9%
Ofros resultados (2.726) 1.034 -363.7%
Resultado de explotacién 29.581 6.063 387,9%
Ingresos financieros 3.371 7.405 -54 5%
Gastos financieros (35.606) (34.811) 2,3%
Diferencias de cambio (neto) 383 7.817 -95,0%
Participacién en el resultado del gjercicio de las asociadas gue

se contabilicen segin el método de la participacion (£59) {B76) 9.5%
Resultado antes de impuestos de actividades continuadas {3.220) (14.402) -77,6%
Gastos por impuesto sobre las ganancias (6.388) (4.501) 41,9%
Resultado del ejercicio de actividades continuadas {9.608) (18.903) -49,2%
Operaclones discontinuadas:
Resultado después de impuestos de las actividades discontinuadas (neto) (2.909) (853) 241,2%
Resultade del ejercicio {12.518) {19.756) -36,6%
EBITDA RECURRENTE 62,398 40.128 55,5%

El Importe Neto de la cifra de negocios en 2011 ha sido de 474,56 MM de €, lo que supone un
crecimiento del 6,3% respecto a 2010. El aumento en las ventas a tipo de cambio constante es del
8,5% (hasta los 484,3 MM) compensandose parcialmente las alzas de unas divisas (como el real
brasilefic) con las depreciaciones de otras {como el dolar estadounidense). Todas las dreas de
negocio en las que opera Tavex, Sudamérica, Europa y Norteamérica, elevan sus cifras de ventas
y resultado de explotacion con relacion al afio 2010, con EBITDA positivo en todas ellas por
primera vez desde la fusitn con Santista, lo que confirma la positiva evelucion de los resultados
en los ultimos gjercicios y lo acertado de la estrategia puesta en marcha en el momento de la
fusion.

Por areas geograficas, continla la positiva evolucion del drea sudamericana, que sigue siendo el
motor de los resultados del Grupo. Tavex se ha beneficiado del cambio en el “mix” de ventas
hacia productos de mayor valor afiadide (més caros) vy de las alzas en los precios en dichos
productos. Destaca especialmente el excelente comportamiento de la division norteamericana,
que ha confirmade en 2011 todas las buenas expectativas generadas en el gjercicio precedente.
En dicha regidn, Tavex se consolida como una plataforma de referencia en la actividad del
“denim”. Los ingresos crecen un espectacular 42,5% y los margenes son muy relevantes (ya del
8,6%]), lo que confirma el acierto de la estrategia en Norteamérica. Ademas, la regidn se ha visto
apoyada por la transferencia parcial de las ventas a mercados anteriormente servidos desde la
planta de Chile. Las ventas y margenes en Europa han crecido a buen ritmo, a pesar de la
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situacién econdémica en la regién, impulsados por las acciones de desarrollo de producte, mejora
operativa y racionalizacién de costes realizadas en afios anteriores.

El EBITDA recurrente ha sido de 62,4 MM de €, lo que supone una mejora del 55,5% respecto al
ejercicio precedente. Es muy relevante el hecho de que la compafiia ha situado los margenes de
su actividad bastante por encima de las cifras registradas doce meses antes, en linea con los
objetivos estratégicos anunciados por el Grupo. Tode ello, gracias a la buena evolucion de las
ventas, las mejoras operativas implementadas y a la contencién de los costes. El margen EBITDA
al cierre del ejercicio 2011 se situd en el 13,2%, cuando el afio 2010 se cerr6 en el 9,0%.

El resultado de explotacién recurrente ha sido de 37,4 MM de €, una cifra que supone una
espectacular mejora del 139,7% respecto a los 15,6 MM de 2010. El resultado financiero neto se
ha situado en -31,8 MM {vs. -19,6 MM del afio precedente). El empeoramiento de la magnitud se
debe sobre todo al efecto menor de las variaciones de los tipos de cambio {con una diferencia
entre ambos periodes de 7,5 MM). El resultado neto de ingresos y gastos financieros ha sido de —
32,2 MM (frente a los -27,4 MM del cierre det afto 2010) por menores ingresos financieres.

El resultado antes de impuestos es de -3,2 MM de €, frente a la pérdida de -14,4 MM del gjercicio
anterior. Estas cifras reflejan la gran mejora operativa de 2011 y como se ha conseguido situar a
la companla cerca del resultado positive. Sin embargo, la disparidad de resultados en los
diferentes paises en los que esta presente Tavex {con benefictos imponibles en América del Sury
perdidas en Europa y Norteamérica) tiene como consecuencia que, a pesar de las politicas de
optimizacion fiscal puestas en marcha, el Grupo presenta un gasto por impuestos de 6,4 MM de €.
Con todo, el resultado neto final del conjunto del gjercicio 2011 ha side de -12,56 MM de €, una
cifra que compara de forma muy positiva (pese a los nimeros rojos) con las pérdidas de casi 20
MM registradas en 2010. En consecuencia, la compafila ha reducido su pérdida en un 36,6%.

Cocmo resumen, Tavex vuelve a elevar sus ventas por segundo afio consecutivo. Ademas, mejora
su EBITDA recurrente un 55,5% y reduce de forma muy notable sus numeros rojos a final de afio
{en dos afcs ha pasado de perder 358 MM de € en 2009 a fos 12,5 MM en 2011). Estos
numeros, aungue estan todavia por debajo de los objetivos de la compafiia, si confirman el acierto
de la estrategia seguida por Tavex de concentrar su actividad en el negocio del “denim” mas
diferenciado (productos vaqueros de mayor valor afiadido) diseftada por los gestores tras la fusion
con las empresa brasilefia Santista a mediados de 2006.

lll.- Principales riesgos del Negocio

a) Riesgos financieros

Las actividades de Tavex estan expuestas a diversos riesgos financieros; (i) riesgo de
mercado (incluido el riesgo de moneda o tipo de cambio, el riesgo de tipo de interés y el
riesgo de precio); (ii) riesgo de crédito y (iii) riesgo de liquidez. TAVEX lleva a cabo una
gestion global gue tiene en cuenta la volatilidad del mercado financiero y busca el objetivo
de minimizar los potenciales efectos adversos. El Grupo utiliza diversos instrumentos
financieros para restringir ciertas exposiciones al riesgo. La gestion del riesgo esta
controlada por el departamento financiero de cada una de las sociedades del Grupo bajo
supervisién y ccordinacién de la Direccion Financiera de la Sociedad dominante y con
arreglo a las pollticas aprobadas por el Consejo de Administracion.

a.1] Riesgo de mercado

()  Riesgo de tipo de cambio

Tavex opera internacionalmente y, por o tanto, estd expuesta al riesgo de fluctuacion en los

tipos de cambio de monedas exfranjeras comc consecuencia de sus transacciones

comerciales y financieras. El riesgo de tipo de cambio 0 moneda deriva de transacciones

futuras de negocio, reconocidas en los activos y pasivos y denominados en moneda

carriente distinta al euro. Las empresas integradas en el Grupo utilizan c7atratos de
&
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derivados, especialmente los denominados “forward”, que son negociados por el area de
finanzas de la compafila con el objetivo de reducir los eventuales efectos de las
fluctuaciones de la moneda. El departamento de finanzas corporativo de la Sociedad es
responsable de gestionar la exposicién liquida en moneda extranjera.

Las operaciones del Grupo disponen de una cobertura natural parcial, debido a la relacién
entre ventas, compras y gastos en cada una de las monedas corrientes mencionadas. Para
las posiciones no protegidas naturalmente por las transacciones habituales, Tavex utiliza
instrumentos financieros {derivados) para asequrar la correcta cobertura en relacion a las
condiciones de mercado.

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés de Tavex se basa principaimente en préstamos a largo plazo
confratados a un tipo de interés variable, lo que expone al Grupo a los riesges de la
evolucion de dichos tipos. Dependiendo de los movimientos del mercado, Tavex puede
proteger parte de los créditos contratados valiéndose de instrumentos financieros.

Riesgo en ¢l precio y suministro de materias primas {(algodon)

Durante este periodo el Grupo ha continuado realizando operaciones de cobertura de
algoddn para reducir su exposicion a esta volatilidad en el precio, que ha sido muy fuerte
tanfo al alza como a la baja. Para ello, Tavex utiliza contratos de cobertura fisica de
algodén con plazoes que varfan desde los 3 meses hasta el afio. Como resultado de esta
cobertura, Tavex se asegura el abastecimiento y un precio competitivo. Actualmente, Tavex
mantiene una cobertura de compras que cubre aproximadamente los proximos 3 meses.

El Grupo trabaja también con otras materias primas (fibras sintéticas/artificiales, colorantes
y otres productos quimicos), sin que se genere un riesgo apreciable por ello.

Riesgo de crédito

a.3)

Tavex no tiene ninguna concentracién de riesgo de crédito significativa. EI Grupo tiene
pollticas para asegurar que las ventas de sus productos ser realicen a clientes solventes
tras un analisis previo y adecuado de crédito. Si las transacciones contemplan el uso de
derivados y similares sélo son llevadas a cabo con instituciones financieras de reconocido
prestigio en los mercados donde actua.

Para restringir el riesgo de crédito Tavex utiliza dos métodos diferentes y complementarios.
Por una parte, en sus ventas se establecen condiciones de pago seguras como la carta de
crédito confirmada e irrevocable, mientras que para el resto se concierta un seguro de
crédito con las principales compafiias del sector. Por otra, todos los clientes de Tavex son
clasificados por medio de una evaluacién de riesgo individual. En este sentido, cuando se
recibe un pedido se lleva a cabo un analisis individual de riesgo, siempre antes de ser
confirmada la entrega.

Los casos excepcionales no se encuentran cubiertos por la politica de cobertura
mencionada, sinc que son analizados por el comité de riesgo regional que determina el
nivel de riesgo individual que Tavex puede asumir con cada cliente.

Riesgo de liquidez

La prudente administracion del riesgo de liquidez requiere disponer de adecuados recurses
financieros, asi como de lineas de financiacion disponibles (crédito) otorgadas por
instituciones financieras, debiendo ser suficientes para resolver las obligaciones de
mercado. Dada la naturaleza dinamica de los negocios de la Sociedad, el departamento de
finanzas de Tavex se preocupa de disponer de la flexibilidad financiera adecuada con el fin
de mantener una buena relacién con las entidades financieras, relacion basada en las
buenas practicas de gobierno y en la transparencia.
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Riesgos relacionados con el sector fextil

El sector textil es sensible a los ciclos econdmicos y consecuentemente al comportamiento
del poder adquisitivo de los consumidores.

Histéricamente, el mercado textil ha estado sujeto a variaciones ciclicas y de caida de
beneficio cuando se produce una reduccién del consumo, lo que puede darse como
consecuencia de factores como el estado general de la economia, tipos de interés,
disponibilidad de crédito al consumidor, presion fiscal, confianza de los consumidores en las
perspectivas de la economia, condiciones generales de empleo y nivel de los salarios. Una
reduccion del consumao en el sector de las prendas de vestir puede provocar una calda en
las ventas de los productos de la Sociedad a las empresas que se encargan de
confeccionar dichas prendas, lo que podria afectar adversamente a sus negocios,
resultados y condicion financiera.

Ademas de la sensibilidad a los ciclos econ6micos y al poder adguisitivo de los
consumidores, ia Sociedad necesita, de manera anticipada, identificar y responder de forma
rapida a las exigencias de los consumidores que son susceptibles a lo que se denomina
ciclos de la moda, mas cuando el principal foco de los negecios de la compafiia se centra
en los segmentos "Premium” y “Authentic” del negocio del “denim”.

De este modo, el éxito de Tavex esta relacionado con el modo en que gestiona la situacion
de la moda en cada momento, con la velocidad con la que atendera las tendencias de estilo
y de preferencia del consumidor. Si el Grupo no fuese capaz de identificar y dar una rapida
respuesta a estas necesidades, sus ventas podrlan disminuir y sus niveles de existencias
aumentar. Esto podria obligar al Grupo a revisar sus politicas de precios y afectar, de
manera adversa, a su rentabilidad.

Ante el riesgo de competencia de productores de precio mas bajo, Tavex cuenta con varias
caracteristicas que la diferencian de otros competidores y le permiten mantenerse como
una empresa de referencia en su sector: flexibilidad de produccién, imagen innovadora en
productos y elevado nivel tecnolégico de sus plataformas industriales, servicio adecuado a
las necesidades del cliente, posicionamiento con plantas industriales en tres continentes,
etc.

Asimismo, esta reforzando su estructura de marketing y ventas con el fin de lograr una
relacion mas estrecha con sus clientes y esta fortaleciendo su area de innovacién y
desarrollo.

V.- Utilizacién de Instrumentos Financieros

La compafiia utiliza instrumentos financieros para llevar a cabo su politica de cobertura de riesgos
financieros.

Dada la complejidad de los flujos en divisas del Grupo, éste basa sus decisiones de riesgo en una
aplicacion personalizada de la metodologla del "Value at Risk” (VaR) incorporando también los
riesgo de tipo de interés y riesgo de precio de “commodities” (algoddn).

En funcién de estos parametros globales implementamos nuestra politica de "hedge" via:

Opciones de compra y venta de algodén con plazos de vencimiento que varfan desde 3 a
12 meses a fin de cubrir el riesgo de disminucion de precio sobre los stocks ya comprados
y para cubrir el riesgo de alza de precios en las compras previstas para los siguientes 12
meses.

Swaps, forwards y opciones de compra y venta de divisas: dolar americano, real brasilefio
y peso mejicano.

Swaps de tipos de interés y opciones sobre tipos de interes futuros a fin de cubrir el riesgo
de alza en los mismos.
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V.- Evolucién previsible de la Sociedad

Tavex mantuve en 2011 su posicién en el mercado como el mayor fabricante mundial de denim
diferenciado por ventas y el lider en Sudamérica de ropa de trabajo (workwear), reforzando este
liderazgo en los segmentos de mayor valor afiadido y gestionando la cadena de valor del sector
de forma que pueda infegrar mayores servicios con el objetivo de propiciar una creciente
fidelizacion de los clientes.

Para materializar esa vision, Tavex continuara desarrollando su plan de negocios basado en:

¢ Mantener el foco en los segmentos "Premium” y "Authentic” del mercado de denim, siendo
el lider en la innovacién de productos y servicios.

¢ Mantener plataformas de produccion eficientes y competitivas en coste cercanas a los
principales mercados de consumo (Europa, America del Sur y Estados Unidos) que
permitan satisfacer la necesidad de rapidez y servicio de nuestros clientes.

+ Consolidacion del sector del denim, donde Tavex se plantea como la compafiia que lidere
este proceso a nivel mundial o regional.

¢ Optimizacion de la esfructura de capital y de recursos humanos con el fin de garantizar
los recursos necesarios para los futuros proyectos de expansion.

+ Desarrollo del negocio apoyado en el concepto de la sostenibilidad corporativa.

De cara al afio 2012, desde el punto de vista general, las expectativas de crecimiento mundial se
han reducido como consecuencia de la incertidumbre generada por la crisis de deuda soberana
europea de los ultimos meses del pasado afio. No obstante, el Grupo Tavex se plantea un
escenario diferente en funcién de cada uno de sus mercados de actuacion.

En Latinoamérica, los organismos econdmicos internacionales prevén un crecimiento del PIB en
Brasil en torno al 4%, lo que debe seguir impulsando el consumo interno (sustentado en una
creciente clase media en el pais, en una tasa de desempleo en minimos historicos y en un
porcentaje de endeudamiento sobre renta disponible de las familias muy reducido) y, por
extension, de la demanda de “denim” diferenciado. Adicionalmente, se espera una evolucion mas
positiva que en 2011 de la produccion industrial, en especial en Brasil donde Tavex es el lider del
mercado de “workwear”, gracias a las recientes y continuadas decisiones de reduccién de tipos de
interés para estimular la economia del pals. Ademas se espera una reactivacién de los planes de
infraestructuras ligados a acontecimientos tan importantes como el Mundial de Futbol de 2014, las
Olimpiadas de Rio de Janeiro en 2016 y el proyecto PRESAL.

En Europa, se estima una estabilizacién del consumo en las principales economias de la region
(Alemania y Francia) durante todo el gjercicio 2012. A pesar de esfa adversa evolucion, la
tendencia hacia el abastecimiento en cercanfa unido a la consolidacion de las actividades
operativas deben suponer una mejora en la evolucion de las cifras de negocio del Grupo en dicha
area de actuacion.

En Norteamérica se estima una positiva evolucién de la demanda de “denim”, en linea con lo
acontecido en 2011 e incluso superior al pasado afio. Esta situacion reforzara nuestro crecimiento
y apoyara aun mas la estrategia de Tavex de enfoque en los clientes Premium y Authentic,
basada en el servicio excelente y la generacién de productc adaptado a los gustos del
estadounidense. Se esperan mejoras en las cuotas de mercado en el segmento del denim mas
diferenciado y, desde el punto de vista operativo, crecimiento en la rentabilidad de las actividades.

Tavex tiene oportunidades de desarrollo adicicnal derivadas de la actual situacion de crisis y de la
fuerte reduccion de oferta en el entorno de Eurcpa y Estados Unidos que se ha, producido en los
ultimos dos afios. La falta de dimensidn y de diversificacion internacional, unidos a la falta de
recursos de capital para hacer frente a épocas de crisis como ia que vivimos, han provecado la
salida del mercado de varios competidores significativos. Esta reduccién de la oferta abre nuevas
oportunidades de negocio para Tavex habida cuenta de las capacidades ya desarrolladas en los
dos principales mercados de consumo de denim en el mundo.
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Se espera que en el afio 2012 la compafiia continde la senda de mejora de resultados mostrada
en estos Ultimos afios, manteniendc el foco en el desarrollo de sus ejes estratégicos:

¥ Continuar nuestro programa de inversiones en |+D y desarrollar los productos y servicios
necesarios para generar el maximo valor afiadido para los clientes “Premium Brands” y
“Fast Fashion” en Europa, con base en nuestra planta de Marruecos.

" |ncrementar las ventas de productos de alto valor anadido al mercado norteamericano
utilizando la capacidad de produccién de las plantas en México.

= QOptimizar el esperado crecimiento del consumo en el mercado local brasiiefio y la
formacién de una clase media cada vez mas exigente y enfocada al segmento
diferenciado.

= Aprovechar el crecimiento de la produccion industrial y los proyectos de remodelacion
estructural de Brasil de cara a los proximes eventos deportivos internacionales para
consolidar y potenciar nuestro liderazgo en el segmento de workwear,

= Mantener el foco en la gestion de caja y asegurar la estabilidad financiera en el corto,
medio y largo plaze.

VL.- Autocartera

La compafifa tiene en cartera 1.082.598 acciones a 31 de diciembre de 2011 y el movimiento ha
sido el siguiente en el ejercicio 2011,

Euros Miles de Euros
N° de Precio Medio | Coste Total de
Acciones | Valor Nominal |de Adquisicion| Adquisicion

Acciones propias al cierre del

ejercicio 2010 1.073.480 987.602 1,35 1.401
Adiciones 9.118 8.389 0,43 4
Acciones propias al cierre del

ejercicio 2011 1.082.598 995.991 1,30 1.405

VIl.- Actividad de H+D+i

TAVEX utiliza la 1+D+i como herramienta fundamental y pilar basico de su estrategia empresarial
incidiendo y repercutiendo en la produccién y elaboracién de tejidos novedosos, con nuevas
funcionalidades, aspectos y la implantacion de adaptaciones en los procesos techolégicos
industriales. El objetivo de todo ello es estar a la vanguardia en el mundo del denim y consolidar
suU posicionamiento como una de las empresas mas innovadoras y socio de referencia para
nuestros clientes.

Los principales conceptos desarrollados por Tavex durante 2011 han sido:
CONCEPTO WELLNESS

Denim® Therapy by Tavex fue la primera coleccion denim con la filosofia “Wellness”. Tejidos
técnicos que incorporan tratamientos “high performance” que aportan efectos beneficiosos para el
arganismao, especialmente relacicnados con {a sensacion de bienestar. Esta temporada Tavex ha
reafirmado su apuesta por este concepto, y ha sacado al mercado dos nuevos lanzamientos que
completan la apuesta por el desarrollo de tejidos saludables: "Sense” — con una emulsion de Aloe
Vera - y "Quila”, creado con fibras de carbén de bambl. Esta decision es una muestra mas del
sélido compromiso de la compafia hacia la inversion en innovacion y el desarrollo de textiles que
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proporcionen bienestar. Con esta oferta, Tavex no sclo proporciona articulos de “denim” técnico
de las més altas prestaciones, sino también saludables.

“Wellness” es un pasc mas en el desarrollo de tejidos que combinan salud con la méas alta
tecnologia, donde todos los elementos han sido cuidadosamente definides. Este revolucionario
concepto se presentd por primera vez dentro de la coleccion de Tavex Summer 11 con el nombre
de Denim® Therapy dentro de su familia de tejidos technodenim y desde entonces ha tenido una
gran acogida por parte del mercado.

CONCEPTO SOSTENIBILIDAD: AQUASAVE By TAVEX

Tavex ha lanzado una nueva coleccién de tejidos que utilizan una tecnologia revolucionaria que
reduce en mas de 300,000 litros el consumo de agua durante su proceso de tintado. Este
lanzamiento es un paso adelante en el desarrollo de articulos sostenibles que garantizan la

evolucion del sector de produccién textil en temas ecoldgicos y sociales

Actuaciones emprendidas por TAVEX durante el 2011

Las actuaciones emprendidas en materia de I+D+i se llevan a cabo en los departamentos
dedicados a la Investigacion y el Desarrollo (1+D), emplazados en los distintos paises donde la
compatrtia opera, con el objetivo de propiciar con su actividad nuevas soluciones y alternativas a
las necesidades de todo el conjunto de empresas que conforman el Grupo. En el seno de este
departamento se busca: la generacién de nuevos conocimientos, la adopcién de nuevas técnicas,
la introduccion de nuevas materias primas aun por explotar para dotar al producto final de disefio,
calidad, asi como de altas prestaciones en términos de confortabilidad, nuevas funcionalidades y
crear un distintivo incuestionable frente a aquellos productos que ofrecen los competidores mas
directos carentes de cualquier tipc de valor aitadido manifiesto.

Las lineas de investigacion abiertas durante esta anualidad corresponden con los desarrollos
llevados a cabo cuyos titulos quedan referenciados a continuacion:

1) Desarrollo de nuevos acabados mediante aplicacion por induccién (IMIDTF/2011/34)
2) Confortdenim

Estas actuaciones llevadas a cabo durante el gjercicio 2011 conforman las nuevas estrategias de
innovacién de la empresa en “pro” de obtener un nuevo concepto del tejido denim utilizando
nuevos recursos tecnoldgicos asf como nuevas materias. Estos proyectos constituyen un
continuado empefio en progresar hacia nuevas vias de impulso con la Investigacién y Desarrollo
como herramienta principal para con ello alcanzar un producto excelente, gue responda y cumpla
con las necesidades de uso del consumidor y cliente final. Todo esto se puede abordar y
conseguir mediante la utilizacidon y aplicacién de las técnicas y tecnologias mas vanguardistas.

La 1+D en la filosofia empresarial del Grupo

En este sentide, y a modo de conclusion, cabe dar importancia a los excelentes resultados
derivades de todas estas actuaciones. Asi, se han abierto y generado nuevas vias y férmulas
comerciales que han contribuido a un claro incremento en la competitividad empresarial del
Grupo. El afo pasado, la revista Actualidad Economica ha concedido al “DENIM THERAPY” el
premio en la categoria de Moda dentro de sus tradicionales Premios "Las 100 mejores ideas de
2011".

VIil.- Hechos significativos posteriores al cierre

El Grupo vendié con fecha 12 de enero de 2012 su planta de Chiguayante en Chile, cuya
actividad productiva cest a finales de 2010. Este inmueble se encontraba clasificado al cierre del
ejercicio 2011 dentro del epigrafe de Activos no corrientes clasificados como mantenidos para |a
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venta, y valorado al precio al que se ha vendido, ya que el compromiso de venta se habia firmado
en diciembre de 2011,

Asimismo, la Sociedad dominante publicé con fecha 13 de febrero de 2012 un hecho relevante
ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores en el gue informaba que se ha abierto un
proceso de “due diligence” ante el potencial interés por parte de Mercapital Private Equity en
adquirir el paquete de acciones que Camargo Correa tiene de Tavex. Tavex no tiene conocimiento
de gue se haya tomado decisidn alguna de adquirir acciones de la Sociedad, ni puede anticipar
cual sera el resultado del indicado proceso. Esta situacion continta a la fecha de firma de este
Informe de Gestion.

Informacién exigida por el articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores:

VIll.- Estructura del capital, incluidos los valores que se negocien en un mercado requlado
comunitario, con indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada
clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje del capital
social que represente:

De acuerdo a los dispuesto en el articulo 5° de los vigentes Estatutos Sociales, el capital social de
Grupo Tavex, S.A. es de 106.733.526,76 €, y esta compuesto por 116.014.703 acciones de 0,92 €
de valor nominal cada una de ellas, todas de la misma serie y completamente suscritas y
desembolsadas.

Todas las acciones confieren los mismos derechos y obligaciones, no siendo necesaria la
tenencia de un numero minimo de acciones para asistir y votar en las Juntas Generales. No
existen valores emitidos que den lugar a la conversion de los mismos en acciones de Grupo
Tavex, S.A.

IX.- Restriccidn a la transmisibilidad de valores

No existen restricciones a la transmisibilidad de los valores representativos del capital social,
salvo las que se recogen en la normativa reguladora del Mercado de Valores.

Como entidad cotizada, la adquisicién de determinadas participacioneas significativas esta sujeta a
comunicacion al emisor y a la Comision Nacional del Mercado de Valores, conforme a lo
dispuesto en el articulo 53 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, en el Real Decreto
1362/2007, de 19 de octubre, y la Circular 2/2007 de 19 de diciembre de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, que prevén como primer umbral de notificacion el 3% del capital o de los
derechos de voto.

Asimismo, y también por su caracter de sociedad cotizada, la adquisicion de un porcentaje igual ©
superior al 30% del capital o de los derechos de voto de la Sociedad conlleva ta obligacién de
formular una Oferta Publica de Adquisicion de Valores en los términos establecidos en el articulo
60 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores.
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Acclonista N° acciones N° acciones %Total sobre
directas indirectas capital social
CAMARGO CORREA, S.A. 0 57.657.345 (1) 49,698
RILAFE, S.L. 7.457.017 0 6,428
FONDQ DE REESTRUCTURACION
ORDENADA BANCARIA 5.800.734 0 5,000
BAHEMA, S.A. 5.372.042 0 4,630
JOSE ANTONIO PEREZ-NIEVAS HEREDERO 0 3.967.390 (2} 3,420

(1) A través de Camargo Correa Denmark, Aps v Alpargatas Internacional, Aps
(2) A través de Golden Limit, S.L.

Xl.- Restricciones la derecho de voto

Las restricciones para el ejercicio del derecho de voto son las comunes a cualquier sociedad
anénima, no existiendo restricciones especificas de este derecho en los Estatutos Sociales.

Xlil.- Pactos parasociales

No existen pactos parasociales en Grupo Tavex, S.A.

Xlil.- Normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del érgano de
administracién y a la modificacién de los estatutos sociales

La Sociedad sera regida por un Consejo de Administracion que estara compuesto por un minimo
de cinco consejeros y un maximo de doce, cuya fijacidn correspendera a la junta general de
accionistas. En la actualidad el nimero de consejeros de la Scciedad es 11. Los estatutos
sociales no requieren la condicién de accionista para ser nombrado consejero.

Los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y cese de consejeros se regulan en

los articulo 14 y siguientes de los Estatutos Scciales y en lo articulos 10, 11, 12, 13 y 14 del
Reglamento del Consejo de Administracion.

Nombramiento de miembros del Consejo de Administracion

Corresponde a la Junta General, de conformidad con lo regulado en la Ley de Sociedades de
Capital y en los Estatutos Sociales. No obstante, en el caso de vacante producida por dimisién o
fallecimiento de uno ¢ varios administradores, el Consejo puede designar, en virtud de la
facultades de cooptacion que tiene atribuidas, a uno o varios consejeros, siendo precisa la
ratificacion por parte de la siguiente Junta General.

Los miembros del Consejo de Administraciéon ejerceran su cargo por un pericdo de seis afios,
pudiendo ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién. La junta general de
accionistas podra en cualquier momento separar de su cargo a cualquier administrador con o sin
causa.

Las propuestas de nombramiento de Consejeros que someta el Consejo de Administracion a la
consideracién de la Junta General y los acuerdos de nombramiento que adopte dicho 6rgano en
virtud de las facultades de cooptacién que tiene legalmente afribuidas deberan ser respetuosos
con lo dispuesto en el Reglamento del Consejo de Administracidn y seran aprobadas por el
Consejo:
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+ A propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de consejeros
independientes.

» Previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de los
restantes consejeros.

En refacién con los Consejeros Dominicales, su nombramiento debera recaer en las personas que
propongan los respectivos titulares de participaciones significativas estables, debiendo los demas
Consejeros propiciar con su voto el que dichos nombramientos o propuestas de nombramiento
sean objeto de aprobacion por el Consejo de Administracion.

Respecto al nombramiento de consejeros externos, el articulo 11 del Reglamento del Consejo
recoge lo siguiente:

1. El Consejo de Administracidn y la Comisién de Nombramientos y Retribuciones
procuraran, dentro del ambito de sus respectivas competencias, que la eleccion de
candidatos recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia,
que se encuentren dispuestas a dedicar una parte suficiente de su tiempo a la Compaiila,
debiendo extremar el rigor en relacion con la eleccion de aquellas personas llamadas a
cubrir los puestos de Consejeros independientes.

2. Se consideraran consejeros independientes aquellos que, designados en atencidn a sus
condiciones personales y profesionales, puedan desempefiar sus funciones sin verse
condicionados por relaciones con la Sociedad, sus accionistas significativos o sus
directivos.

No podréan ser clasificados en ningln caso como consejeros independientes quienes:

a) Hayan sido empleados o consejeros ejecutivos de sociedades del grupo, salvo que
hubieran transcurride 3 o 5 afios, respectivamente, desde el cese en esa relacion.

b)  Perciban de la Sociedad, o de su mismo grupo, cualquier cantidad o beneficio por
un concepto distinto de la remuneracién de consejero, salvo que no sea
significativa.

No se tomaran en cuenta, a efectos de lo dispuesto en este apartado, los
dividendos ni los complementos de pensiones que reciba el consejero en razén de
su anterior relacion profesional o laboral, siempre que tales complementos tengan
caracter incondicional y, en consecuencia, la sociedad que los satisfaga no pueda
de forma discrecional, sin que medie incumplimiento de obligaciones, suspender,
modificar o revocar su devengo.

¢} Sean, o hayan sido durante los Ultimos 3 afios, socio del auditor externo o
responsable del informe de auditoria, ya se trate de la auditoria durante dicho
periodo de la Sociedad o de cualquier ofra sociedad de su grupo.

d) Sean consejeros gjecutivos o altos directivos de ofra sociedad distinta en la que
algiin consejero ejecutivo o alto directivo de Tavex la sociedad sea consejero
externo.

e) Mantengan, o hayan mantenido durante el ultimo afio, una relacién de negocios
importante con la Sociedad ¢ con cualquier sociedad de su grupo, ya sea en
nombre propio ¢ como accionista significativo, consejerc o alto directivo de una
entidad gue mantenga o hubiera mantenido dicha relacién.

Se consideraran relaciones de negocios las de proveedor de bienes ¢ servicios,
incluidos los financieros, la de asesor o consultor.
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f) Sean accionistas significativos, consejeros ejecutivos o altos directivos de una
entidad que reciba, ¢ haya recibido durante los ultimos 3 afios, donaciones
significativas de la Sociedad o de su grupo.

No se consideraran incluidos en esta letra quienes sean meres patronos de una
Fundacién que reciba donaciones.

g)  Sean cényuges, personas ligadas por analoga relacion de afectividad, o parientes
hasta de segundo grado de un consejero ejecutivo o alto directivo de la Sociedad.

h) No hayan sido propuestos, va sea para su nombramiento ¢ renovacion, por la
Comisién de Nombramientos.

i) Se encuentren, respecto a algin accionista significativo o representado en el
Consejo, en alguno de los supuestos sefialados en las letras a), e), f) 0 g) de esta
Recomendacion. En el caso de la relacion de parentesco sefialada en la letra g), la
limitacion se aplicard no sélo respecto al accicnista, sino también respecto a sus
consejeros deminicales en la sociedad participada.

Los consejeros dominicales que pierdan tal condicidon como consecuencia de la venta de su
participacién por el accicnista al que representaban sélo podran ser reelegidos como consegjeros
independientes cuando el accionista al que representaran hasta ese momento hubiera vendido la
totalidad de sus acciones en la Sociedad.

Un consejero que posea una participacidn accionarial en la Sociedad podra tener la condicion de
independiente, siempre que satisfaga todas las condiciones establecidas en este artlculo vy,
ademas, su participacion no sea significativa.

Reeleccion de consejeros

Las propuestas de reeleccién de Consejeros que el Consejo de Administracién decida someter a
la Junta General habrén de sujetarse a un proceso formal de elaboracion, y deberan aprobarse
por el Consejo (i) a propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de
consejeros independientes o (i) previo informe emitido por la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, en el caso de los restantes consejeros.

Cese de conseferos

Los consejeros cesaran en su cargo por el transcurso del periode para el que fueron nombrados,
salvo reeleccién, y cuando lo decida la Junta General en uso de las atribuciones que tiene
conferidas.

Ademas, el Reglamento del Consejo establece como supuestos en 10s que los consejeros
deberan presentar su dimision los siguientes:

{iy cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su
nombramiento como consejero o cuande desaparezcan las razones por las que fue
nombrado;

(i) cuando alcancen la edad de 75 afios;

(i) cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicion legalmente previstos;

(iv) cuando resulten gravemente amonestados por la comisién de auditoria por haber
incumplido alguna de sus obligaciones como consejeros; y

{v} cuando su permanencia en el consejo pueda afectar at crédito o reputacion de que
goza la Sociedad en el mercade o poner en riesgo de cualquier otra manera sus
intereses.
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Modificacién de los Estatutos Sociales
El procedimiento para la modificacion de los Estatutos Sociales se regula en el Titulo VIl de la

Ley de Sociedades de Capital, articulos 285 y siguientes, y exige la aprobacion por parte de la
Junta General de Accionistas con las mayorfas previstas en el articulo 201 de dicha Ley.

XIV.- Poderes de los miembros del Consejo de Administracion

Los miembros del Consejo de Administracion no tienen conferidos poderes generales.

XV.- Acuerdos significativos que se vean modificados o finalizados en caso de cambio de
control

No existen acuerdos significativos celebrados por la Sociedad que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la Sociedad.

XVI.- Acuerdos entre la Sociedad, los administradores, directivos o empleados que prevean
indemnizaciones al terminarse la relacion con la Sociedad por motivo de una OPA

La Sociedad no ha suscrito acuerdos con administradores, directivos ¢ empleades que prevean
indemnizaciones al terminarse la relacion con Tavex por motivo de una OPA.

[/ 18
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Datos Econdmico — Financieros Individuales

GRUPO TAVEX, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL, EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Miles de Euros)

Elercicio Ejercicio
Notas 2011 2010

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de |a cifra de negoclos 67.323 62.878
Ventas 15 58.458 54.335
Prestacion de servicios 16 8865 8.544
Varlacién de exIstenclas de productos terminados y en curso de fabricaclén 9 (3.595) (3.598)
Trabajos realizados por la empresa para su activo 5 1.908 1.606
Otros ingresos 34 58
Aprovisionamientos 15 (55.357) (51.187)
Compra de mercaderias (37.802) {34.293)
Compra de materias primas y ofras materias consumibles {15.108) {11.827)
Trabajos reaflizados por otras empresas (2.449) {5.067)
Gastos de perscnal (5.494) {6.543)
Sueldos, salarios y asimilados (4.775) (5.736)
Cargas sociales 15 (719) (807)
OCtros gastos de explotacién (7.231) {7.639)
Servicios exterores (7.080) (7.494)
Tributos {5) (4
Qltros gastos de geslion cemiente (138) (141)
Amortizacién del inmovilizado 5y6 (2.101) (1.888}
Provisiones de Insolvencias 9 (135) (207)
Resultado de explotacién recurrente {4.647) {6.520]
Ctros resultados 15 366 (1.488)
RESULTADO DE EXPLOTACION {4.281) (8.008)
Ingresos flnancieros 526 776
De valores negociables y otros instrumentos financleros

- En empresas del grupo y asociadas 17 401 638

- En terceros 125 138
Gastos flnancleros (4.7986) (4.596)
Por deudas cor empresas del grupo y asociadas 17 {910) (410)
Por deudas con terceros (3.886) {4.187)
Diferencias de cambio 14 {2.440) 1.168
Deterlore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 7 (13.436) {8.058)
Delerioros y pérdidas (13.4386) (8.058)
RESULTADO FINANCIERO [20.145) (10.709)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS [24.426) (18.717)
Impuestes sobre beneficios 13 870 1.023
RESULTADC DEL EJERCICIQO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (23.556) {17.694)
Resultade del ejercicio procedente de operagiones interrumpldas neto de impuestos 16 {2.503) -
RESULTADO DEL EJERCICIO {26.059) (17.694)

Grupo Tavex como sociedad individual mantiene el doble papel de Sociedad Holding del Grupg y
de sociedad de comercializacion y gestién de las ventas del Grupo en Europa.

La cifra de negocics de Grupo Tavex individual fruto de su actividad de comercializacién en
Europa de la produccion de ofras sociedades del Grupo ha sido de 87,3 MM de € en 2011 (vs.
62,9MM de € en 2010), o que supone un crecimiento del 7,1%.

Este aumento en la facturacion, junto con la contencion de los costes generales, ha permitido una
mejora en el resultado de explotacién recurrente hasta los -4,6 MM de € (frente a los -6,5 MM de
€), lo que supone una reduccidn de la pérdida de un 28,7%.

Los gastos financieros de [a Sociedad han mejorado debido a la reduccién de su apalancamiento
neto.
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La Sociedad ha tenido una pérdida por las provisiones de cartera de -13,4 MM de € (frente a los
8,1 MM de € positivos en 2010) vinculada fundamentalmente a las pérdidas de las filiales.

Los créditos fiscales contabilizados en 2011 han sido de 1,2 MM de € (1,0 MM de € en 2010), vy
las pérdidas de 2011 después de impuestos se situaron en -26,1 MM de €, frente a los -17,7 MM

de € de 2010.
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

DATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2011

C.I.LF.. A-20000162

Denominacién social; GRUPQO TAVEX, S.A.



MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una megjor comprensién del modelo y posterior elaboraciéon del mismo, es necesaric leer las instrucciones que para

su cumplimentacién figuran al final del presente informe.

A - ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Ndamero de acciones

Numero de derechos de

Fecha de tltima Capital Soclal {euros)
modlficacidn voto
23/05/2008 106.733.526,76 116.014.703 116.014.703

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

NO

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de

ejercicio, excluidos los consejeros:

Nombre o denemlnaclén soclal del accionista Nimero de Numero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indlrectos(*) voto
CAMARGO CORREA, S.A, 0 57.657.345 49,698
RILAFE, S.L. 7.457.017 0 6,428
FONDQ DE RESTRUCTURACION Y OCRDENACION 5.800.734 0 5,000
BANCARIA
BAHEMA, S.A. 5.372.042 0 4,630
DON JOSE ANTONIO PEREZ-NIEVAS HEREDERO 0 3.967.390 3,420
A1
i 'I
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Nombre o denominaclén social
del titular indirecto de la
particlpacion

A través de: Nombre o
denominacion soclal del titular
directe de la participacion

Numero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voto

CAMARGO CORREA, 5.A. ALPARGATAS INTERNACIONAL 21.683.180 18,690
APS

CAMARGO CORREA, S.A. CAMARGO CORREA DENMARK 35.974.165 31,008
APS

DON JOSE ANTONIO PEREZ- GOLDEN LIMIT, S.L. 3.967.390 3,420

NIEVAS HEREDERO

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio:

Nombre o denomlinaclén social del acclonista Fecha de la Descripcion de |la operacidn
operacion
FONDO DE RESTRUCTURACION ORDENADA 18/11/2011 Se ha superado el 3% del capital Social
BANCARIA
CAIXA DE AFORROS DE VIGO, OURENSE E 181172011 Se ha descendido del 3% del capital
PONTEVEDRA (CAIXANOVA) Social

A3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean

derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nombre o denomlnacién soclal del consejero Numero de Nimero de % sohbre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos (*) voto
DON MARCIO GARCIA DE SQUZA 0 0 0,000
DON ALBRECHT CURT REUTER-DOMENECH 0 0 0,000
DON ENRIQUE GARRAN MARZANA 525 702.612 0,606
DON FRANCISCO SILVERIQ MORALES CESPEDE 0 0 0,000
FRINVER INMOBILIARIA, S.L. 0 0 0,000
DON GUILHERME AFFONSO FERREIRA 0 0 0,000
DON HERBERT SCHMID 0 Q 0,000
|'I. .'lrl
3 ya




Nombre o denominaclén soclal del consejero Numero de Namero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de

directos Indirectos {*} voto
IBERFOMENTO, S.A. 0 0 0,000
OON JAVIER VEGA DE SECANE AZPILICUETA 0 9} 0,000
DON LUIZ ROBERTC ORTIZ NASCIMENTO 0 0 0,000
DON ANGEL LOPEZ-CORONA DAVILA 0 0 0,000

Nombre ¢ denominacion soclal
del titular indirecto de la

A través de: Nombre o
denominacion social del titular

Niimero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voio

particlpacion directo de la participacion
DON ENRIQUE GARRAN ALCASVAL, S.L. 702,612 0,606
MARZANA
% total de derechos de voto en poder del consejo de administracién 0,606

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consegjo de Administracion de la sociedad, que posean

derechos sobre acciones de la sociedad:

A4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad, salvo que sean

escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los titulares de
participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro

o tréfico comerciai ordinario:

A6 Indique si han side comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun lo establecido en el
art. 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

NO



Indique si la scciedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

NO

En el caso de que duranie el ejercicio se haya producido alguna medificacién o ruptura de dichos pactos o
acuerdos o accicnes concertadas, indiquelo expresamente:

No procede

AT Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda gjercer el control sobre la sociedad de
acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

NO

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Namero de acciones directas Nimero de acciones indirectas (*) % total sobre capital social
1.082.640 0 0,933
(*) A través de:
Total 0

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas
durante el ejercicio:

Plusvalia/{Minusvalia) de las acclones propias enajenadas durante el periodo (miles de euros) 0

A9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de Ja Junta al Consejo de Administracion para llevar a cabo
adquisiciones o transmisiones de acciones propias.



De conformidad con lo aprobado en la Junta General de Accionistas celebrada el dia 2 de junio de 2010, el Gonsejo de
Administracion, al ampara de lo previsto en el articulo 75 de la Ley de Sociedades Andnimas, puede adquirir acciones de la
propia Scciedad siempre y cuando el valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose al que ya posea la Seciedad y/o sus
filiales, no supere el limite legal del 10% del ¢apital social, por un precio maximo de 5 euros por accién y minimoe de diez
céntimos de euro por accién, todo ello por el plazo de 5§ afos, es decir, hasta el 2 de junic de 2015.

La citada Junta General autorizé a las sociedades filiales de Grupe Tavex, S.A. para que pudieran adquirir acciones de ésta en
los mismos terminos y ptazos sefalados.

Esta autorizacion dejé sin efecto, en la parte no utilizada, ia autorizacién acordada por la Junta General de 15 de junio de 2009,
autorizacién que, en principio, estaba vigente hasta el 25 de diciembre de 2019.

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estalutarias al ejercicio de los derechos de voto, asi como las
restricciones legales a la adquisicidn o transmisién de participaciones en el capital social. Indique si existen
restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un acclonista por restriccion legal 0

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restriccién 0
estatutaria

Descripcién de las restricciones legales y estatutarias al eferciclo de los derechos de voto

Neo existe ninguna restriccidn legal o estatutaria al ejercicio del derecho de voto.

Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmisién de participaciones en el capital social:

NOC

A.11 Indigue si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizaciéon frente a una oferta pablica de
adquisicion en virtud de fo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En su caso, explique las medidas aprohadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las
restricciones:



B.1 Consejo de Administracion

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1.1 Detalle e! nitmero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:

Ndmero maximo de consejeros

12

Nuimere minimo de consejeros

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Nombre o Representante Cargoen el F. Primer F. Ultimo Procedimiento
denominaclén soclal consejo nombram | nombram de eleccién
del consefero
DON MARCIO GARGIA | — PRESIDENTE 12/06/2008 | 12/06/2008 | VOTACION EN
DE SOUZA JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON ALBRECHT CURT | - CONSEJERC 20/06/2006 | 20/06/2006 | VOTACION EN
REUTER-DOMENECH JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON ENRIQUE - CONSEJERO 23/02/1993 | 20/06/2006 | VOTACION EN
GARRAN MARZANA JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON FRANCISCO -- CONSEJERO 20/06/2006 | 20/06/2006 | VOTACION EN
SILVERIO MORALES JUNTA DE
CESPEDE ACCIONISTAS
FRINVER FELIX DE RIEZU CONSEJERO 20/06/2006 | 20/06/2006 | VOTACION EN
INMOBILIARIA, S.L. LABAT JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON GUILHERME - CONSEJERO 12/06/2008 | 12/06/2008 | VOTACION EN
AFFONSQ FERREIRA JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON HERBERT SCHMID | -- CONSEJERO 12/06/2008 | 12/06/2008 | VOTACION EN
-~
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Nombre o Representante Cargo en el F. Primer F. Ultimo Procedimiento
denominacién social consejo nombram | nombram de eleccion
del consejero

JUNTA DE

ACCIONISTAS

IBERFOMENTO, S.A. JOSE ANTONIO CONSEJERO 12/06/2008 | 12/06/2008 | VOTACION EN
PEREZ-NIEVAS JUNTA DE

HEREDERO ACCIONISTAS

DON JAVIER VEGADE | - CONSEJERO 20/06/2006 | 20/06/2006 | VOTACION EN
SEQCANE AZPILICUETA JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON LUIZ ROBERTO - CONSEJERO 20/06/2006 | 20/06/2006 | VOTACION EN
ORTIZ NASCIMENTO JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON ANGEL LOPEZ- - CONSEJERO 14/06/2002 | 21/06/2007 | VOTACION EN
CORONA DAVILA JUNTA DE

ACCIONISTAS

Numero total de consejeros 11

Indigue los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consegjo de Administracion:

Nombre o denominacién social del consejero

Condicién consejero en el

Fecha de baja
momento de cese

DON JOSE MARIA CASTANE ORTEGA

INDEPENCIENTE

06/06/2011

B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo v su distinta condicion:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominaclén del
consejero

Comislén que ha propuesto su

nombkramlento

Nombre o denominaclon del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

™
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Nombre o denominacién del
consejero

Comisién que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denominacién del
accionista significativo a guien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

DON MARCIO GARCIA DE SOUZA

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAMARGO CORREA, S.A.

DON ALBRECHT CURT REUTER-
DOMENECH

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAMARGO CORREA, S.A.

DON FRANCISCO SILVERIO
MCRALES CESPEDE

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

ALPARGATAS INTERNACIONAL APS

FRINVER INMOBILIAREA, S.L. COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | RILAFE, S.L.
RETRIBUCIONES
DON GUILHERME AFFONSO COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | BAHEMA, SA.

FERREIRA

RETRIBUCIONES

DON HERBERT SCHMID

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAMARGO CORREA, S.A.

IBERFOMENTQ, S.A.

COMISION BE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

GOLDEN LIMIT, S.L.

DON LUIZ ROBERTO ORTIZ

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y

CAMARGO CORREA, S.A.

NASCIMENTO RETRIBUCIONES
DON ANGEL LOPEZ-CORONA COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ | CAIXA DE AFORROS DE VIGO,
DAVILA RETRIBUCIONES OURENSE E PONTEVEDRA

(CAIXANOVA)

Niumero total de consejeros dominicales

% total del Consejo

81,818

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacion del consejero

DON JAVIER VEGA DE SEQANE AZPILICUETA
Perfil

Ingeniero de minas por la ETSI de ingenieros de minas de Madrid y diplomado en business management en la
Glasgow Business School. Ha desempefiado su actividad profesional en Fundiciones def Estanda, S.A., Leyland
Ibérica, SKF Espaniola y Tasa AG, entre otras. Ha presidide Explosivos Rio Tinto, Ercros, ha sido vicepresidente
de Azkar y consejere de Red Eléctrica de Esparia, SEAT, CAMPSA, |BM Espafa, Schweppes, Grupo Ferroviat y
Polmetasa. Es socio fundador y presidente de Gestlink. Actualmente preside el consejo de administracidn de DKV
Seguros y el consejo asesor de Fujitsu Espafia Services, S$.AU., es consejero de Solvay, S.A. e Ydilo y pertenece
al consejo asesor de AON. También es Vicepresidente del Circulo de Empresarios y pertenece al consejo asesor
de la Escuela Técnica Superior de Ingenieros de Minas y al consejo asesor de la Fundacion de Estudios de la
Energia.




Nimero total de consejeros independientes
9,091

% total del consejo

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre ¢ denominacién del consejero Comisién que ha propuesto su
nombramiento
DON ENRIQUE GARRAN MARZANA COMISION DE
NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES
Ntmero total de otros consejeros externos 1
% total del consejo 9,091

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con

la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Nombre o denominacién soclal del consejerc
DON ENRIQUE GARRAN MARZANA

Sociedad, directivoe o accicnista con el que mantiene el vinculo

GRUPQ TAVEX, S.A.

D. Enrigue Garran fue consejero ejecutivo de Grupo Tavex, S.A. hasta el ejercicio 2006. Con ocasion de la fusién
de Tavex Algodonera, S.A. (anterior denominacidn de Grupo Tavex, S.A.) y Participaciones Sanfista Textil
Esparia, S.L. en 2008, el sefior Garran fue nombrade consejero dominical a propuesta del accionista Eurotogala,
S.L. En el affo 2007, Eurotogala, S.L. fue disuelta, por lo que Don Enrigue Garran pasd a ser calificado como otro

Motivos

externo.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periode en la tipologia de cada consejero:

B.1.4 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de

accionistas cuya patticipacion accionarial es inferior al 5% del capital.

Nombre ¢ denominacién social del accionista
BAHEMA, S.A.

El accionista Capetown Ltd (titular de una participacidn significativa superior al 3% y muy cercana al 5% del
capital social}, cuyo paquete accionarial depende ahora directamente de Bahema, S.A., propuso el nombramiento

Justificacion
de D. Guilherme Affonso Ferreira como consefero dominical de la Sociedad, nombramiento que fue aprobado per

la Junta General de Accionistas de 12 de junio de 2008.
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Nombre o denominacién soclal del accionista
GOLDEN LIMIT, S.L.

Justificacldn
El accionista Golden Limit, S.L. {fitular de una participacion significativa superior al 3% del capital social) propuso
que Iberfomento S.A., consejero de la Sociedad desde 2002, fuera considerado come consejero dominical
propuesto por Golden Limit, 8.L. Esta propuesta fue aprobada por ef consejo de la Sociedad

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consegjo procedentes de accionistas cuya
participacién accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique si algdn consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a través de qué medio, al Consejo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Consejo,
explique a continuacién, al menos los motivos que el mismo ha dado:

Sl
Nombre del consejero
DON JOSE MARIA CASTANE ORTEGA
Motlvo del cese
El consejero alega causas personales no detalladas.

B.1.6 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejerofs delegado/s:

B.1.7 ldentifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o directivos en
otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracién de
otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espafia distintas de su grupo, que hayan sido
comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacién social consejero Denomlincaclén social de la entidad cotlzada Cargo
IBERFOMENTOQ, S.A. NATRA. S.A. CONSEJERQ
IBERFOMENTO, S.A. PESCANOVA. S.A. CONSEJERC
IBERFOMENTO, S.A. INDO INTERNACIONAL. S.A. CONSEJERO
DON ANGEL LOPEZ-CORONA DAVILA GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA. S.A. | CONSEJERO

A1
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Nombre ¢ denominacién soclal consejero Denomincacion social de la entidad cotizada

Cargo

DON ANGEL LOPEZ-CORONA DAVILA SACYR VALLEHERMOSO. S.A.

CONSEJEROD

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos de los que

puedan formar parte sus consejeros;

Sl

Explicacién de las reglas

De acuerdo con lo dispuesto en el adiculo 26,2 del Reglamento del Consejo de Administracion, con el fi

n de favorecer 1a

dedicacidn necesaria de los consejeros independientes al desempefio de sus funcicnes en Grupo Tavex, S.A., se limitan el
namero de consejos de sociedades cotizadas de los que pueden formar parte los referidos consejeros independientes a un

maximo de 5.

B.1.10 En relacién con la recomendacién nimero 8 del Cddigo Unificado, sefiale las politicas y estrategias

generales de la sociedad que el Consejo en plenc se ha reservado aprobar:

La politica de inversiones y financiaclon Sl
La definicién de la estructura del grupo de socledades sl
La politica de goblerno corporativo Sl
La politica de responsabllidad social corporativa Sl
El Plan estratégico o de negoclo, asi como los ohjetlvos de gestlén y presupuesto anuales Sl
La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos Sl
La politica de control y gestidn de riesgos, asi como el seguimlento periddico de los sistemas internos de sl
informacién y control

La politica de dividendos, asl como la de autocartera y, en especial, sus limites s1

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracion agregada de los consejeros devengada durante

el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo

Datos en miles de
euros
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Concepto refributivo

Datos en miles de

euros
Retribucicn Fija 0
Retribucion Variable 0
Dietas 372
Atenciones Estatutarias 0
Opcicnes sobre acclones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros a1
Total 463

Otros Beneficios Datos en miles de

euras
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aporiaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguiros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros G

b} Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administracion y/o a la alta direcgién

de sociedades del grupo:

Concepto retributivo

Datos en miles de

euros
Retribucion Fija o]
Retribucion Variable 0
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o ofros instrumentos financieros Q
Otros 0
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Total 0
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones o]
Fondos y Planes de Pensionegs: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constiluidas por la sogiedad a favor de los consejeros 0

¢} Remuneracion total por tipologia de consejero:

TIpologia consejeros Por socledad Por grupo
Ejecutivos 4] 0
Externcs Dominicales 280 0
Externos Independientes 47 0
Otros Externos 136 0
Total 463 0
d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante
Remuneraclén total conseferos(en miles de euros) 463
Remuneraclén total consejeros/beneficic atribuido a la sociedad domlnante {(expresado en %) 0,0

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccidn que no sean a su vez consejeros gjecutives, e indigue la
remuneracién total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social Cargo
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Nombre o denominacion social Cargo

DON ISMAEL MARTIN GARCIA AUDITOR INTERNO
CORPORATIVO

DON RUBEN BERNAT ENGUIDANOS DIRECTOR FINANCIERO
CORPORATIVO

DON RICARDO ANTONIO WEISS DIRECTOR GENERAL

DONA ANDREA SHIMADA GERENTE CORPORATIVO DE

RECURSOS HUMANCS

DON GILBERTQ MESTRINER STOCCHE DIRECTOR MARKETING
CORPORATIVO

HANS CHRISTIAN KOEPKE DIRECTOR SUPPLY CHAIN

CAMILO GABRIELLI CIRECTOR INDUSTRIAL
CORPORATIVO

Remuneraclén total alta direccién {en miles de euros) 2.484

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios
de control a favor de los miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su
grupo. Indigue si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los érganos de la sociedad o de su
grupo:

Numero de beneficiarios 0
Consejo de Administracién Junta General

Organo que autorlza las clausulas Sl NO

LSe informa a {a Junta General sobre las clausulas? Sl

B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneracién de los miembros del Consejo de Adminisiracién y las
clausulas estatutarias relevantes al respecto.

Proceso para establecer la remuneraclén de les mlembros del Consejo de Administracion y las cliausulas
estatutarlas

La remuneracion de los miembros del Consejo de Administracién se fija por ta Junta General de Accionistas. Existe un
ifferme previc emitide por la Comisidon de Nombramientos y Retribuciones.
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Proceso para establecer la remuneracion de los mlembros del Consejo de Administracion y las ¢lausulas
estatutarias

Los estatutos sociales indican en su articulo 14 que los miembros def Consejo de Administracion tienen derecho a ser
retribuidos por el ejercicio de su cargo correspondiendo a la Junta General de accionistas establecer la cuantia de dicha
retribucion, lo cual hara periodicamente. Por su parte, el articulo 37.1 del reglamento del consejo establece que los
consejeros tendran derecho a obtener la retribucion que se fije de conformidad con los estatutos y con los acuerdos de la
Junta General y del Consejo de Administracion, previo el informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

El articulo 23.3.d) del reglamento del consejo de administracién establece que corresponde a la Comision de
Nombramientos y Retribuciones preponer al Consejo de Administracion la politica de refribucion de los consejeros. El
Consejo de Administracion, dentro del marco a que se refiere el articule 37.1 del citado reglamento, debera aprobar la
pelitica de retribuciones de los consejeros.

Por su parte, el articulo 38 del reglamento del consejo prevé gue el Consejo de Administracién y la Comision de
Nombramientos y Retribuciones adopiaran todas las medidas que estén a su alcance para asegurar que la refribucién de
los consejeros externos sea la necesaria para compensar la dedicacion, cualificacion y responsabilidad que el cargo exija,
pero no comprometa su independencia, en el marco de los acuerdos de la Junta General.

Sefiale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacién de [as siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramlento y eventual cese de los altos directivos, sl
asi como sus cliusulas de indemnizacion.

La retribucién de los consejeros, ast como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adiclonal por sus si
funclones ejecutivas y demas condiclones que deban respetar sus contratos.

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracién aprueba una detallada politica de retribuciones y especifique las

cuestiones sobre las que se pronuncia:

Si

Impaorte de los componentes fljos, con desglose, en su caso, de las dletas por participacién en el Consefoy sl
sus Comislones y una estimaclon de la retribucidn fiJa anual a la que den origen

Conceptos retributivos de caracter variable Sl
Principales caracteristicas de los sistemas de previsién, con una estimacién de su importe o coste anual sl
equivalente.

Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funclones de alta direcclén como S|

consejeros ejecutivos

B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacion de la Junta General, como punto separado del orden del dia, y con
caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. En su caso, explique los
aspecios del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para los afios futuros, los
cambios mas significativos de tales polfticas sobre la aplicada durante el gjercicio y un resumen glohal de cdmo se
aplicé la politica de retribuciones en el gjercicio. Detalle el papel desempefiado por la Comision de Retribuciones y

fi A
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si han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

Sl

Cuestlones sobre las que se pronuncia la politica de retribuciones

La politica de la Sociedad consiste en retribuir a los consejeros mediante dietas de Consejo y de las distintas comisiones.
£n este sentido, la Junta General de Accionistas en su reunion de 16 de junio de 2011 acordd renovar el aguerdo tomado
por la Junta el 25 de junio de 2009, por el cual se consignaba una retribucién conjunta y anual méxima de 550.000 euros,
ademas de un maximo de 160.000 euros para cubrir posibles relaciones de prestaciones de serviclos por consejeros. En
esa misma fecha, el consejo de administracion de Tavex, acordd que los consejeros y miembros de las distintas
comisiones def consejo percibieran las siguientes dietas:

(i) Cada uno de los consejeros, salvo el presidente, unas dietas de 5.625 euros brutos por consejo, con el limite maxima de
22.500 euros anuales por este concepto;

(ii) El presidente del Consejo de Administracidén unas dietas de 17.500 euros brutos por consejo, con el limite maximo de
59.500 eurcs anuales por este concepto;

{iii) Con caracter adicional a las anteriores dietas, por la pertenencia a la comisidn de auditoria, a la comisidn de
nambramientos y retribuciones, o a cualguier otra comisién que el consejo de administracién pueda decidir crear, cada uno
de sus miembros vocales unas dietas de 1.875 euros brutos por comision, con el limite maximo de 7.500 euros anuales
por este concepto, mientras que los presidentes percibirdn cada uno unas dietas de 3.187,50 euros por comision con el
iimite maximo de 12.750 euros por este concepto.

Papel desempefiado por la Comision de Retribuciones

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones de Tavex desempefa un importante papel en todas las cuestiones
relativas a las politicas de retribucion, tanto de los consejeros, come de los altos directives de la Sociedad, siendo et
érgano que propone las referidas retribuciones al consejo de administracién. En concreto, esta comision propuso el
sistema y los importes de retribucién indicados en el cuadro anterior.

¢Ha utilizado asesoramiento externo?

Identldad de los consultores externos

B.1.17 Indigue, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracién, directivos 0 empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la sociedad
cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion soclal del Denominaclon soclal del acclonlsta Cargo
consejero slgnificativo
DON MARCIO GARCIA DE SOUZA CAMARGC CORREA, S.A. DIRECTCR

SUPERINTENDENTE

DON ALBRECHT CURT REUTER- CAMARGO CORREA, SA. VICEPRESIDENTE
DCOMENECH DEL CONSEJO
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Nombre o denominacion social del Denominacion social del accionista Cargo
consejero significative
DON GUILHERME AFFONSO FERREIRA BAHEMA, S.A. PRESIDENTE DEL
CONSEJO
DON LUIZ ROBERTO ORTIZ NASCIMENTO CAMARGO CORREA, S.A. VICEPRESIDENTE
DEL CONSEJO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en ¢l epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracidn que les vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de
SU grupo:

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacién en el reglamento del consejo:

NO

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccidn, evaluacién y remocién de fos consejeros. Detalle
los 6rganos competentes, los trémites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

Nombramiento:

De conformidad con el articule 10 del Reglamente del Consejo de Administracién, los consejeros seran designados per la Junta
General 0, con caracter provisional, por el Consejo de Administracién de conformidad can las previsiones contenidas en la Ley
de Sociedades Anonimas y los Estatutos Sociales.

Las propuestas de nombramiento de consejeros que semeta el Consejo de Administracidon a la consideracion de la Junta
General y los acuerdes de nombramiento que adopte dicho érgano en virtud de las facultades de cooptacion que tiene
legaimente atribuidas deberan ser respetuosos con lo dispueste en el Reglamento del Consejo de Administracién y seran
aprobadas por el Conssje:

- A propuesta de la Comisién de Nombramientos y Refribuciones, en el caso de consejeros independientes.
- Previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de los restantes consejeros.

En relacidn con los Consejeros Dominicales, su nombramiento debera recaer en las personas que propongan los respectivos
titulares de participaciones significativas estables, debiendo los demés Censejeros propiciar con su voto el que dichos
nombramientos o propuestas de nombramiento sean objeto de aprobacidn por el Consejo de Administracion.

Por su parte, el articulo 11 del Reglamento del Consejo establece que el Consejo de Administracion y la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones procuraran, dentro del ambito de sus respectivas competencias, que la eteccién de candidatos
recaiga sobre personas de recenocida solvencia, competencia y experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar una parte
suficiente de su tiempo a la Sociedad, debiendo extremar el rigor en relacion con la eleccidén de aguellas personas llamadas a
cubrir los puestos de Consejeros independientes.

En este sentido, correspondera a la Comision de Nombramientos y Retribuciones, de acuerdo con el articulo 23.3.a) del
reglamento del consejo, evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo y definir las funciones
y aplitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacants, y evaluar el tiempo y dedicacion precisos para gug
puedan desempefiar bien su cometido, asi como velar para que los procedimientos de seleccién de consejeros no adelezcan de
3esgos gue chstaculicen la seleccion de consejeras.
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Con ocasion del nombramiento de un nueve consejero, se le hara entrega de un dossier informative, con ta documentacion que
se eslime relevante, con el fin de que pueda adquirir un conacimiente répido y suficiente de la Scciedad, asl como de sus reglas

de gobierno corporativo.

Reeleccion:
Et articulo %5 de los estatutos sociales prevé que el cargo de administrador tendra una duracion de seis afios igual para todos

ellos y que podran ser reelegidos, una o mas veces, por periodos de igual duracion.

De conformidad con el articulo 12 del reglamento del consejo de administracion, las propuestas de reeleccién de Consejeros
que el Consejo de Administracién decida someter a la Junta General habran de sujetarse a un proceso formal de elaboracidn, y
deberan aprobarse por el Consejo (i) a propuesta de la Comisidén de Nambramientos y Retribuciones, en el caso de consejeros
independientes o (i) previo informe emitido por fa Comisién de Nombramientos y Refribuciones, en el caso de los restantes

cansejeros.

Evaluacion:
El articulo 18.b) del Reglamento del Consejo prevé gue, anualmente, el Censejo de Administracion evaluara (i) la calidad y

eficiencia del funcionamiento del Consejo, (ii) el desempefio de sus funciones por el Presidente del Consejo v, en su caso, por
el primer ejecutivo de la compafila, partiendo del informe gue le eleve la Comision de Nombramientos y Retribuciones y {iii) el
funcionamiento de sus Comisicnes, pariendo del informe que éstas le eleven.

Cese:
De conformidad con lo dispuesto en el articulo 14 del Reglamento del Consejo de Administracion, los consejeros cesaran en el

carge cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados ¢ cuando asl lo acuerde la Junta General en uso de
las atribuciones que tiene legalmente conferidas. Asimismo, el Consejo de Administracién podra proponer el cese de consejeros
con ocasién de ofertas publicas de adquisicion, fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio en
la estructura de capital de la Sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de
proporcionalidad sefialado en el articulo 8.3 del Reglamento de! Consejo.

.1.20 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

Segun establece el articulo 4.2 del Reglamento del Consejo, los consejeros, personas fisicas, deberan poner su cargo a
disposicion del Consejo de Administracion en los siguientes casos:

a) Cuandc cesen en los puestos ejecutives a los que estuvieren asociados sus nombramientios como consejeros ¢ cuando
desaparezcan las razones por las gue fueron nombrados, entendiéndose que concurre dicha circunstancia en un consejero
dominical cuanto la entidad o grupo empresarial at que representa deje de ostentar una participacién accionarial significativa en
el capital social de la Compaiila o cuando, tratandose de un consejero independiente, se integre en Ia linea ejecutiva de la
Compaiiia o de cualquiera de sus sociedades filiales.

b) Todos los consejeros cuando alcancen la edad de 75 afios. En el caso de los consejeros con funciones ejecutivas pondran el
cargo & disposicidn del Consejo cuande soliciten su jubilacion, En cualquier caso, el Consejo si lo considera oportuno, podra
proponer a la Junta General la conlinuidad en el cargo como Consejero de Jas personas afectadas por este apartado.

¢) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prehibicidn legalmente previstos.

d) Cuando resulten gravemente amaonestados por la Comision de Auditoria por haber incumplido alguna de sus obligaciones

COMO CONSejeros.

e) Cuando su permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacidn de que goza la Compafiia en el mercado o poner
en riesge de cualguier ofra manera sus intereses.

En el caso de gue, por dimisién o per otra motivo, un consejerc cese en su cargo antes del término de su mandato, debera
explicar las razones en una carta que remitira a todos los miembros del Consejo.
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B.1.21 Expligue si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
caso, indigue las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacién de poderes en una Unica

persona:
NO

Medldas para limitar riesgos

No procede, La funcion de primer ejecutivo de la Sociedad no recae en el presidente del Consejo de Administracion.

Indigue y en su caso explique si s han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes
para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el orden del dia, para ¢oordinar y
hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluacién por el Censejo de

Administracidn
NO

B.1.22 ; Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decisién?:

8l

Indique como se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, sefialando al menos, el minimo quérum

de asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Descripclén del acuerdo :
Restantes acuetdos {art. 19.4 del reglamento del consejo)
Quérum %
Mitad mas uno de los consejeros 51,00
Tipo de mayoria %
51,00

Mayoria abseoluta de fos consejeros presentes o representados.

Aprobacion de transacciones a realizar entre Grupe Tavex, S.A. ¢ sociedades de su grupo con consejeros de Tavex. (art. 29.2 dei

Descripcléon del acuerdo :
reglamento del consejo)
Quérum o,
Mitad mas uno de los consejeros 51,00
Tipo de mayoria %
|
N
i II
) I|I
II "/.
| F |
%
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90% de los consejeros asistentes

80,00

Descripcion del acuerdo :

Delegacion permanente de facultades en la Comisidn Ejecutiva y los acuerdos de nombramiento de sus miembros (art. 21.2 del

reglamento del consejo)

Quérum

%

Mitad més uno de los consejeros

$1,00

Tipo de mayoria

%o

Dos terceras partes de [os consejeros presentes o representados.

66,00

Descripcién del acuerdo :
Modificacion del reglamento del consejo de administracién (art. 3.4 del reglamento del consejo)

Quérum

%

Mitad mas uno de los consejercs

51,00

Tipo de mayoria

%

Dos terceras partes de los consejeros presentes o representados.

66,00

B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado

presidente.

NO

B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

8l

Materias en las que exlste voto de calidad

En todas siempre que se produzca un empate (articulo 18.4 del reglamento del consejo).

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algln limite a fa edad de los consejeros:

Si

Edad limite presldente Edad limite consejerc delegado

Edad limite consejero
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75 75 75

B.1.26 Indigue si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los consejeras

independientes:

NO

Nimero maximo de afios de mandato

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el nimero de consejeras, explique ios motivos y las iniciativas

adoptadas para corregir tal situacion

Explicaclén de los motivos y de las Iniciativas

En la aciualidad no existe ninguna consejera en el Consejo de Administracion de la Sociedad. No obstante lo anterior,
durante los procesos de busqueda de consejeros fa Sociedad vela porque estos procesos de seleccion no obstaculicen en
modo alguno la seleccion de las mujeres, tal y como se recoge en el articulo 23.3 del Reglamento del Consejo de

Administracion.

En particular, indique si la Comisién de Nombramientes y Retribuciones ha establecide procedimientos para
procesos de seleccidn no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras, y
deliberadamente candidatas que rednan el perfil exigido:

|

que los
husque

Sefiale los princlpales procedimientos

Corresponde a la Comision de Nombramientos y Retribuciones, de acuerdo con el articulo 23.3.a) del Reglamento del
Consejo, evaluar las competencias, conccimientos y experiencia necesarios en el Consejo y definir las funciones y
aptitudes necesarias en los candidatos gue deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempe y dedicacién precisos para que

puedan desempefiar bien su cometido.

Por su parte, ef articulo 11 del Reglamento del Consejo establece que la Comision de Nombramientos y Retribucianes
procurara, dentro del ambito de sus competencias, que la eleccion de candidatos recalga sobre personas de reconocica
solvencia, competencia y experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar una parte suficiente de su tiempo a la
Saciedad, debiendo extremar el rigor en relacién con la eleccidn de aquellas personas llamadas a cubrir los puestos de

conssjeros independientes.

De conformidad con lo anterior, una de las funciones que el Reglamento del Cansejo atribuye especificamente a la
Comision de Nombramientos y Retribuciones es la de velar para que los procedimientos de seleccién de consejeros no
adolezcan de sesgos que obstaculicen la seleccion de consejeras.

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracion. En su

caso, detéllelos brevemente,
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De conformidad con lo previsto en el articulo 19.1 del Reglamento del Consejo, los consejeros deben asistir personalmente a
las sesiones del Consejo vy, cuando excepcicnalmente no puedan hacerlo, procurarén que la representacion que confieren a
favor de otro miembro del Consejo incluya, en la medida de lo posible, las oportunas instrucciones.

Dichas delegaciones podran conferirse por cualquier medio escrito, tales como carta, telefax o telex o por cualquier ofro medio
que asegure la certeza y validez de la representacion a juicio del Presidente.

B.1.29 Indique el niimero de reuniones gue ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio.
Asimismo, sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Nirmero de reunlones del consejo &

Nidmero de reuniones del consejo sin la aslstencla del presidente 0

Indigque el nimero de reuniones gue han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo;

Numero de reuniones de la comisién ejecutiva o delegada 0
Numero de reunlones del comité de auditoria 4
Numero de reunlones de la comision de nombramientos y retribuciones 6
Nomero de reuniones de la comisién de nombramientos 0
Nimero de reunlones de la comislon de retribuciones 0

B.1.30 Indique el ndmero de reuniones gue ha mantenido el Consejo de Administracidn durante el ejercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el cémputo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas
sin insfrucciones especificas:

Ndmere de no aslstenclas de consejeros durante el ejercicio 1

% de no asistenclas sobre el total de votos durante el ejercicio 1,420

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion al Consejo
estan previamente cerlificadas:

NO
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Identifique, en su caso, a la/s personals que ha o han certificado las cuentas anuates individuales y consolidadas
de la sociedad, para su formulacion por el consejo:

B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administracién para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por &l formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el
infarme de auditoria,

Con el fin de evitar que las cuentas individuales y consolidadas del ejercicio se presenien a la Junta General con salvedades en
el informe de auditoria, corresponde a la Comision de Auditoria el ejercicio de las siguientes competencias, entre ofras:

- Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la Sociedad y su grupo, vigilando el
cumplimiento de los reguerimientos legales y la correcta aplicacion de los criterios contables (articulo 22.2 del Reglamento del

Consejo).

- Servir de canal de comunicacion entre el consejo de administracion y el auditor de cuentas, evaluar los resulfados de cada
auditoria y las respuestas del equipo de gestion a sus recomendaciones, y mediar y arbitrar en los casos de discrepancias entre
aquél y éste en relacion con los principios y criterios aplicables en la preparacion de los estados financieros (articulo 4.2 del
Reglamento de Ja Comision de Auditoria).

Por su parte, el articulo 41 del reglamento del consejo establece que el Consejo de Administracion establecerd, a traves de la
Comisién de Auditoria, una relacién de caracter estable y profesional con el auditor de cuentas de la Sociedad con estricto
respeto de su independencia. Ef Consejo de Administracion procurara formular definitivamente las cuentas y presentarlas a la
Junia de manera tal que no haya lugar a reservas ni salvedades por parte del auditor. No obstante, cuando el Consejo
considere que debe mantener su criterio, tanto el Presidente de la Comision de Auditorfa como, de ser posible, los auditores
explicaran con claridad a los accionistas el contenido y el alcance de dichas reservas o salvedades.

B.1.33 ;El secretaric del consejo tiene la condicién de consejero?

NO

B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento v cese del Secretario del Consejo, indicando si su
nombramiento y cese han sido informados por 1a Comisién de Nombramientos y aprobados por el pleno del
Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese

&l nombramiento y cese del Secretario del Consejo seran informados previamente por la Comision de Nombramientos y
Retribuciones y aprobados por el pleno del Consejo (articulo 17.4 del reglamento del consejo).

¢La Comislon de Nombramientos informa del nombramiento? Sl
¢La Comisién de Nombramlentos informa del cese? St
LE! Consejo en pleno aprueba el nombramiento? S
LEl Consejo en pleno aprueba el cese? Sl
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¢ Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcidn de velar, de forma especial, por las recomendaciones
de buen gobierno?

Sl

Observaclones

El articulo 17.3 det Reglamento del Consejo de Administracion atribuye a su Secretario la funcidn de cuidar en todo caso
de la legalidad formal y material de las actuaciones del Consejo y garantizar que sus procedimientos y reglas de gobierno
sean respetadas.

B.1.35 Indigue, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversién y de las agencias de calificacion.

Con el fin de preservar la independencia del auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversién y agencias de
calificacién, la Sociedad ha adoptado los siguientes criterios:

1- Reconocer a la Comisidn de Auditoria las siguientes competencias en relacién con el auditor externo, que se relacionan en el
articulo 4 del Reglamento de la Comisién de Auditoria:

a) Elevar al Consejo de Administracidn las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucién del auditor externo,
asi como las condiciones de su contratacion.

b) Recibir regularmente del auditor externo la informacion necesaria sobre el plan de auditorla y resultados de su ejecucion y
verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.

c¢) Asegurar la independencia del auditar externo y, a tal efecto:

(i) comunicar el cambio de auditor como hecho relevante a la CNMVY;

(i) asequrarse de que la Sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestacion de servicios distintos a los de
auditoria y, en general, las normas para asegurar la independencia del auditor;

(iiiy que en el caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran motivado.

d) Favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorfas de las empresas que lo integren.

e) Servir de canal de comunicacién entre el consejo de administracion y el auditor de cuentas, evaluar los resultados de cada
auditoria y las respuestas del equipo de gestidn a sus recomendaciones, y mediar y arbitrar en los casos de discrepancias entre
aquél y éste en relacidn con los principios y criterios aplicables en la preparacion de los estados financieros.

2- En ningtin caso los auditores son, a la vez, asesores fiscales, juridicos, etc. de la Scciedad.

3- No existe ningun frato preferencial en relacién can analistas financieros ¢ agencias de calificacién, suministrandose la
informacion por la Sociedad con caracter general y simultanec a todos los mercados y sus operadores.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor
entrante y saliente:

NO

Auditor sallente Auditor entrante
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En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:
NO

B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de
auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que

supone sobre los honerarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

Sl
Socledad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de 84 53 137
auditoria {(miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de 48,550 16,260 27 460
auditeria/importe total facturado por la firma
de auditoria (en%)

B.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o
salvedades. En su caso, indigue las razones dadas por el Presidente del Comite de Auditoria para explicar el

contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

NO

B.1.39 Indique el nimero de afios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida realizando la
auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupe. Asimismo, indique el porcentaje que representa el
numero de afios auditados por la actual firma de auditoria sobre el numero total de afios en los que las cuentas

anuales han sido auditadas:

Socledad Grupo
Nimero de afios Ininterrumpidos 6 6
Socledad Grupo
N° de afios auditados por la firma actual de 39,1 39,4
audltoria/N° de aifios que la socledad ha sido
auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social,
tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cargos
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o funciones que en estas sociedades ejerzan:

Nombre o denominacidn soclal del Denominacién de la sociedad objeto % Cargoo
consejero participacién funciones
DON MARCIO GARCIA DE SOUZA ALPARGATAS S.A. 0,000 | Consejero
DON HERBERT SCHMID COTECE MALHAS, S.A. 0,000 | Consejero
HUDTELFA TEXTILE TECHNOLOGY, 0,000 | Consejero

DON HERBERT SCHMID

LTDA.

B.1.41 Indique vy en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con

asesoramiento externo:

Sl

Detalle del procedimiento

De conformidad con el articule 25 del Reglamento del Consejo de Administracion, con el fin de ser auxiliados en el

ejercicio de sus funciones, los consejeros externos pueden acordar por mayoria la contrataciéon con cargo a la Sociedad de

asesores fegales, contables, financieros y otros expertos. El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas

concretos de cierto relieve y complejidad que se presenten en el desempeafio del cargo.

B.1.42 Indique y en su casg detalle si existe un procedimiento para que l0s consejeros puedan contar con la
informacidn necesaria para preparar las reuniones de los organos de administracion con tiempo suficiente:

Si

Detalle del procedimlento

De conformidad con el articulo 18 del Reglamento del Consejo, la convocatoria de las reuniones del Consejo se cursara
con una antelacion minima de cinco dias habiles a la fecha prevista para su celebracion (salvo que las circunstancias del

caso asl lo requieran, en cuyo caso, el Presidente podra convocar con caracter extraordinario al Consejo de

Administracién con una antelacion de dos dias habiles). La convocatoria incluird un avance sobre el previsible orden del

dia de la sesidn y se acomparnara de la informacién escrita que proceda y se encuentre disponibla.

Asimismo, el articulo 26.2.a) del citado reglamento establece que los consejeros estan particularmente obligados a
informarse y preparar adecui:adamente las reuniones del Consejo y de las Comisiones a las que pertenezcan.

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informar vy,
en su caso, dimitir en aguellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

3l

Explique las reglas

27



Explique las reglas

Segun lo previsto en el articulo 34 del Reglamento del Consejo, entre otras obligaciones de informacion, los consejeros
deberan informar a fa Comision de Nombramientos y Retribuciones de todos los puestos que desemperien y de las
actividades que realicen en ofras compafiias o entidades, y, en general, de cualquier hecho o situacion que pueda resultar
relevante para su actuacion como administradores de fa Sociedad. En particular, todo consejero debera informar en el
caso de que resultara procesado o se dictara contra €l auto de apertura de juicic oral por algunc de los delitos sefialados
en el atticulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Adicignalmente, ef consejero persona fisica debera poner su cargo a disposicién del Consejo en los siguientes supuestos,
enfre otros previstos en el articulo 14.2 del reglamento del consejo: (i) cuando resulten gravemente amonestados por la
Comisién de Auditoria por haber incumplido alguna de sus obligaciones como consejeros y (i} cuando su permanencia en
el Consejo pueda afectar al crédito o reputacién de que goza la Compafiia en el mercado o poner en riesgo de cualquier

otra manera sus intereses.

B.1.44 Indique si algin miembro del Consejo de Administracién ha informado a la sociedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefialados en el articule
124 de la Ley de Sociedades Andnimas:

NO

Indique si el Consejo de Administracidn ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmaliva explique de forma
razonada la decisién tomada sobre si procede 0 no que el consejero continde en su cargo.

NO

Declsidn Explicacién razonada

tomada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tlpologla
DON FRANCISCO SILVERIO MORALES CESPEDE PRESIDENTE DOMINICAL
FRINVER INMOBILIARIA, S.L. VOCAL DOMINICAL
DON JAVIER VEGA DE SEQANE AZPILICUETA . VOCAL INDEPENDIENTE
DON ANGEL LOPEZ-CORONA DAVILA VOCAL DOMINICAL
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COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia
DON HERBERT SCHMID PRESIDENTE DOMINICAL
DON ALBRECHT CURT REUTER-DOMENECH VOCAL DOMINICAL
IBERFOMENTO, S.A. VOCAL DOMINICAL

B.2.2 Senale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones.

Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacidn financiera relativa a la sociedad y, en
su caso, al grupo, revisando &] cumplimlento de los requisitos notrmatlvos, la adecuada delimitacion del Sl
perimetro de consolidacién y la correcta aplicacién de los criterios contables

Revisar perlédicamente los sistemas de control Interno y gestién de riesgos, para que los principales "
rlesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente

Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccién,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de audltoria interna; proponer el

presupuesto de ese serviclo; reciblr Informacion periodica sobre sus actividades; y verificar que [2 alta S
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus Informes

Establecer y supervisar un mecanlsmo que permita a los empleados comunicar, de forma confidenclal y, si
se considera apropiado andnima, las irregularidades de potenclal trascendencla, especialmente financleras | Si
y contables, gue adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo [as propuestas de selecclon, nombramlento, reeleccién y sustltucidn del auditor externo, si
asi comao las condlciones de su contratacién

Recibir regularmente del auditor externo Informacidn sobre el plan de auditoria y los resultados de su si
ejecucién, y verlficar que la alta direccién tiene en cuenta sus recomendaciones

Asegurar la independencia del audltor externo 8l

En el caso de grupos, favorecer que el audltor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las 3|

empresas que lo Integren

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las responsabilidades que
tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denomlinacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcién
El Consejo de Administracién tiene constituida, al ampare de lo dispuasto en el articulo 20 del Reglamento del

Conseja de Administracion, una Comision de Nombramientos y Refribuciones. La comisién estara compuesta por
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un minimo de tres y un maximo de cinco consejeros no ejecutivos, independientes o dominicales. En la
designacion de sus miembras, el Consejo tendra presente los conocimientos, aptitudes y experiencia de los
consejeros y el cometido de la comisién. La comision elegira entre sus miembros al presidente. Por otra parte,
salvo que previamente lo hubiera nombrado el Consejo, la comisién nombrara un secretario. Los principios
basicos de actuacion de la comisién de nombramientos y retribuciones se rigen por el articuto 23 del Reglamento
del Consejo de Administracién. La Comisidon de Nombramientos y Refribuciones cuidara la integridad del proceso
de seleccion de los consejeros y del director general procurando que los candidatos recaigan sobre personas que
se ajusten al perfil de la vacante y auxiliara al Consejo en la determinacion y supervisién de la politica de
remuneracién de los consejeros y primeros ejecutivos. La comisidn se reunird cada vez que el consejo o su
presidente lo soliciten y al menos una vez al afic. Quedaré validamente constituida cuando concurran a la reunion
al menos la mitad de sus miembros, adoptandose sus acuerdos por mayoria de los concurrentes. El presidente
de la comislon tendra voto de calidad en caso de empate. De cada reunion que se celebre se levantara acta, de
la que se remitira copia a fodos los miembros del consejo, remitiéndose el original al secretario del consejo para
su archivo y custodia.

Denominacién comision
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcién

El Consejo de Administracion de la Sociedad tiene constituida, al amparo de lo dispuesto en el articulo 21 de los
Estatutos Sociales y el 20 del Reglamento del Consejo de Administracion, una Comisién de Auditoria. Con fecha
1 de agosto de 2007 la Comision de Auditorfa aprobé su propio reglamento que fue posteriormente ratificado por
el Consejo de Administracidn en su sesion de 20 de septiembre de 2007. La Comision de Auditeria estara
formada por un minimo de tres y un méximo de ¢inco consejeres externos, independientes y dominicales,
debiendo ser siempre al menos uno de ellos independiente. En el caso de que el Consejo de Administracion fijara
en cinco el numere de miembros de la comision, al menos dos de ellos deberan ser dominicates, y uno siempre al
menos independiente. Los miembros de la comisidon de avditaria, y de forma especial su presidente, se
designaran teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de
riesgos. La comisién elegira entre sus miembros al presidente. El cargo de presidente tendra una duracion
maxima de cuatro afios sin posibilidad de reeleccion hasta transcurrido un afio después de su cese. Por otra
parte, salvo que previamente lo hubiera nombrado el consejo, la comisién nombrard un secretario. El cargo podra
recaer sobre una persona que no sea miembro del Consejo, pudiendo el secretario de la comision ser distinto del
secretario del Consejo. Los principios basicos de actuacion de la comisidn de auditoria se rigen por el articufe 21
de los Estatutos Sociales, el articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracidon y por lo dispuesto en el
Reglamento de la Comision de Auditorfa. La principal funcion de la Comisién de Auditoria es la de servir de apoyo
al consejo de administracion en sus funciones de vigilancia. La comisién se reunira periddicamente en funcion de
las necesidades y, al menos, cuatro veces al aiio, previa convocatoria de su presidente, quien debera convocarla
cuando asi lo soliciten dos miembros de la comision. La comision quedara validamente constituida cuando
concurran a la reunidn, presentes o representados, al menos la mitad de sus miembros, adoptando sus acuerdos
por mayoria de los concurrentes. El presidente no tendra voto dirimente en las votaciones que tengan lugar en el
seno de fa comisién. De cada retmidn que se celebre se levantara acta, de la que se remitira copia a todos los
miembros del Consejo, remitiéndose el original al secrefario del Consejo para su archivo y custodia.

B.2.4 Indigue las facultades de asesoramiento, consulta y en su caso, delegaciones que tienen cada una de las
comisiones:

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripclon
Cuidar de la integridad del proceso de seleccion de los Consejeres y del Director General procurandoe que los
candidatos recaigan sobre personas que se ajusten al perfil de la vacante y auxiliar al Consejo en la
determinacién y supervision de la pelitica de remuneracidn de los Consejeros y primeros ejecutivos. A este
respecto, le corresponde ejercer todas las competencias previstas en el articulo 23 del Reglamento del Consejo
de Administracién.
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Denominacidn comlsion
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripclon
Servir de apoyo al Consejo de Administracién en sus funciones de vigilancia. A este respecto, le corresponde
ejercer todas las competencias previstas en el articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracion y en el
Reglamento de fa Comisidn de Auditoria.

B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacién de las comisiones del Consejo, el lugar en que estan
disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el gjercicio. A su vez, se indicara
si de forma voluntaria se ha elaborado algtn informe anual sobre las actividades de cada comision.

Denominacién comision
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion
La regulacién sobre esta comision se contiene en el Reglamento del Consejo de Administracién y, en cancreto,
en el capitulo 11l de su titulo IV, estando disponible para su consulta en la pagina web de la Sociedad y en la
pagina web de la CNMV. Por otro lado, la Comisién de Nombramientos v Retribuciones ha aprobado con fecha
28 de febrero de 2012 un informe relativo a su funcicnamiento y actividades durante el ejercicio 2011. Dicho
informe seréd posteriormente elevado al Consejo de Administraciéon para su conocimiente y evaluacion.

Denominaclén comlsidén
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripclén
La regulacion sobre esta comision se contiene en el Reglamento del Consejo de Administracion vy,

concretamente, en el capitulo |1l de su titulo IV. El referido reglamente se encuentra disponible en ia pagina web
de la Sociedad y en la pagina web de la CNMV. Adicionalmente, con fecha 1 de agoste de 2007 ia Comisidn de
Auditorfa aprebé su propio reglamento que fue posteriormente ratificado por ei Consejo de Administracién en su
sesidn de 20 de septiembre de 2007. Este reglamento esta dispanible para su consulta en la pagina web de la
Sociedad. En lo que se refiere a informes anuales, la Comision de Auditoria ha aprobado con fecha 27 de febrero
de 2012 un informe relativo a su funcionamiento y actividades durante el ejercicio 2011. Dicho informe sera
posteriormente elevado al Consejo de Administracién para su conocimienta y evaluacion.

B.2.6 Indigue si la composicion de Ja comisién ejecutiva refleja [a participacién en el Consejo de los diferentes
consejeros en funcidén de su condicion:

NG

En caso negatlvo, explique la composicién de su comislén ejecutliva

No aplicable, al no existir comisién ejecutiva

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Sefiale si el Consejo en plenc se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité de Auditoria o
cualquier otro al que se hubiera encemendado la funcidn, las operaciones que la sociedad realice con consejeros,
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con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculadas:

Sl

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los accicnistas significatives de la sociedad:

Nombre o denominacién Nombre o denominacién Naturaleza de la Tipo de la Importe {(miles de
social del acclonlsta social de la socledad o relacion operacién euros)
significative entidad de su grupo
CAMARGO CORREA, S.A. | TAVEX BRASIL S.A. CONTRACTUAL Recepcidn de 44
Servicios
CAMARGO CORREA, S.A. | TAVEX BRASIL S.A. CONTRACTUAL Recepcidn de 1.135
servicios

C.3 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, vy los administradores o directivos de la sociedad:

C.4 Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenecientes al mismo
grupo, siempre y cuando no se eliminen en el procesc de elaboracién de estados financieros consolidados y no
formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:

C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrade a lo large del ejercicio en alguna
situacién de conflictos de interés, segln lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

NQ

C.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses
enfre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

Los mecanismos para detectar y regular los posibles conflictos de intereses entre la Sociedad y sus consejeros, directivos ¢
accionistas significativos se encuentran regulados en el reglamento del consejo y en el reglamente interno de conducta de la
Sociedad aprobados por el Consejo de Administracién y disponibles en la pagina web de la Sociedad y de la CNMV. En
particular, el reglamento del consejo establece que el consejero dehera abstenerse de intervenir en las deliberaciones que
afecten a asuntos en los que se halle directa ¢ indirectamente interesado. Se considerara que también existe interés persconal
del consejero cuando el asunto afecte a un miembro de su familia 0 a una sociedad en la gue desempefie un puesto directivo o
tenga una participacion significativa en su capital social.

Adicienalmente, para que pueda realizarse una transaccion profesionat o comercial directa ¢ indirecta entre cualquiera de los
consejeros y Tavex ¢ sociedades de su Grupo, el reglamento del consejo de administracion exige: (i) la emision por la comisidn
de auditoria de un informe previo y {ii) la autorizacion de la transaccidn por el consejo de administracién. Para que el consejo de
administracién pueda autorizar la transaccion sera necesario el voto favorable de al menos el 90% de los consejeros asistentes.
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Asimismo, para que pueda realizarse una transaccion entre la Sociedad y cualesquiera de sus accionistas significativos, sera
necesario, conforme a lo previsto en el reglamento del consejo de administracion: (i) la emision por la comisién de auditoria de
un informe previc, valorando la operacidn desde ef punto de vista de la igualdad de trato de los accionistas y de las condiciones
de mercade de la operacién; y (i) la autorizacion de la operacién por el consejo de administracion. Tratandose de fransacciones
ordinarias, bastara la autorizacion genérica de [a linea de operaciones y de sus condicicnes de ejecucion.

La Sociedad empleara especial celo en mantener siempre todas las cautelas exigidas por los principios de buen gobierno
corporativo en los casos de conflicto real o potencial de intereses y salvaguardara el cumplimiento de los articulos 127, 127 bis,
127 ter, 127 quater y 132 de la Ley de Sociedades Andnimas.

C.7 ;Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espafia?

NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcidén general de la politica de riesgos de |la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando los riesgos
cubiertos por el sistema, junto con la justificacion de fa adecuacion de dichos sistemas al perfil de cada tipo de
riesgo.

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercade (incluyendo riesgo de tipo de
cambio, riesge de interés del valor razenable y riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de
interés de los flujos de efective. El programa de gestién del riesgo globai del Grupo se centra en la incertidumbre de los
mercados financieros y frata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupe. El Grupo
emplea contratos a plazo y derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestion del riesgo esta controlada de forma consolidada v centralizada por la Direccion Financiera corporativa, con arreglo a
las politicas aprobadas por el Consejo de Administracién. Las unidades operativas del grupo siguen esas politicas y adoptan las

eslrategias fijadas por la Direccién Central del grupo para Ia gestion de los riesgos financieros consolidados.

El articulo 23.bis del reglamento de! consejo incorpord las previsiones del Cadige Unificado en materia de auditoria intetna. La
Sociedad cuenta con un responsable de auditeria interna.

La auditoria interna de la Sociedad esta procediendo a adaptar las politicas de conirol y gestion de riesgos de la Sociedad a lo
previsto en la recomendacion 49 del Cédigo Unificado de Buen Gobierno.

D.2 Indigue si se han materializado duranie el gjercicio, alguno de los distinios tipos de riesgo (operativos,
tecnologicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a ta sociedad y/o su grupo,

Sl

33 |



En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han funcionado los sistemas de control
establecidos.

Riesgo materiallzado en el ejercicio
RIESGO DE INCREMENTO DEL PRECIO DEL ALGODON

Circunstancias que lo han motivado
FUERTES VARICIONES EN LA COSECHA MUNDIAL DE ALGODON

Funcionamlento de los sistemas de control
Las malas cosechas de algoddén del afic anterior y el incremento registrado en la cosecha de este afio han
provocado que ¢l precio del algodén incremente fuertemente su volatilidad, registrandese primero nuevos
maximos en los precios para luego bajar bruscamente y con fuertes desviaciones.
La compaiiia realiza operaciones de compra de algoddn con gontratos a future para asegurarse 1os niveles de
stock del algoddn y reducir la volatifidad en el precio medic de compra. Con esta cobertura la comparila se
garantiza el abastecimiento y un precio mas estable. Mediante estas compras de algodén a future y los derivados
que utiliza la compafila se protege ante la volatilidad y también frente a la posibilidad de encontrarse comprado
de algodén a un precio por encima de mercado.

Riesgoe materializado en el ejercicio
RIESGO DE VARIACION DE TIPCS DE CAMBIO

Clrcunstancias que lo han motivado
FLUCTUACION DE DIVERSAS MONEDAS EN LAS QUE OPERA LA SOCIEDAD

Funcionamiento de los sistemas de control
Tavex opera internacionalmente y como consecuencia de sus transacciones comerciales y financieras esta
expuesta al riesgo de fluctuacion en los tipos de cambio de las monedas extranjeras. Este riesgo viene derivado
de las transacciones futuras de negocio, reconocidas en los activos y pasivos y denominados en divisas distintas
al euro. Las compafilas integradas en el Grupo Tavex utilizan contrates de derivades, especialmente los
denominados forward, que son negociados por el area de finanzas de Tavex, con el objetivo de reducir la
volatilidad en los flujes de divisa, El departamento de finanzas corporative de la Scciedad es responsable de
gestionar la exposicion liquida en moneda extranjera de Tavex.

Las operaciones de la Sociedad disponen de una cobertura natural parcial, debido a la relacién entre ventas,
compras y gastos en cada una de las monedas corrientes mencionadas. Para las posiciones no protegidas
naturalmente por las transacciones habituales, Tavex contrata coberturas a través de instrumentos financieros

(derivados).

Dada la complejidad de los flujos en divisas de la compaiiia basa sus decisiones de riesgo en una aplicacion
personalizada de la metodelogia de Value at Risk incorporando también los riesgo de tipe de interés y riesgo de
precio de commadities (sobre todo algodén).

En funcion de estos parametros globales implementamos nuestra politica hedge via:

-Swaps, forwards y opcicnes de compra y venta de divisas: dotar americano, real brasilefio, peso mejicano y

euros.
-Swaps de tipos de interés y opciones sobre tipos de interés futuros a fin de cubrir el riesgo de alza en los

mismos.

D.3 Indique si existe alguna comisién u otro drganc de gobierno encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control.

Sl

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones. f
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Nombre de la comisién u érgano
Comisién de Auditoria

Descrlpcion de funciones
a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la Scciedad y su
grupo, vigilando el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplicacién de los criterios contables.

b) Revisar peri¢édicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos.

¢) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion, nombramiento,
reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; y recibir informacién periddica sobre sus
actividades.

d) Establecer, de entenderto necesario, y supervisar un mecanisme que permita a los empleados comunicar, de
forma confidencial, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que
adviertan en el senc de la empresa, siempre y cuando afecten a los altos directivos a los que se refierz el art.
23.3 del reglamenta del consejo y hayan agotado los cauces jerarquicos ordinarios sin haber obtenido respuesta

satisfactoria.

D.4 Identificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a su
sociedad y/o a su grupo.

No existen regulaciones especificas que afecten a la Sociedad y su grupo

E - JUNTA GENERAL

E.1 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de Sociedades
Andnimas (LSA) respecto al quérum de constitucién de la Junta General

NO
% de gqudrum distinto al establecido | % de quérum distinto al establecido
en art. 102 LSA para supuestos en art. 103 LSA para supuestos
generales especiales del art. 103
Qudrum exigldo en 1° convocatoria 0 0
Quérum exlgido en 22 convocatotla 0 0

E.2 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsio en la Ley de Sociedades Anénimas
(LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales.

NO
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Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

E.3 Relacicne los derechos de los accionistas en relacidn con las juntas generales, que sean distintos a los

establecidos en la LSA,

No existen derechos de los accionistas en relacidn con la Junta General distintos a los establecidos en la Ley de Sociedades

Anénimas.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacién de los accionistas en las juntas

generales.

De acuerdo al articulo 19 del Reglamento de la Junta General de Accionistas, se permite fraccionar el voto a fin de que los
intermediarios financieros que aparezcan legitimados como accionistas, pero que actien por cuenta de clientes distintos,
puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de éstos, Sin embargo, la Sociedad no ha recibide ninguna solicitud para

ejercitar el voto de dicha manera en el gjercicio 2011.

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo de
Administracién. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen

funcicnamiento de la Junta General:

Sl

Detalles las medidas

Ver apartado G.

E.6 Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el gjercicio en el reglamento de la Junta General.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 18 de junio de 2011 se tomd por unanimidad el siguiente acuerdo:

Modificar el Reglamento de la Junta de Accionistas, introduciendo un nuevo articuto 7bis y medificando los articulos 8, 11y 12
para su adaptacién a las modificaciones introducidas por el Real Decreto Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el gue se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital y a los Estatutos Sociales, asl como para introducir diversas
mejoras de caracler técnico. Los articutos modificados con su nuevo tenor literal son los siguientes:

a. Arliculo 7 bis.- Lugar de celebracidn de la Junta.- La Junta General se celebrara en el lugar gque se indigue en la convecatoria
dentro def municipio en el que la Sociedad tenga su domicilio social. No obstante, la Junta podra celebrarse en cualquier otro

lugar del territorio nacional si asi lo dispone el Consejo de Administracién en la convocatoria.

b. Articulo 8.1.- La Junta General se convocara mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en la
pagina web de la Sociedad, por lo menos un mes antes de la fecha fijada para su celebracion, salvo que por disposicion legal
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se establezcan otros meadios para la difusién del anuncio.

El anuncio de la convocatoria se remitira por la Sociedad a la Comisian Nacional del Mercado de Valores y a los demas
organismos rectores de los mercados en los gue cotice, de acuerdo con las normas vigentes en los respectivos mercados.

¢. Articulo 11.1.- Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en la Junta General por otra
persona aungue no sea accionistas. La representacion debera conferirse por escrito y con caracter especial para cada Junta,
bien mediante la formula de delegacion impresa en la tarjeta de asistencia o bien en cuatquier otra forma admitida por la Ley,
dejando a salvo la regulacion legal para los casos de representacion familiar y de otorgamiento de poderes generales.

En cualquier caso, tanto para los supuestos de representacion voluntaria como los de representacion legal, no se podra tener
en la Junta mas de un representante.

d. Articulo 12.2 Solicitud piblica de representacion.- En los casos en gue se hubiese formulado solicitud piblica de
representacion por los administradores u otra persona, al administrador gque la obhtenga se le aplicara la restriccidn para el
ejercicio de vote establecido en la legislacién vigente en cada momento para supuestos de conflicto de interés.

E.7 Indigue los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el presente
informe:

Datos de asistencia

% voto a distancia
Fecha Junta % de presencia % en Total
isi
General fisica representacion Voto electrénico Otros
16/06/2011 66,454 9,107 0,000 0,000 75,561

E.8 Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados en el ejercicio al que se refiere
el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

Los acuerdos adoptados en la Junta General de fueron los siguientes:

1. Aprobar las cuentas anuzles individuales y consolidadas de la Sociedad, asi como los correspondientes informes de gestion,
individuales y consolidados, correspondientes al ejercicio 2010 (adoplado con el voto faverable del 99,999% del capital
presente o representado y el 0,001% en contra).

2. Aprobar la aplicacidn del resultado del ejercicio, que arroja unas pérdidas de 17.694.117.27 euros, a la cuenta resultados
negativos de efercicios anteriores (adoptado por unanimida).

3. Aprobar la gestion del consejo de administracion de la Sociedad en el gjercigio 2010 (aprobado por unanimidad).

4. Aprobar ta retribucidén anual del Consejo de Administracion (aprobado con el voto favorable del 86,732% de las acciones
presentes y representadas, el 2,717% en conira y el 0,551% de abstenciones).

5. Aprobacién del Informe sobre politica de retribuciones del consejo de administracién (aprobado con el voto favorable del
96,734% de las acciones presentes y representadas y el 3,266% en contra).

6. Informar a la Junta sobre la dimisién presentada por ef consejero D. José Maria Castafié Ortega (sin que sea necesaria
votacion).

7. Modificar los articulos 1, 9, 12, 21, 23, 24, 25 vy 26 de los Estatutos Sociales, asl como suprimir la dispesicion transitoria, todo
ello con el fin de su adaptacion a las modificaciones introducidas por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de jutio, por el que
se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, y otras madificaciones legislativas, asl como para introducir
diversas mejoras de caracter técnico (aprobado por unanimidad)
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8. Modificar el Reglamento de la Junta de Accicnistas, introduciendo un nuevo articulo 7bis y modificando los articulos 8, 11 y
12 para su adaptacion a las modificaciones introducidas por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital v a los Estatutos Sociales, asi como para introducir diversas
mejoras de caracter técnico (aprobado por unanimidad).

9. aprobar la fusion por absorcién por la cual Grupa Tavex, S.A. absorbe a sus sociedades integramente participadas Tavex
International, S.A. y Sanpere Textil Hogar, S.L. con el traspase en bloque a la sociedad absorbente Grupo Tavex, S.A., a titulo
de sucesion universal, del patrimonio de las sociedades absorbidas, quedando subrogada la sociedad absorbente en todos los
derechos y obligaciones de las sociedades absorbidas, con caracter general y sin reserva ni limitacién alguna, de acuerdo con
lo previsto en la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles (aprobado por
unanimidad).

10.- Delegacion de facultades para elevar a publico los acuerdos (aprebado par unanimidad).

11.- Aprobar el acta de la reunion (aprobado por unanimidad).

E.9 Indique si existe alguna restriccion estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias para
asistir a la Junta General.

NO

Numero de acciones necesarias para asistir a la Junta General

E.10 Indigue v justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en la junta
general.
La Sociedad no plantea ninguna restriccion a las delegaciones de voto en la Junta General aceptandose todas las que se
presantan de acuerdo con fas prescripciones legales.
De acuerde al articulo 19 del Reglamento de la Junta General de Accionistas, se permite fraccionar el voto 2 fin de que los
intermediarios financieros que aparezcan legitimados ¢como accionistas, perc que astuen por cuenta de clientes distintos,

puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de éstes. Sin embarge, la Sociedad no ha recibido ninguna salicitud para
ejercitar el voto de dicha manera en el ejercicio 2011.

E.11 Indique si la comparila tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de participar ¢ no en
las decisiones de la sociedad:

NO

E.12 Indigue la direccidn y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina Web.

La pagina web de la sociedad es www tavex.com. El modo de acceso al contenido de este Informe de Gobierno Corporativo es
el siguiente: www.tavex.com/Relacion con Inversores/Gobierno corparativo/informes de Gobierno Corperativo.

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO
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Indique el grado de sequimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado de buen gobierno.
En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la

sociedad.

1. Que los Estatutes de las sociedades cotizadas no limiten el nimero maximo de votos que pueda emitir un mismo
accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de fa sociedad mediante la adquisicion de sus

acciones en el mercado.
Ver epigrafes: 2.9, B,1,22, B.1.23 y BE.1, E.2

Cumple

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan publicamente con precision:
a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad

dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;
b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés gue puedan presentarse.
Ver epigrafes: C.4 y C.7

No Aplicable

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas las operaciones que entrafien una modificacién estructural de la sociedad vy, en particular, las siguientes:
a) La transformacion de sociedades cotizadas en compafiias holding, mediante "filializacién” o incorporacién a
entidades dependientes de actividades esenciales desarrofladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso
aunque ésta mantenga el pienc dominio de aquéllas;
b) La adquisicién o enajenacion de actives operativos esenciales, cuando entrafie una modificacion efectiva del

objeto social;
¢) Las operaciones cuye efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Cumple

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacién a que se refiere
la recomendacidn 28, se hagan publicas en el momento de la publicacién del anuncio de la convocatoria de la Junta.

Cumple

5. Que en la Junta General se voten separadamente aguellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en

particular:
a) Al nombramiento ¢ ratificacion de consejeros, que deberan votarse de forma individual;
b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente

independientes.
Ver epigrafe: E.8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan legitimados
como accionistas, pero actien por cuenta de clientes distintes, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de
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éstos.
Ver epigrafe: E.4

Cumpte

7. Que el Consejo desempefie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de criterio, dispense el mismo
trate a todos los accionistas y se guie por el interés de la compadiia, entendido como hacer maximo, de forma sostenida,
el valor econdmico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes y
reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y buenas practicas de los sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera

aceptado voluntariamente.
Cumple

8. Que el Consejo asuma, como nlcleo de su mision, aprobar la estrategia de la compafiia y la organizacion precisa
para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccidn cumple los objetivos marcados y respeta el
objeto e interés social de la compafifa. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:
a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:
i} ElPlan estratégico o de negocio, asi como los objetivaos de gestidn y presupueste anuales;
ii) La politica de inversiones y financiacién;
i) La definicidn de la estructura del grupo de sociedades;
iv) La politica de gobierno corporativo;
v} La politica de responsabilidad social corpoerativa;
vi) La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos;
vii) La politica de control y gestion de riesgos, asl como el seguimiento periddico de los sistemas internos de
informacion y control.
viii) La politica de dividendos, asi como |la de autocartera v, en especial, sus limites.
Ver epfgrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14 y D.3
b) Las siguientes decisiones :
i) A propuesta del primer ejecutivo de la compafifa, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi

como sus clausulas de indemnizacién.

Ver epigrafe: B.1.14
i} La retribucion de los consejeros, asi coma, en el caso de los gjecutivos, la refribucién adicional por sus

funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.

Ver epigrafe: B.1.14
i} La informacion financiera que, por su condicidon de cotizada, la sociedad deba hacer plblica periddicamente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracieristicas, tengan

carécter estratégico, salvo que su aprobacién corresponda a la Junta General;

v) La creacidén o adquisicidén de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en palses o

territorios que tengan la consideracién de paralsos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operacicnes de naturaleza analoga gue, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

¢) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en ef

Consejo, o con persenas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas").
Esa autorizacidn del Consejo no se entendera, sin embargo, precisa en aquellas operacicnes vinculadas que

cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:
12. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a

muchos clientes;
22, Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actie como suministrador del

bien o servicio del que se frate;
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32 Que su cuantla no supere el 1% de los ingresecs anuales de |a sociedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe fas operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de
Auditoria o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcién; y que los consejeros a los
que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenien de la sala de reuniones mientras
el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda que las competencias que agul se atribuyen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y c), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comision Delegada,

con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.
Ver epigrafes: C.1 y C.§

Cumple

9. Que el Conseje tenga la dimensidn precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace

aconsejable gue su tamafio no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.
Ver epigrafe: B.1.1

Cumple

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del Consejo y que el
nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y

el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad.
Ver epigrafes: A.2, A.3, B.1.3 y B.1.14

Cumple

11. Que si existiera algun consejero externo que no pueda ser considerade dominical ni independiente, |la sociedad
expligue fal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la soctedad ¢ sus directivos, ya con sus accionistas,
Ver epigrafe: B.1.3

Cumple

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacién entre el nimero de consejeros dominicales y el de
independientes refleje la proporcion existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros
dominicales vy el resto del capital.
Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mavyor
que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:
1° En sociedades de elevada capitalizacion en las gque sean escasas o nulas las participaciones accionariales
que iengan legalmente la consideracién de significativas, pero existan accionistas, con paquetes accionariales de
elevado valar absoluto.
2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Consejo, ¥

no tengan vinculos entre si.
Ver epigrafes: B.1.3, A.2 y A.3

Explique
Tras la dimision presentada con fecha 6 de junio de 2011 por el consejero independiente D. José Marla Castarié Ortega, el
consejo esta compuesto por diez consejeros dominicales v un consejero externo. Los accionistas representados en el consejo
suponen casi el 70% def capital social, lo cual no concuerda con que los consejeros dominicales sean 10 sobre 11.
La existencia de diversos accionistas representados en el consejo sin vinculos entre ellos (Camargo Correa, S.A., Rilafe, S.L.,
Fondo de Restructuracién Ordenada Bancaria, Bahema, S.A. y José Antonio Pérez-Nievas) hace que se entienda que el criterio
de proparcionalidad queda atenuado, de acuerdo ceon las recomendaciones de buen gobierno.
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13. Que el nimero de consejeres independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.
Ver epigrafe: B.1.3

Explique
Tras la dimisién presentada el 6 de junio de 2011 por el consejero independiente D. José Maria Castafié Orega, ¢l consejo de
administracion de la Sociedad gueda compuesto por once miembras, de los cuales 10 son dominicales y solo 1 es

independiente.
Siguiendo el grieterio gue recomienda el cédige de buen gobierno, el nimero de consejeros independientes deberia ser

superior, en concreto de tres.

El consejo no ha sufrida practicamente modificaciones en los ultimos tres afios, salvo la mencionada dimisién del Sr. Castarié.
La Sociedad ha considerado que era conveniente aprovechar esta circunstancia para reducir el nimero de consejeros a 11, por
lo que no ha procedide a su sustitucion. La Sociedad considera gue la composicion de su consejo de administracion es la
adecuada para la consecucidn de los fines scciales, pero tendré en cuenta la conveniencia de que el nimero de consejeros
independientes deberia ser mayor en futuras remodelaciones del consejo.

14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accicnistas que deba
efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme ©, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, previa verificacidén por la Comision de Nombramientos. ¥ que en dicho Informe también se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a insfancia de accionistas cuya
participacién accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion

accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.
Ver epigrafes: B.1.3 y B.1 4

Cumpte

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo expligue los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacién; y que, en particular, la Comisién de Nombramientos vele para gue al
proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccidn no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de

consejeras;

b) La compafiia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que relinan el perfil

profesional buscado.
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.27 y B.2.3

Explique
En el consejo de administracion de la Sociedad no ha consejeras. Este consejo no ha sufrido practicamente variaciones en los
Ultimos afios, por lo que apenas se han producido incorporacionss. La Comision de Nembramientes y Retribuciones de la
Sociedad, gue debe informar previamenie al nombramiento de los nuevos consejeros, vela por gue en el procese de seleccion
no se obstaculice en forma alguna la seleccién de consejeras, e insta a la compaiila a que busque e incluya entre los
potenciales candidatos a mujeres que retnan el perfil profesional buscado.

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que |05 consejeros
reciban con caracter previc informacién suficiente; estimule el debate vy la participacién activa de los consejeros
durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicién y expresion de opinidn; y organice y
coordine con los presidentes de lag Comisiones relevanies la evaluacion periddica del Consejo, asi como, en su

caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de |a sociedad, se facufte a uno de los
consejeros independientes para solicitar [a convocatoria del Consejo o la inclusidén de nuevos puntos en el orden del
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dla; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por

el Consejo de su Presidente.
Ver epigrafe: B.1.21

No Aplicable

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:
a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos

requladores;
b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas

que tenga la compafiia;
c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno ¢contenidas en este Cdédigo Unificado que la

compaiiia hubiera aceptado.
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su nombramiento y

cese sean informados por la Comisién de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho

procedimiente de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.34

Cumple

19. Que el Consejo se redna con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo el
programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros puntos

del orden del dia inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.29

Cumple

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiguen en el Informe
Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.
Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple

21. Que cuando los consejeros o el Secretario manifiesten preccupaciones sebre alguna propuesta o, en el caso de
los consejeros, schre la marcha de la compafila y tales preccupaciones no queden resueltas en el Consejo, a
peticidn de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple

22. Que el Consejo en pleno evalle una vez at afio:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;
b) Partiendo del informe gue le eleve la Comisidén de Nombramientos, el desempeific de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compafiia;
¢) Elfuncionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas |le eleven.
Ver epigrafe: B.1.19

Curmple
23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que juzguen

precisa sobre asuntes de la competencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Censejo
establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo.

43 |



Ver epigrafe: B.1.42
Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho,

gue en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.
Ver epigrafe: B.1.41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacion que proporciong a l0s nuevos consejeros un
conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporative. Y que ofrezcan
también a los consejeros programas de actualizacion de conocimignfos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple

26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcidn el tiempo y esfuerzo necesarios para

desempefiarla con eficacia y, en consecuencia:
a) Que los consejeros informen a la Comisién de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales,
por si pudieran interferir con la dedicacion exigida;
b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar

parte sus consejeros.
Ver epigrafes: B.1.&, B.1,9 y B.1.17

Cumple

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccién de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General
de Accionistas, asl como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprueben por el Consejo:
a) A propuesta de la Comision de Nombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b} Previc informe de la Comisién de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

28. Que las sociedades hagan plblica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente informacién
sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biogréfico;

b} Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

¢) Indicacidn de la categoria de consejerc a la que pertenezca segun corresponda, sefialandose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista al que representen o con guien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en fa sociedad, asi coma de los posteriores, v;

e) Acciones de la compaifiia, y opciones sobre ellas, de las gue sea titular.

Cumple

29. Guue los consejeras independientes no permanezcan como tales durante un periodo continuado superior a 12

afios.
Ver epigrafe: B.1.2
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Cumple

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien representen venda
Integramente su participacién accionarial. Y que también lo hagan, en el ndmero que corresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del numero de sus consejeros

dominicales.
Ver epigrafes: A.2, A.3 y B.1.2

Cumple

31. Que el Consejo de Administracién no proponga el cese de ningdn consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurta justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comisién de Nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido log deberes inherentes a su cargo o incurrido en algunas de las
circunstancias descrilas en el epigrafe 5 del apartado |ll de definiciones de este Cddigo.
También podra proponerse el cese de consegjeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicion,
fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la
sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de

proporcionalidad sefialado en la Recomendacion 12.
Ver epfgrafes: B.1.2, B.1.5 y B.1.28

Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a Ios consejeros a informar y, en su caso, dimitir en
aguellos supuestos que puedan perjudicar al crédite y reputacién de la sociedad y, en particular, les obliguen a
informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores
vicisitudes procesales.
Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por algunc de los
delitos sefalados en el articulo 124 de |a Ley de Sociedades Anénimas, el Consejo examine el caso tan pronto
como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no que el consejero continte
en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en et Informe Anual de Gobierno

Corporativo.
Ver epigrafes: B.1.43 y B.2.44

Cumple

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicién cuando consideren que alguna propuesta de
decision sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los
independientes y demdas consejeros a guienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisiones significaiivas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera
formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por dimitir, explique las razones
en la carta a que se refiere la recomendacion siguiente.
Esta Recomendacién alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga la condicién de consejero.

Cumple

34. Que cuando, ya sea por dimisidn o por otro motiva, un consejero cese en su cargo antes del términc de su
mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de
que dicho cese se comunigue como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual de

fl
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Gobierno Corporativo.
Ver epigrafe: B.1.5

Cumple

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes

cuestiones:
a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacién en el Consejo y

sus Comisicnes y una estimacidn de la retribucién fija anual a la que den origen;

b) Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:
iy Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacién de la importancia relativa de los
conceptos retributivas variables respecto a los fijos.
ii) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracién
en acciones, opciones sobre acciones o cualguier componente variable;

iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales {bonus) o de otros

beneficios no satisfechos en efectiveo; y
iv) Una estimacidon del importe absoluto de las retribuciones variables a las gue dara origen el plan

retributivo propueste, en funcién del grado de cumplimiento de las hipétesis u objetivos que tome
como referencia.
c) Principales caracteristicas de los sistemas de previsién {por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras anélogas), con una estimacion de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccidn como
consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran;
i} Duracién;

iy Plazos de preaviso; y
iii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o

blindajes por resolucidn anticipada o terminacidn de la relacién contractual entre la sociedad y el

consejere ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.15

Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la
sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accidn,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacidn no alcanzara a la entrega de acciones, cuande se condicione a que los consejeros las

mantengan hasta su cese como censejero.
Ver epigrafes: A.3 y B.1.3

Cumple

37. Que la remuneracidn de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacién y
responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacichadas con los resultados de la scciedad tomen en cuenta las eventuales

salvedades que consten en el informe del auditer externo y minoren dichos resultados.
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Na Aplicable

39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para
asegurar que tales retribuciones guardan relacion con el desempefio profesional de sus beneficiarios y no derivan
simplemente de la evolucién general de los mercados o del sector de actividad de la compafiia o de ofras

circunstancias similares.
No Aplicable

40. Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dia, y
con caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeres. Y que dicho informe se
ponga a dispasicion de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad
considere conveniente.
Dicho informe se centraré especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para el afio ya
en curso, asi como, en su caso, la prevista para los afios futuros. Abordara fodas las cuestiones a que se refiere
la Recomendacion 35, salvo aquellos extremos que puedan supongr la revelacion de informacién comercial
sensible. Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas scbre la aplicada durante el gjercicio
pasado al que se refiera la Junta General. Incluird también un resumen global de cdmo se aplicé [a politica de
retribuciones en dicho ejercicio pasado.
Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones en la
elaboracion de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la

identidad de los consultores externos que lo hubieran prestado.
Ver epigrafe: B.1.16

Cumple

41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio e incluya:

a) El desglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluira, en su caso:
i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;
i} Laremuneracion adicional como presidente o miembre de alguna comision del Consejo;
iii) Cualguier remuneracién en concepto de participacién en beneficios o primas, y la razén por la
que se otorgaron;
iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacion definida; o el
aumento de derechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
prestacién definida;
v) Cuatesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en case de terminacion de sus funciones;
vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del grupo;
vii) Las retribuciones por el desempeiic de funciones de alta direccién de los consejeros ejecutivos;
viil) Cualquier ofro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera gue sea su naturaleza o
la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracién de operacién
vinculada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el
consejero.

b) El desglose individualizado de las eventuales enfregas a consejeros de acciones, opciones scbre acciones o

cualquier otro instrumento referenciado al valor de la accidn, con detalle de:
i) Numero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones para su gjercicio;
iy Numero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacion del nlimero de acciones afectas y el
precio de ejercicio;
i) Namero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con indicacién de su precio, fecha y
demas requisitos de ejercicio;
iv) Cualguier modificacién durante el afio de las condiciones de gjercicio de opciones ya concedidas.



¢) Informacién scobre la relacién, en dicho ejercicic pasado, entre la retribucidn obtenida por los consejeros
ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple

42, Que cuando exista Comisién Delegada o Ejecutiva {(en adelante, "Comisidn Delegada"), la estructura de
participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el del

Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1 y B.2.6

No Aplicable

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratades y de las decisiones adopladas por la
Comision Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la

Comisidn Delegada.
Ne Aplicable

44. Que el Consejo de Administracién constituya en su seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por la Ley del
Mercado de Valores, una Comisién, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composicién y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comisién o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conacimientos, aptitudes y
experiencia de los consejeros v los cometidos de cada Comision; delibere sobre sus propuesias e informes; y
ante ¢l hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;
b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres. Lo
anteriar se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando ast lo

acuerden de forma expresa los miembros de la Comisién.
c) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.
d) Que puedan recabar asesoramiento externc, cuando lo consideren necesario para el desempefio de sus
funciones.
e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitird copia a todos les miembros del Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1 y B.2.3

Cumple Parciaimente
Ef consejo de administracion de la Sociedad tiene constituidas dos comisiones, la de auditoria y la de nombramientos y

refribuciones.
Para designar a sus miembros el consejo tiene en cuenta la formacion, experiencia y aptitudes de los consejeros. Las

comisiones informan al consejo de las materias de su competencia y emiten los informes necesarios.

Asimismo, y siguiendo las recomendaciones de buen gobierno, estan compuestas exclusivamente por consejeros externos y se
compone de cuatro miembros la de auditoria y de tres Ia de nombramientos y retribuciones.

De sus reuniones se levarta acta, la cual es firmada por el presidente y secretario de las comisiones.

Respecto a la presidencia de las mismas, y ante la existencia de un sclo consejere independiente, que ya presidio la comisidn
de audioria hasta junio de 2010, son presididas por dos consejeros externos dominicales. El perfil profesional de las personas
que presiden las comisiones y su experigncia profesional garantizan, a juicio det consejo, el correcto desempefio del cargo de

presidente a pesar de no ser consejeros independientes.

45. Que la supervision del cumplimiento de los ¢cddigoes internos de conducta y de las reglas de gobierno corporativo
se atribuya a la Comisidn de Auditoria, a la Comisién de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a (as

de Cumplimiento o Gobierno Corporativo.
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Cumple

46. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta
sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.

Cumpie

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcion de auditoria interna que, bajo la supervisién del Comité
de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de infarmacion y control interno,

Cumple

48. Que el respensable de la funcién de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le
informe directamente de las incidencias que s$e presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un
informe de actividades.

Cumple

49. Que la politica de control y gestién de riesgos identifique al menos:
a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnologicos, financieros, legales, reputacionales...) a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de balance;
b} La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;
¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a
materializarse;
d) Los sistemas de informacidn y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafes: D

Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:

12 En relacién con los sistemas de informacién y control interno:
a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetre de consolidacién y la correcta aplicacion de los criterios
contables.
b) Revisar periddicamente los sistemas de control interno vy gestiéon de riesgos, para gue los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.
c) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccién,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacidn periddica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

2° En relacién con el auditor externo:
a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccién y sustitucion del auditor
externo, asi como las condiciones de su contratacion.
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b} Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de
su ejecucion, y verificar gue la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.

¢) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:
i) Que la sociedad comunigue como hecho relevante a Ja CNMV el cambio de auditor y lo

acompafie de una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, si hubieran existido, de su contenido.

iy Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios distintos a los de auditorfa, los limites a la concentracién del negocio
del auditor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de

los auditores;
ili) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran

motivado.
d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las

auditerias de las empresas que lo integren.
Ver epigrafes: B.1.35, B.2.2, B.2.3 y D.3

Cumpte

51. Que el Comité de Auditorfa pueda convocar a cualguier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer
que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.

Cumple

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter previc a la adopcion por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefialados en la Recomendacion 8:
a) La informacidn financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer pdblica periddicamente.
El Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que
las anuales v, a tal fin, considerar la procedencia de una revisién limitada del auditor externo.
b) La creacién o adquisicidén de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracién de paralsos fiscales, asf como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga gue, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcién de informe previo haya sido atribuida a otra Comision de

las de supervisidn y control,
Ver epigrafes: B.2.2 y B.2.3

Cumple

53. Que el Consejo de Adminisiracion procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades
en el informe de auditeria y que, en los supuestos excepcionales en gue existan, tanto el Presidente del Comité de
Auditoria come los auditores expliqguen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o

salvedades.
Ver epigrafe: B.1.38

Cumple

54. Que la mayoria de los miembros de la Comision de Nombramientos -o de Nombramientos y Retribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros independientes.
Ver epigrafe: B.2.1
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Explique
La Sociedad cuenta con un consejo de administracion compuesto por 11 miembros, 10 de ellos externos dominicales y 1

independiente.
nombramientos y retribuciones esta compuesta por tres miembros, todos eflos consejeros dominicales.

Por ese motivo, y debido a que el Gnico congjero independiente es miembro de la comision de auditoria, la comisidn de
El consejo entiendo que, a pesar de la ausencia de consejeros independientes, la formacién y experiencia profesicnal de laos

miembros de la comisién de nombramientos y retribuciones asegura el correcto funcionamiento de la misma.

las siguientes:

55. Que correspondan a la Comisién de Nombramientos, ademas de las funcicnes indicadas en las
a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia,

Recomendaciones precedentes,
las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y

v

dedicacidn precisos para gue puedan desempefiar bien su cometido.
b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesién del Presidente y del primer ejecutivo
¥, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien

planificada.
¢) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga at Consejo.
d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la Recomendaciéon 14 de este

Cadigo.
Ver epigrafe: B.2.3
Cumple
56. Que la Comisién de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos.
Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comisién de Nombramientos que tome en consideracion, por si
los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero.
Cumple
57. Que correspenda a la Comision de Retribuciones, ademds de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracién:
i) La politica de refribucion de los consejeros y altos directivos;
ii} La retribucidn individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.
i) Las condiciones basicas de los coniratos de los altos directivos.

b} Velar por la observancia de la potitica retributiva establecida por la sociedad

Ver epigrafes: B.1.14 y B.2.3
Cumple
sociedad, especialmente

58. Que la Comisién de Retribuciones consulte al Presidente y al primer gjecutive de la
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES
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Si considera que existe alglin principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado
por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacién, mencione y explique su

contenido.

Dentro de este apartado podré incluirse cualquier otra informacién, aclaracién o matiz, relacionados con los

anteriores apartados del informe, en [a medida en que sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, indique si la sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia de gobierno
corporativo y, en su caso, incluya aquella informacion que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en

el presente informe.

Defini¢ion vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacion con la sociedad, sus accionistas
significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante, habria determinado que el
consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definicién recogida en el apartado 5 def

Codigo Unificado de buen gobiernc:
NO

Fecha y firma:
Este informe anual de gobierno corporativo ha side aprobado por el Consejo de Administracién de la sociedad, en su

sesion de fecha

28/02/2012
Indique si ha habide Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacidn con la aprobacidn del

presente Informe.
NO
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ANEXO AL INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE GRUPO TAVEX, S.A.
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2011

La Ley 2/2011 de Economia Sostenible ha modificado el régimen juridico existente,
incorporando nuevas obligaciones de informacién a las sociedades anénimas cotizadas. E
particular, esta Ley modificcé la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
introduciendo un nuevo capitulo VI que lleva por titulo “Del informe anual de gobierno
corporativo”. Dicho capitulo contiene un nuevo articulo 61 bis que regula en contenido del
informe anual de gobierno corporativo, Dicho articulo 61 bis deroga y refunde el contenido de
los articulos 116 sobre el informe anual de gobierno corporativo y 116 bis del citado cuerpo
legal, que establecla la obligacion de incluir informacién adicional en el informe de gestion.
Ademas, requiere que el informe anual de gobierno corporativo incluya una descripcién de las
principales caracteristicas de los sistemas internos de control y gestidn de riesgos, en relacién
con el proceso de emision de la informacién financiera.

Para la elaboracion del informe anual de gobierno corporative correspondiente al ejercicio 2011
se ha utilizado el contenido y estructura del modelo establecido en la Circular nimero 4/2007,
de 27 de diciembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores ain vigente, pero la
incorporacién de los contenidos de la Ley de Economla Sostenible socbre gobierno corporativo,
no recogidos especificamente en ninguno de los apartados del medelo y formularios en vigor,
hace necesario la elaboracién del presente Anexo.

Indicado lo anterior, a continuacién se desarrollan cada uno de los epigrafes detallados en el
nuevo arliculo 61 bis de la Ley del Mercado de Valores:

1.- Valores que no se negocian en un mercado requlado comunitario, con indicacién en
su caso, de las distintas clases de acciones vy, para cada clase de acciones, los derechos
y obligaciones que confiera:

No existen valores emitidos que se negecien en un mercado distinto del comunitario.

2.- Restricciones a la transmisibilidad de acciones y al derecho de voto

a) Restricciones a la transmisibilidad de valores

No existe ninguna restriccién a la transmisibilidad de las acciones, salvo la regulacion aplicable
a la sociedad por su condicién de cotizada en el mercado continuo.

Como entidad cotizada, la adquisicién de determinadas participaciones significativas esta
sujeta a comunicacién al emisor y a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, conforme a
lo dispuesto en el articulo 53 de la |.ey 24/1988 del Mercado de Valores, en el Real Decreto
1362/2007, de 19 de octubre y en la Circular 2/2007 de 19 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, que prevén como primer umbral de notificacién el 3% del
capital social o de los derechos de voto (o el 1% cuando el obligado a notificar tenga su
residencia en un paraisa fiscal ¢ en un pals o territorio de nula fributacién o con el que no
exista efectivo intercambio de informacién tributaria conforme a la legislacién vigente).

Por Jdltimo, también debido a su condiciébn de sociedad cotizada, la adquisicién de un
porcentaje igual o superior al 30% del capital o de los derechos de voto de la Sociedad
determina la obligacién de formular una Oferta Pablica de Adquisicién de Valores de acuerdo
con lo establecido en el articulo 60 de la Ley del Mercado de Valores.

b) Restricciones al derecho de voto

Las restricciones al ejercicio del derecho de voto son las comunes a cualquier sociedad
anénima, no existiendo en los estatutos sociales restricciones especificas al respecto.



3.- Normas aplicables a la modificacion de los estatutos de la sociedad

Las normas existentes son basicamente iguales a las establecidas en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital.

De acuerdo al articulo 10 de los vigentes estatutos sociales, para que la Junta pueda acordar
validamente la emisidn de obligaciones, el aumento o disminucion de capital, 1a transformacion,
fusién, escisitn o disolucidon de la Sociedad, y en general, cualquier modificacion de los
Estatutos Sociales, sera necesaria en primera convocatoria la concurrencia de accionistas
presentes o representados que posean al menos el 50% de! capital suscrito con derecho a
voto.

En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del 25% de dicho capital. Cuando
concurran accionistas que representen menos de! 50% del capital suscrito con derecho a voto,
los acuerdos a que se refiere el apartado anterior sélo podran adoptarse validamente con el
volo favorable de los 2/3 del capital presente o representado en la Junta.

4.- Acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad, a raiz de una
oferta de adquisicidn, y sus efectos

No existen acuerdos significativos celebrados por la Sociedad que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la Sociedad a ralz de una oferta
pihlica de adquisicion.

5.- Acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracién y direccién o empleados
que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan_o sean despedidos de forma
improcedente o si la relacidn [aboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de

adguisicién

La Sociedad no tiene ningln acuerdo con sus administradores acerca de compensacion de
ningun tipe cuando estos dimitan o0 sean cesados. Los consejeros son retfribuidos con dietas
por asistencia a las reuniones, sin que exista ofro tipo de compensacion.

Respecto a sus altos directivos, la Sociedad no tiene contratos que contemplen clausulas de
blindaje especiales y distintas de la normativa aplicable en cada caso.

6.- Descripcién de las principales caracteristicas de los sistemas internos de control y
gestion de riesqos en relacién con el proceso de emisiéon de la informacién financiera

{SCIIF)

1. Entorno de control de la entidad

El Reglamento de la Comisién de Auditoria de Tavex establece en su articulo 4 las funciones
de esa Comision. Entre ellas se encuentra la de “Supervisar el proceso de elaboracién y la
integridad de la informacion financiera relativa a la Sociedad y su Grupo, vigilando el
cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplicacion de los criterios contables” y
también la de “Revisar peritdicamente los sistemas de control inferno y gestion de riesgos, con
el fin de que flos principales riesgos se identifiquen, gestiones y den a conocer
adecuadamente”,

Para asegurar el funcionamiento del sistema de control interno es necesario contar con una
estructura responsable del mismo a lo largo de toda la organizacion, que existan mecanismos
encargados del disefio y la revisién de la estructura organizativa, que defina claramente las
lineas de responsabilidad y autcridad y una adecuada distribucion de funciones. En el caso de
Grupo Tavex, el disefic de los sistemas de control sobre la informacion financiera esta bajo la
supervision de la Direccién General, y la efectiva implantacion de los sistemas de control sobre



informacién financiera es responsabilidad de la Direccién Financiera Corporativa y los
gjecutivos de cada una de las sociedades gque forman el Grupo.

La Comisién de Auditoria, en sus reuniones trimestrales, trata, entre otros temas, las posibles
debilidades de los sistemas de control, asi como la fiabilidad y exactitud de los estados
financieros, tras recibir la informacién necesaria de los departamentos responsables. En esta
funcién la Comision recibe el apoye tanto del Auditor externo del Grupo como del departamento
de Auditoria Interna.

La Direccion General revisa y autoriza la estructura organizativa del Grupo y aprueba las lineas
de responsabilidad y autoridad en funcién de la estructura crganizativa definida. La distribucion
de tareas y funciones se realiza por el responsable de cada area, en coordinacion con el
Departamento de Recursos Humanos.

La Direccion Financiera Corporativa establece los procesos y también las politicas y nermas
contables aplicables al Grupo, que se encuentran recogidas en el Manual de Politica Contable,
y es asimismo responsable de la coordinacién entre los distintos departamentos y sociedades
involucrados en la preparacidn de la informacién financiera.

La informacién financiera se envia mensualmente a los responsables de los diferentes
departamentos del Grupo, a través de la presentacion al Comité de Direccidn que envia la
Direccién Financiera. Asimismo, los miembros del Consejo de Administracién reciben
informacién financiera mensual.

El Codigo de Conducta de Grupo Tavex afecta a todos los consejeros, directivos y empleados
del Grupo. Estas personas reciben el Codigo a su entrada en la organizacién y, ademas, se
encuentra a su disposicion de forma permanente en la web corporativa,

El Codigo identifica los valores que deben inspirar el comportamiento dentro del Grupo y en las
relaciones con terceros: clientes, accionistas, empleados y proveedores, asi como el entorno
social en el que desarrolla su actividad, haciendo referencia a la sostenibilidad y medio
ambiente, la salud y seguridad de los trabajadores y el estricto cumplimiento de las leyes y
otras normas.

Asi, el Cédigo identifica cuales son los principios éticos de actuacidn con referencia a las
actividades de ventas y marketing, relaciones con terceros, compras, transparencia de la
informacién financiera, conflicto de intereses, deber de confidencialidad de informacién técnica,
comercial o financiera, utiizacién indebida de recursos, regalos y atenciones sociales, conducta
personal fuera del trabajo y actividades politicas.

Para garantizar |la aplicacién del Cobdigo, asi como la supervision y el control de su
cumplimiento, se constituyé el Comité de Etica, presidido por el Auditor Interno Corporativo.
Este Comité tiene como funcién esencial velar por el cumplimiento del Cédigo de Conducta.

Ante cualquier situacién de incumplimiento, tanto de normas internas (el Cédigo de Conducta o
cualguier otra norma publicada peor el Grupo) o externas ¢ de conductas entendidas como no
gticas, los empleados que la detecten deberan ponerse en contacto con e} Comité de Etica, de
acuerdo con el procedimiento recogido en el Cédigo de Conducta. No se admiten denuncias,
reclamaciones ¢ consultas anénimas, ya que los miembros del Comité tienen la obligacion de
preservar la confidencialidad de los denunciantes.

En aquellas unidades involucradas en la preparacion y revisién de la informacién financiera, asf
como en la evaluacion del sistema de control interno, se llevan a cabo programas de formacion
y actualizacién periddica sobre normas contables.

2. Evaluacion de riesgos de la informacion financiera
El Grupo Tavex ha establecido una politica para identificar, evaluar y gestionar los riesgos. De

acuerdo con dicha politica, se considera que los riesgos relevantes son aquellos que pueden
afectar negativamente a la rentabilidad econémica, a la solvencia financiera, a la reputacion
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corporativa y a la integridad de sus empleados. El Grupo cuenta con un modelo y un mapa de
riesgos del mismo.

El sistema de identificacién de riesgos sobre la informacién financiera en el Grupo Tavex sigue
un proceso “top down”: partiendo del balance consolidado del Grupo por unidad de negocio, se
determina qué areas y transacciones son realmente significativas por impacto econdmico,
materialidad o cualitativo y que llevan asociado un riesgo de confrol.

Scbre esas transacciones se identifican los controles asociados a las mismas, validandose si
los controles funcionan adecuadamente y son suficientes para proporcionar una seguridad
razonable acerca de |a transaccion en términos de:

+ Existencia: Todos los activos (derechos) y pasivos (obligaciones) registrados en el balance
del Grupo existen y las transacciones contabilizadas han tenido lugar en el periodo de
referencia.

Integridad: No hay operaciones o saldos que deberfan estar registrados y no lo estan.
Valoracion: El importe por el que han sido registrados los activos y los pasivos, ast como
ios ingresos y gastos han sido determinados de acuerdc a principios generalmente
aceptados.

« Presentacion: No hay clasificaciones erréneas en [as distintas lineas de los estados
financieros.

» Desglose v comparabilidad: La informacion es suficiente, adecuada, esta correctamente
descrita y clasificada, y se ha preparado de forma que asegure su coherencia entre
unidades de negocio y periodos.

Anualmente la Direccién Financiera Corporativa revisa la identificacion de riesgos del gjercicio
anterior, identificando posibles nuevas situaciones,

También de forma anual, la Direccion Financiera Corporativa, en colaboracion con la Asesoria
Juridica, revisa el perimetro de consolidacion.

El sistema de identificacion de riesgos de control interno de informacién financiera es dinamico,
ya que evoluciona en el tiempo de forma continua refiejando en cada momento la realidad del
negocio del Grupo, los riesgos que afectan a éste y los controles que los mitigan. El proceso
queda documentado de forma anual y es supervisado por el Auditor Interno Corporativo.

3. Actividades de control

El Consejo de Administracion delega en la Comision de Auditorfa las funciones de “Supervisar
el proceso de efaboracion y la integridad de la informacién financiera relativa a la Sociedad y su
Grupo, vigifando el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplicacién de los
criterios contables” y también la de “Revisar periédicamente los sistemas de control interno y
gestion de riesgos”.

El Sistema de Control Interno de la Informacién Financiera en Grupo Tavex se cenfra en
asegurar el adecuado registro, valoracién, presentacion y desglose de las fransacciones gue
tengan importancia relativa y por lo tanto puedan afectar a la informacién financiera.

El Grupo ha identificado 27 riesgos clave en la preparacién de la informacion financiera,
encuadrados en distintos procescs. Para ellos se han identificado los controles clave que
mitigan el riesgo, concluyendo asimismo sobre el tipo de evidencia a mantener en relacion con
ese control, las personas responsables de su realizacion y supervision y 1a periodicidad minima
con la que debe realizarse la documentacion de dichos controles.

El Auditor Interno Corporativo es el responsable de la verificacion de la existencia de dichos
controles, estando dicho cometido incluido en su plan de trabajo anual.

Aparte de esos controles a nivel proceso y actividad, se realizan controles de segundo nivel,
con objetc de detectar otros errores que pudieran afectar a la informacién financiera. Entre
ellos destacan los cuadres entre inventarios y bases de datos contables, razonabilidad de la



evoiucion de saldos, ingresos y costes en relacidn a la evolucion del coste de materias primas y
tipos de interés, desviaciones de presupuestes, analisis de partidas relacichadas con
resultados no operativos, etc.

Adicionalmente, en todos los cierres frimestrales los resultados son analizados por el Comité
de Auditoria, que cuenta, para el desarrollo de estas funciones, con el analisis def Auditor
Interno Corporativo.

Ademas, existen politicas de control interno que contemplan controles y procedimientas sobre
la operatividad de fos sistemas de informacion y la seguridad de acceso, segregacion funcional,
desarrollo o maodificacion de aplicaciones informaticas.

Es politica general del Grupo no subcontratar ninguna actividad que se considere relevante por
su impacto en la informacién financiera, y en ningun caso se encuentran externalizados fos
procesos de valoracién, juicios o calculos a realizar para la elaboracion y publicacién de los
estados financieros.

4. Informacién y comunicacién

El Area de Consolidacion y Contabilidad asume la responsabilidad de definir y resolver las
dudas derivadas de la interpretacién de las politicas contables, dando cobertura a los
departamentos contables de todas las compafifas del Grupo. Este Area depende de la
Direccién Financiera Corporativa. Ademas se dispone de un Manual de Politicas Contables,
cuya actualizacién es asimismo responsabilidad de esa drea, que también envia alertas a los
responsables de los departamentos contables de las distintas compafifas cuando se producen
novedades en las normas contables que les son de aplicacién.

En cuanto a la aplicacién de las pollticas contables, ésta se establece a partir del marco
normativoe que resulta de aplicacion al Grupo, y que es el establecido en el Codigo de
Comercio, restante legislacion mercantil y en las Normas Internacionales de Informacién
Financiera adoptadas por la Unién Europea.

Existen medidas de control implantadas tendentes a garantizar que los datos de respaldo de la
informacién financiera sean recogidos de forma completa, precisa y oportuna, siendo
comunicados en tiempo y forma. Existe un sistema de reporte de informacién financiera con
formato Unico vy homogénec aplicable a y utilizado por fa practica totalidad de las sociedades
del perimetro de consolidacion. Actualmente estamos trabajando para completar la integracion
de las sociedades que estéan fuera de este sistema, y esperamos que esté completada antes de
fin de este afio.

Adicionafmente, disponemos de medidas y procedimientos de control que garantizan que la
informacién trasladada a fos mercados incluya un desglose suficiente y se dispone de los
mecanismos para una transmisién adecuada gue permita su posterior comprension por parte
de los inversores y usuarios de la informacion financiera.

5. Supervision del funcionamiento del sistema

Ei Grupo cuenta con un Auditor Interno Corporativo, que apoya a la Comision de Auditoria en la
supervision del sistema de control interno de la informacion financiera. Una funcién eficaz de
Auditoria Interna constituye una herramienta fundamental para que la Comisién de Auditoria
pueda ejercer su papel de supervision y evaluacidon del sistema de confrol interno de la
organizacion y cumplir asi con sus objetivos. En el desarrollo de su plan de trabajo, que es
previamente presentado a la Comisién de Auditoria, el Auditor Interno Corporativo remite a
dicha Comisién informes periddicos que contienen valoraciones sobre el SCIHF y resumen los
hallazgos mas relevantes.

Auditorla Interna depende funcionalmente de la Comisiéon de Auditorfa, con dependencia
jerarquica directa del Presidente del Consejo de Administracion.



La Comision de Auditorfa vela por la independencia y eficacia de la funcion de Auditoria
interna; propone la seleccién, nombramiento y cese del responsable de Auditoria Interna.

El &mbito de actuacion de Auditoria Interna Corporativa se extiende a todas las sociedades de!
Grupo.

El Auditor Interno valora e informa sobre:

+ |la medida en gue los controles internos salvaguardan los activos del Grupo,

* l|a medida en que los activos son usados eficiente y econémicamente,

s l|a fiabilidad e integridad de los procesos de informacion financiera y de los estados
financieros,
el grado de cumplimiento con la normativa externa e interna,
el funcionamiento del proceso de gestién de riesgo del negocio y de su suficiencia para
la identificacion de los principales riesgos, asi como propuestas sobre su gestién y
medidas para mitigar el impacto de los riesgos identificados en el caso de que lleguen
a materializarse.

Auditorfa Interna realiza, ademds, las investigaciones, encargos y ftrabaios especiales
solicitados por los 6rganos de gobierno del Grupo, y promueve la difusion y el conocimiento del
Cédigo de Conducta, recibiendo las sugerencias, denuncias ¢ comentarios a través de los
canales habilitados para los trahajadores del Grupo.

El trabajo incluye asimismo la revision periédica de las mejores practicas, investigaciones
especiales, valoraciones de los requerimientos regulatorios y la recomendacién de medidas
para prevenir, detectar e investigar posibles situaciones de fraude.

Asimismo, el auditor externo, dentro de sus procedimientos de auditoria realizados para validar
las cuentas consoclidadas del Grupo a 31 de diciembre de cada afio, efectlia una revision del
sistema de control interno, emitiendo un informe de recomendaciones gue es presentado a la
Comision de Auditoria.

A la fecha de emisién de este informe no se ha reportado ninguna debilidad significativa o
material a la Comisién de Auditoria, Consejo de Administracion o Comité de Direccidn por el
Auditor Interno.

La comunicacion con el auditor externo es muy frecuente y fluida en el Grupe. Tanto al
comienzo, a lo largo y al finalizar el trabajo de revision de las cuentas del Grupo por parte de
los auditores externos, se mantienen reunicnes de planificacion, seguimiento y coordinacién a
las que asisten los auditores externos y los responsables de las areas de contabilidad,
administracion y otras dreas afectadas. Asimismo, al cierre del trabajo se informa a la Comisién
de Auditoria de los resultados y conclusiones del mismo. Se dispene de planes de accién con
el objetivo de corregir o mitigar las debilidades observadas, que incorporan las respuestas
elaboradas por la Direccién a las recomendaciones planteadas por los auditores externos.

Como parte de las actividades de supervision del control interne que realiza [a Comisién de
Auditoria, se encuentran las siguientes:

* Aprueba el plan anual de Auditoria Interna, presentado por el auditor interno y realiza
seqguimiento del mismo.

s Supervisa la suficiencia, adecuacion, y eficacia en su funcionamiento de los sistemas
de control interno establecidos, que aseguran la fiabilidad, de la informacion financiera
incluida en los informes anuales y trimestrales que se publican.

¢ Analiza, con caracter previo a su presentacion al Consejo, y con la profundidad
necesaria para contrastar la correccién, fiabilidad, suficiencia y claridad, las cuentas
anuales tanto de la Scciedad como de su Grupo consolidado, para los informes
anuales y frimestrales, accediendo a toda la informacién necesaria que se juzgue
conveniente para alcanzar su objetivo y contando con el apoyo necesaria de la
Direccion del Grupo y del auditor de cuentas de la Sociedad vy el Grupo. t



¢« Se asegura de que los codigos éticos y de conducta internos y ante tos mercados de

valores, aplicables al personal del Grupo, cumplen las exigencias normativas y son
adecuados para el Grupo.

Selecciona a la firma de auditoria externa de la Sociedad y del Grupo consolidable,
velando por su independencia y porque su programa se lleve a cabo.

6. Informe del auditor externo

La informacion del SCIIF remitida a los mercados no ha sido sometida a revisidn por &l auditor
externo por no ser legalmente obligatorio.




DILIGENCIA DE LAS CUENTAS INDIVIDUALES Y DE RESPONSABILIDAD DE
ADMINISTRADORES

Diligencia que se levanta para hacer constar que:

1.-

L.os miembros del Consejo de Administracién de Grupo Tavex, S.A. han examinado el
contenido integro de las cuentas anuales individuales de Grupo Tavex, S.A. correspondientes al
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011, que comprenden el balance de sitvacion en una
hoja de papel escrito por una cara, la cuenta de pérdidas y ganancias en una hoja de papel
escrito por una cara, el estado de cambios en el patrimonio neto en una hoja de papel escrito por
una cara, el estado de flujos de efectivo en una hoja escrita por una cara y la memoria extendida
en ' hojas de papel escritas por una cara, asi como el informe de gestién extendido en

34 hojas escritas por una cara, todos ¢llos visados por el Presidente y el Secretario de la
sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracién de Grupo Tavex, S.A. declaran que, hasta donde
alcanza su conocimiento, las cuentas anuales individuales correspondientes al ejercicio cerrado
a 31 de diciembre de 2011, formuladas en su reunién de 28 de febrero de 2012, elaboradas con
arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera, de los resultados, de las operaciones, de los cambios en el patrimonio neto
y de los flujos de efectivo de Grupo Tavex, S.A. y que el informe de gestion individual incluye
un analisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales y de la posicion de Grupo Tavex,
S.A., asf como una descripcidn de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrenta.

Madrid, a 28 de febrero de 2012

D. Luiz Robert Ortiz Nascimento D. Githerme Affonso Ferreira
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Iberfomento, S.A. D. Marci?/ Garcia de Souva
D. José Antonio Pérez-Nievas Heredero

I

D. Albfecht Curt Reuter Domenech D. Herbeﬁ Schmid



DILIGENCIA DE LAS CUENTAS INDIVIDUALES Y DE RESPONSABILIDAD DE
ADMINISTRADORES

Diligencia que se levanta para hacer constar que:

1.- Los miembros del Consejo de Administracién de Grupo Tavex, S.A. han examinado el
contenido integro de tas cuentas anuales individuales de Grupo Tavex, S.A. correspondientes al
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011, que comprenden el balance de situacidn en una
hoja de papel escrito por una cara, la cuenta de pérdidas y ganancias en una hoja de papel
escrito pot una cara, ef estado de cambios en el patrimonio neto en una hoja de papel escrito por
una cara, el estado de flujos de efectivo en una hoja escrita por una cara y la memoria extendida
en 5O hojas de papel escritas por una cara, asi como el informe de gestién extendido en
A% hojas escritas por una cara, todos ellos visados por el Presidente y el Secretario de la
sociedad.

2.-  Los miembros del Consejo de Administracién de Grupo Tavex, S.A. declaran que, hasta donde
alcanza su conocimiento, las cuentas anuales individuales correspondientes al ejercicio cerrado
a 31 de diciembre de 2011, formuladas en su reunién de 28 de febrero de 2012, elaboradas con
arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados, de las operaciones, de los cambios en el patrimonio neto
y de los flujos de efectivo de Grupo Tavex, S.A. y que el informe de gestion individual incluye
un analisis fiel de la evolacion y los resultados empresariales y de la posicidn de Grupo Tavex,
S.A., asi como una descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrenta.

Madrid, a 28 de febrero de 2012

D. Enr iqlﬁ Garran Marzana D. Javier Vega de Seoane Azpilicueta
Frinver Inmobiliaria, S.L. D. Angel Lépez-Corona Dévila

D, Félix de Ruezu Labat

, fo N .
D. Franéisco Morales Cespede



DILIGENCIA que extiende el secretario del consejo de administracién de Grupo
Tavex, S.A. (la “Sociedad™) para hacer constar que: (i) las cuentas anuales indrviduales
de la Sociedad correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011, asi
como el correspondiente informe de gestion, fueron formulados por el consejo de
administracion de la Sociedad de fecha 28 de febrero de 2012; y (ii) que las
correspondientes declaraciones de responsabilidad sobre su contenido han sido firmadas
por todos los consejeros de la Sociedad excepto por D. Guilherme Affonso Ferreiray D.
Félix de Riezu Labat, quienes no pudieron hacerlo por encontrarse ausentes, si bien
votaron & favor de la formulacion de las cuentas y el informe de gestion.

Madrid, 28 de febrero de 2012

Fdo.: Manuel Diaz de Marcos
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independiente
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Grupo Tavex, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Grupo Tavex, S.A. (la Sociedad dominante) y Sociedades
Dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situacién financiera conselidade al 31 de diciembre de
2011, el estado de resultados consolidado, el estado del resultado global consolidado, el estado de cambios en
el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo conselidado y la memoria consolidada
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Como se indica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, los Administradores son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unidn Europea, y demds
disposiciones del marco normative de informacién financiera aplicable al Grupo. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunte, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia,
que requiere el examen, mediante [a realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales consolidadas v Ja evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco nermativo de informacién financiera
que resulta de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidade y de la situacién financiera consolidada de
Grupo Tavex, S.A. y Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados
consolidados de sus operaciones y de los 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, ¥ demds disposiciones del marco normativo de informacién financiera que
resultan de aplicacion.

Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencion respecto de lo sefialado en la Nota | de la
memoria consolidada adjunta, en la que se indica que el Grupe ha llevado a cabo en los dltimos ejercicios un
proceso de reestructuracion cuyos costes de implementacion, unidos a la situacién econdmica general, han
contribuido a la generacién de pérdidas. Si bien esta situacién ha venide dificultando el desarrollo de la
actividad del Grupo, del plan de negocio aprobado por los Administradores de la Sociedad dominante, que
incluye mejoras en los niveles de rentabilidad derivadas de la conclusion del proceso de reestructuracién
mencionado, se desprende que el Grupo tiene capacidad de generacion de resultados positivos en los proximos
ejercicios, que permitirdn, entre otros, el cumplimiento del plan de recuperacién de los activos por impuestos
diferidos detallados en la Nota 17 de [a memoria consolidada adjunta y la obtencidn de los recursos financieros
necesarios para el adecuado desarrollo de sus operacjones.

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores de Grupo Tavex, S.A. consideran oportunas sobre la situacidn del Grupo, la evolucidn 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 la
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2001, Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo pdrrafo y no incluye
la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Grupo Tavex, S.A. y
Sociedades Dependientes.

DELOITTE, S.L.

Juan Corbera

I R.O.A.C. N° 80692

28 de febrero de 2012

Deloitte 5.1 inscnta en el Registro Mercantit de Madnd, tomo 13 650, seccién 8%, folio 188, hoja M-54-014, inscripcién 962, C.LE’ B-79104469.
Demiciho seciat: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1. Torre Picasso, 28020, Madrid.
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GRUPO TAVEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Miles de Euros)

ACTIVO NOTAS 311212011 | 31/12/2010
ACTIVO NO CORRIENTE:
Propiedad, planta y equipo 6 273.095 289.369
Fondo de comercio 4 4.443 4.443
Otros activos intangibles 5 16.703 14.108
Inversiones en asociadas 7 7.626 6.979
Activos financieros no corrientes 7 560 1.161
Activos por impuestos diferidos 17 80.593 85.131
Derivados financieros 16 757 -
Otros activos no corrientes 1.519 1.792
Total activo no corriente 384.296 402,983
ACTIVO CORRIENTE:
Existencias 8 113.133 82.057
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 9 88.986 120.716
Otros activos financieros corrientes 7 300 3.000
Activos por impuestos corrientes 17 26.378 21.305
Otros activos corrientes 10 8.806 8.743
Derivados financieros 16 1.706 4.335
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 11 55619 95.280
Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta
y de actividades interrumpidas 6 6.870 546
Total activo corriente 301.798 345.981
TOTAL ACTIVO 686.094 748.964
PATRIMONIO NETO:
Capital 12 106.734 106.734
Prima de emisién 12 170.214 170.214
Agcciones propias 12 (1.405) (1.401)
Ganancias acumuladas 12 (64.789) (52.271)
Ajustes por cambios de valor en operaciones de cobertura 3-jy 15 (10.447) (1.241)
Diferencias de conversion 12 ~ (37.038) (36.749)
Patrimonio atribuido a tenedores de instrumentos de
patrimonio neto de fa dominante 163.268 186.286
Intereses minoritarios 13 4 4
Patrimonio neto 163.272 185.290
PASIVO NO CORRIENTE:
Emision de obligaciones y otros valores negociables 15 - 2.870
Deudas con entidades de crédifo 15 156.632 181.166
Pasivos por impuestos diferidos 17 20.880 23.851
Provisiones 19 7.354 9.631
Otros pasives financieros 16 307 726
Otros pasivos no corrientes 14 4.864 3.931
Total pasivo no corriente 190.035 222175
PASIVO CORRIENTE:
Emisién de obligaciones y otros valeres negociables 15 2.886 4.210
Deudas con entidades de crédito 15 200.289 176.814
Ofros pasivos financieros 16 21272 31.125
Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar 18 77.641 72.445
Pasivos por impuestos corrientes 17 5726 6.707
Otros pasivos corrientes 18 24.973 50.198
Total pasivo corriente 332.786 341.499
TOTAL PASIVQ Y PATRIMONIO NETO 686.094 748.964

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta y el Anexo | forman parte integrante,
del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2011.
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GRUPO TAVEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL

EJERCICIO ANUAL TERMINADQ EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(Miles de Euros)

A} RESULTADO GLOBAL DEL EJERCICIO

NOTAS 2011 2010

Operaciones continuadas:
Importe neto de la cifra de negocios 21 474.466 446.338
Otros ingresos 3.529 3.436
Variacion de existencias de productos terminados o en curso 31.844 (3.218)
Aprovisionamientos 21 (232.260) (183.337)
Gastos de personal 21 {104.830) (100.365)
Dotacion a la amortizacién 5y6 {25.003) (24.530)
Otros gastos 21 (110.351) (122.726)
Resultado de explotacion recurrente 37.395 15.598
Deterioro y resultade por enajenaciones de inmovilizado 21 (5.088) {10.569)
Otros resultados 21 (2.726} 1.034
Resultado de explotacién 29.581 6.063
Ingresos financieros 21 3.37 7.405
Gastos financieros 21 {35.606) (34.811)
Diferencias de cambio (neto) 21 393 7.817
Participacién en el resultado del ejercicio de las asociadas que

sé& contabilicen segin el método de la participacion 7 {959} _(B76)
Resultado antes de impuestos de actividades continuadas (3.220) ~{14.402)
Gastos por impuesto sobre las ganancias 20 {6.388) (4.501)
Resultado del ejercicio de actividades continuadas (9.608) ~ {18.903)
Operaciones discontinuadas:
Resultado después de impuestos de las actividades discontinuadas (neto) 21 (2.909) (853)
Resultado del ejercicio 12 (12.518 {19.756)
Atribuibfe a:
Accionistas de la Sociedad deminante (12.518) (19.758)
Intereses minoritarios
Resultado por accién (en euros):
De operaciones continuadas (basico y diluido} 25 (0,084) (0,164)
De operaciones discontinuadas {basico y diluido) 25 (0,025} {0,007}
EBITDA RECURRENTE 62.398 40.124

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta y &l Anexo | forman parte integrante

del estado de resultado global consciidado del gjercicio 2011,



GRUPO TAVEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADQOS DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL

EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
{(Miles de Euros)

B) RESULTADO GLOBAL TOTAL DEL EJERCICIO

NOTAS 2011 2010
Resultado del ejercicio {12.518) {19.756)
Otro resultado global:
Diferencias de conversién (289) 9.063
Ajustes por aperaciones de cobertura
Cobertura natural 15 {8.206) 109
Otras coberturas de flujos 16 810
Otros - (962)
Oftro resultado global del ejercicio {9.495) 9.019
Resultado global total del ejercicio (22.013) (10.737)
Afribuible a:
Accionistas de la Sociedad dominante (22.013) (10.737)
Intereses minoritarios - -
Resultado global total por accion (en euros):
Bésico y diluide 25 (0,192) {0,093}
Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta y el Anexo | forman parte infegrante
del estade de resultado global consclidado del ejercicio 2011.
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GRUPO TAVEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Miles de Euros)

Notas 311272011 | 31/12/2010
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado antes de impuestos y de minoritarios (3.220) {14.402)
Ajustes al resultado:
Amortizacion de propiedad, planta y equipo (+) 20.864 20.421
Amortizacién de ofros activos intangibles {(+) 4139 4.109
Resultado nete por enajenacion de activos no corrientes (+/-) 21 105 -
Resultados de participaciones consolidadas por método de la participacién (+) 7 959 876
Provisiones de inmovilizado (+) 21 4,984 12.689
Otras partidas no monetarias {+) (297) (12.102)
Cobros/Pagos por impuestos corrientes {12.333) (4.776)
Resultados del gjercicio procedentes de operaciones interrumpidas 21 (2.909) (853)
Resultado ajustado 12.290 5.963
Aumento/Disminucidn en el activo y pasivo circulante
Aumento de existencias (25.415) (9.282)
Aumento/(Disminucién) de cuentas por cobrar 22.594 (28.945)
Aumento de otros activos corrientes (363) 1.800
Aumento de cuentas por pagar 7.983 3.603
Aumento/(Disminucién) de otros pasivos corrientes (20.655) 15.370
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacién (1) (3.565) (11.491)
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones (-}
Propiedad, planta y equipo (26.773) (15.866)
Otros acfivos intangibles (3.759) (6.840)
Otros activos financieros - (18)
Otfros activos - 240
(30.532) (22.481)
Desinversiones (+):
Entidades del Grupe, negocios conjuntos y asociadas
Propiedad, planta y equipo e inmaterial 2.094 2797
Otros activos intangibles 14 -
Ctros activos financieros 801 -
Otros activos 814 -
3.523 2.797
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversion (2) {27.009) {19.684)
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Obtencién/ Bevolucién neta de nueva financiacién con entidades de crédito (+)/(-) (1.059) 31.788
Obtencién neta de otra nueva financiacién (+)/-) (12.349) (1.065)
Emisidn de capital/Adquisicién acciones propias (+)(-) {4) (47)
Diferencias de conversién 4.325 (11.108)
{8.087) 19.571
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacion (3) (9.087) 19.571
4. AUMENTOQ NETO DEL EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS
EQUIVALENTES (1+2+3) (39.661) (11.604)
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al comienzo del ejercicio 95.280 106.884
Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes al final del ejercicio 55.619 95,280

Las Notas 1 a 28 descritas en fa Memoria adjunta y el Anexo | forman parte integrante del estado de flujos, de efectivo
efective consolidado del ejercicio anggj_ﬁnalizadael]aj de diciembre de 2011.
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Grupo Tavex, S.A. y Sociedades Dependientes
Memoria consolidada del

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2011

Actividad del Grupo Tavex

Grupo Tavex, S.A. es la Sociedad dominante del Grupo Tavex, compueste por varias sociedades que tienen
como actividad principal la fabricacion de hilados vy tejidos, el tinte y el acabado de tejido de algodon. En
concreto, el Grupo produce y comercializa tejido Denim para la produccion de ropa tejana, mayoritariamente
pantalones “jeans”, y tejido de algodén dirigido al mercado de ropa sportswear y al mercado de ropa de trabajo.
La comercializacién de este tipo de tejido tiene un componente técnico y de servicio muy importante, de ahi que
el Grupo integre actividades de asesoramiento técnico, disefic, preparacion de colecciones para su lanzamiento
al mercado por parte de nuestros clientes y servicio integral para marcas y cadenas de retail especializadas.

l.a Junta de Accionistas de la Sociedad dominante celebrada el 25 de junio de 2009 acordd el cambio de la
denominacion social a la actual Grupo Tavex, S.A. desde la anterior Tavex Algodonera, S.A.

El domicilio social de Grupo Tavex, S.A. se encuentra en Bergara (Guipuzcea) en la calle Gabiria. Sus oficinas
principales estan domiciliadas en la calle Génova, 17 {Madrid).

El objeto social consiste en la fabricacion de hilados, tejidos, estampados y acabados de algodén y cualquier
otra operacién o conjunte de operaciones de caracter industrial o mercantil relacionados con el ramo textil en sus
diversas manifestaciones, ya sea directamente, o en participacién; la prestacién de servicios de asesoramiento y
asistencia técnica; y la suscripcion, adquisicion o enajenacién de valores mobiliarios y de acciones y
participacicnes sociales cualquiera que sea la rama de actividad a la que pertenezca, excepto en aquellas
actividades sometidas a legislacion especial.

El Grupo tiene plantas de fabricacién en Brasil, Argentina, Marruecos y México.

Hechos significativos

Durante los Ultimos ejercicios, el sector textil se ha visto fuertemente afectado por un entorno muy competitivo y
esta situacion se vio agravada en los dltimos ejercicios como consecuencia de la crisis econémica internacional
gue ha afectado, sin duda, al consumo de los hogares en general.

Para hacer frente a los retos de competitividad que actualmente existen en nuestro entorno econémico, asi
como la situacion financiera internacional, el Grupo tomé la decision estratégica de reestructurar una parte del
proceso productive desarrollado hasta ese momento y la reorganizacién y reenfoque de su estrategia comercial,
que entre otras medidas se ha traducido en las siguientes acciones:

v Anivel productivo, ha sido reorganizada la capacidad productiva de la siguiente manera {(véase Nota 21):

. En Espafia ceso la actividad industrial en la fabrica de Alginet en 2007 y de Navarrés en 2008.
Ademas, durante ef cuarto trimestre de 2010 el Grupe anuncié el cese de la actividad industrial de la
planta de Bergara, cuyo ERE fue aprobado el 30 de diciembre de 2010, y se ha materializado durante
el mes de enero de 2011,

. De manera paralela, en los Gltimos ejercicios se ha producido un aumento de la capacidad productiva
de la planta de Marruecos, de manera que, con menores costes salariales, se sigue atendiendo al
mercado europeo y desarrollando los proyectos de inversion planteados por el Grupo.



. En Brasil se llevd a cabo en 2008 el cierre de la fabrica de Aracaju, dnica planta dedicada a la
fabricacién de Denim Basico.

. En México se cerré en 2009 su fabrica mas antigua de Puebla.
. En Chile se cerrd en los (ltimos dias de 2010 {a planta de Chiguayante.

v A nivel de mercados geograficos y con el objeto de conseguir una posicién significativa en Norteamérica, el
Grupo ha llevado a cabo las siguientes accicnes relevantes en México en los Ultimos ejercicios:

. Con fecha 21 de junic de 2007 la Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante acordd
realizar una ampliacién de capital que fue suscrita integramente por accionistas minoritarios de
Tavemex, S.A. de C.V. mediante la aportacién no dineraria de sus participaciones en dicha sociedad
que representaban el 26,48% de su capital social. Dicha aportacion no dineraria fue valorada en un
importe de 1.237 miles de euros. Tras esta operacién, el Grupo posee el 100% de Tavemex, S.A. de
C.V.

. En 2007 fueron adquiridas dos plantas productivas en México por un coste aproximado de 41 millenes
de euros.

. En 2008 la Sociedad dominante llevd a cabo una ampliacion de capital en Tavemex, S.A. de C.V. por
importe de 30 millones de euros, y en 2010 se produjo una nueva ampliacion de capital, integramente
suscrita por Tavex Brasil, $.A., por un importe de 60,3 millones de euros.

v Fueron discontinuadas las actividades de Textil-Hogar en 2006 y la actividad de Denim Bésico en Brasil en
2008. Como consecuencia, el resultado aportado por estas lineas de actividad se presenta neto de su
efecto fiscal en el epigrafe “Resultado después de impuestos de las actividades discontinuadas” del estado
de resultado global consolidado (véase Nota 21).

El Grupo considera concluido su proceso de reorganizacion industrial con las reestructuraciones operativas de
las plantas de Bergara y Chile antes indicadas.

Como consecuencia de las medidas desarrolladas, el Grupo ha incurrido en diversos costes por reestructuracion
cuyo importe en 2011 ha ascendido a 3.756 miles de euros, vinculados al cierre de las plantas de Chiguayante y
Bergara, que se encuentran incluidos en el epigrafe "Otros resultados” del estado del resultado global
consolidado del ejercicic 2011 adjunto (7.716 miles de euros en 2010) (véase Nota 21). Adicionalmente, el
Grupo ha satisfecho en el ejercicio los costes por reestructuracion correspondientes a Bergara y Chile, asi como
determinados pagos pendientes a proveedores de inmovilizado incluidos ambos conceptos en el epigrafe "Otros
pasivos corrientes” del estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2010 (véase Nota 18),
lo que ha supuesto que al 31 de diciembre de 2011, circunstancialmente, el fondo de maniobra sea negativo.

Los Administradores de la Sociedad dominante y sus asescres elaboraron en 2010 un Plan de negocio al objeto
de adaptar el negocio a las actuales circunstancias del mercado, incluyendo las mejoras en los niveles de costes
derivadas de las medidas adoptadas anteriormente indicadas, asi como la enajenacién de las plantas
productivas cerradas. Dicho Plan incluye proyecciones financieras a cinco afios que contemplan la progresiva
mejora de resuftados en los proximos ejercicios, habiéndose cumplido en el gjercicio 2011 de forma significativa
con la proyeccion establecida para el mismo. Los Administraderes de la Sociedad dominante consideran que la
recrganizacion que se ha llevado a cabo unida a la profundizacion en las lineas claves del plan estratégico
(orientacién en productos de mayor valor afadide, mejora del posicionamiento en el mercado norteamericano,
inversion en desarrollo de productos, entre otras) que han conducide a la mejora de resultados de los dos
altimos ejercicios, deben permitir el adecuado desarrollo y mantenimiento futuro de la actividad y conseguir la
necesaria rentabilidad de la misma. Asimismo, en linea con el plan financiero previsto y en base a la mejora
sustancial de los resuitados de 2011, el Grupo ha optado por la renovacion a largo plazo en 2012 de una parte
sustancial de la financiacion (véase Nota 26) con el objetivo de poder acceder a condiciones mas favorables y
plazos de vencimiento ampliados, para el adecuado desarrollo de las operacicnes del Grupo.



Estructura del Grupo

Las sociedades del Grupo y asociadas que han sido incluidas en la consolidacién mediante los métodos de
integracién global y de la participacién, asi como la informacién relacionada con las mismas al 31 de diciembre
de 2011 y 2010 se desglosan en el Anexo | a esta memoria. Salvo indicacién de lo contrario, las sociedades
participadas son auditadas por las firmas de la organizacién Deloitte en los respectivos paises.

Las presentes cuentas anuales consolidadas se han elaborado mediante la aplicaciéon del método de integracion
global para las sociedades dependientes, excepto para Tavex Maroc, S.A., Tavex Perd, S.A. y Tavex France,
S.A.R.L. (sociedades con poca o nula actividad) a las que se les ha aplicado el método de la participacion. La
aplicacién del métoedo de integracion global no tendria un efecto significative, ya que estas sociedades son
oficinas de gestion comercial sin actividad independiente.

La participacion en Tervex Textil, S.L. se ha consolidado por el métode de la participacion, ya que el nivel de
control sobre dicha sociedad no permite dirigir y contrelar las politicas financieras y de gestion de la misma.

Proceso de fusién del ejercicio

Con fecha 20 de septiembre de 2011 se formalizé en escritura pablica la fusién de Tavex Internacional, S.A.U. y
Sanpere Textil Hogar, S.L.U. {sociedades absorbidas) y Grupo Tavex, S.A. (sociedad absorbente). La escrifura
de fusién fue presentada en el Registro Mercantil de Guiplzcoa y Girona con fecha 5 de diciembre v 9 de
noviembre de 2011 respectivamente, quedando inscrita el 16 de diciembre de 2011.

De conformidad con el articulo 93 del Real Decreto Ley 4/2004, de 5 marzo, gque aprueba el Texto Refundido de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades, se ha incluido en la memoria individual de la Sociedad dominante la
totalidad de la informacién y criterios requeridos.

Procesos de fusidn de ejercicios anteriores

La Junta General de Accicnistas de la Sociedad dominante de fecha 20 de junic de 2008, acordé realizar un
aumento de capital por importe de 161.392 miles de euros, mediante la emision de 48.131.441 acciones de 0,92
euros de valor nominal y una prima de emisién de 2,43 euros por accién, para atender la fusion por absorcion de
Participaciones Tavex Brasit Espafia, S.L. {sociedad tenedora en aquel momento del 81,67% del capital dei
grupo brasilefio Santista Textil, hoy Tavex Brasil, S.A., recibido mediante aportaciéon de sus accionistas Camargo
Corréa, S.A. y Sao Paulo Alpargatas, S.A.) por Grupo Tavex, S.A., con la extincidén de la primera y traspaso en
bloque de su patrimonio a la sociedad absorbente, todo ello de conformidad con lo previsto en el Proyecto de
Fusién suscrito por los administradores de ambas scciedades en marzo de 2008. La informacién relativa a esta
fusién figura en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008.

En el ejercicio 2007 la Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante acordd realizar una ampliacion
de capital que fue suscrita integramente por accionistas minoritarios de Santista Textil mediante la aportacion no
dineraria de sus participaciones en dicha sociedad que representaban el 10,5% de su capital social. Dicha
aportacién no dineraria fue valorada en un importe de 18.465 miles de euros. Asimismo, en el ejercicio 2007, la
Sociedad adquirid una participacién adicional en el 7,97% del capital social de Tavex Brasil, S.A. por un importe
de 14.093 miles de euros, Tras estas operaciones, ta Sociedad dominante posee el 100% de Tavex Brasil, S.A.

2. Bases de presentacidn de las cuentas anuales consolidadas y principios
de consolidacion

a) Bases de presentacion

Las presentes cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
dominante de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera {en adelante NIIF)
adoptadas por la Unién Europea, de acuerdo con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento y del
Consejo Europeo. Las presentes cuentas anuales consclidadas y las cuentas anuales individuales de Grupo



Tavex, S.A. vy de las sociedades que integran el Grupo Tavex, se someteran a la aprobacion de las Juntas
Generales de Accionistas y Socios correspondientes, estimandose que seran aprobadas sin modificacion
alguna.

En la Nota 3 se resumen los principios contables y criterios de valoracion més significativos aplicados en la
preparacion de estas cuentas anuales consolidadas.

De acuerdo a las NIIF, estas cuentas anuales consolidadas incluyen los siguientes estados consolidados
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010:

« Estado de situacion financiera consolidado

» Estado del resultado global consolidado

« Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado
« Estado de flujos de efectivo consolidado

+  Memoria consolidada

Adopcién de nuevas normas e interpretaciones emitidas
* Normas e interpretaciones efectivas en el presente periodo

Durante el ejercicio anual 2011 han entrado en vigor nuevas normas contables que, por tanto, han sido
tenidas en cuenta en la elaboracién de las presentes cuentas anuales consolidadas.

Las siguientes normas han sido aplicadas en estas cuentas anuales consolidadas sin que hayan tenido
impactos significativos ni en las cifras repertadas ni en la presentacién y desgiose de estas cuentas
anuales consolidadas:

+« Modificacién de la NIC 32 Instrumentos financieros: Presentacién-Clasificacién de derechos
sobre acciones.

¢ Revision de la NIC 24 Informacién a revelar sobre partes vinculadas.

+ Modificaciones en una serie de NIIF, publicadas en mayo de 2010.

+ Modificacién de la CINIIF 14 Anticipos de pagos minimos obligatorios.

e CINHF 19 Cancelacién de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio.
= Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e
interpretaciones habian sido publicadas por el International Accounting Standards Board (IASB) pero no
habian entrado aun en vigor, bien por que su fecha de efectividad es posterior 2 la fecha de las cuentas
anuales consolidadas, o bien porque no han sido aln adoptadas por la Unién Europea:



Aplicacion Obligatoria
Ejercicios Iniciados
a Partir de

Aprobadas para uso en UE

Modificacién de NIIF 7

Amplia y refuerza los desgloses sobre transferencias de
activos financieros

1 de julio de 2011

No aprobadas para su uso en UE

NIIF 9

Instrumentos financieros: Clasificacién y valoracién

] de enero de 2015

Modificacion NIC 12

Impuesto diferido relacionado con propiedades
inmobiliarias segiin modele valor razonable NIC40

1 de enero de 2012

NIIF 10 Estados financieros consolidados | de enero de 2013
NIJF 11 Acuerdos conjuntos 1 de enero de 2013
NIIF 12 Desgloses sobre participaciones en ofras entidades 1 de enero de 2013
NIIF 13 Medicién del valor razonable 1 de enero de 2013

Revisién NIC 27

Estados financieros individuales

1 de enero de 2013

Revisién NIC 28

Inversiones en asociadas y negocios conjuntos

1 de enero de 2013

Modificacion NIC 1

Presentacién del Otro Resultado Integral

1 de julio de 2012

Modificacién NIC 19

Planes de beneficios definidos

| de enero de 2013

Medificaciones NIIF 9 y NIIF 7

Fecha efectiva y desgloses de fransicion

N/A

Modificacion NIC 32

Compensacién de activos con pasivos financieros

1 de enero de 2014

Modificacion NIIF 7

Nuevos desgloses

1 de enero de 2013

Interpretacién IFRIC 20

Costes de extraccién en minas a cielo abierto

1 de enero de 2013

Los Administradores de la Sociedad dominante han evaluado los potenciales impactos de la aplicacién futura
de estas normas y consideran que su entrada en vigor no tendra un efecto significativo en las cuentas

anuales consolidadas.

b) Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas cuentas anuales consolidadas es responsabilidad de los Administradores

de la Sociedad dominante.

En las presentes cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2011 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la alta direccién de la Sociedad dominante y refrendados
posteriormente por los Administradores de la Sociedad dominante para cuantificar algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Las estimaciones y supuestos asociados
estan basados en la experiencia histdrica y otros factores que la alta direccidon del Grupe considera
adecuados, si bien los resultados finales podrian ser diferentes de dichas estimacicnes. Basicamente, estas

estimaciones se refieren a:

e Las pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 3-e, 3-h y 6).

+ lavida atil de los activos materiales e intangibles {véanse Notas 3-c y d).

¢ Eltest de deterioro del fondo de comercio (véase Nota 4).

+ Elvalor razonable de determinados activos financieros no cotizados (véanse Notas 3-j v 16).

* Provisiones, especialmente por los costes por reestructuracion mencionados en Nota 1 (véanse Notas 3-

m, 18 y 19).
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s larecuperacion de los impuestos diferidos (véase Nota 17).

A pesar de que las estimaciones anteriormente descritas se realizaron en funcién de la mejor informacion
disponible al 31 de diciembre de 2011 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que
puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarias {al alza o a la baja) en proximos ejercicios o que se
haria, en el caso de ser preciso, conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo
los efectos del cambio de estimacion en los correspondientes estados del resultado global consclidados.

Principios de consolidacion

Las presentes cuentas anuales consolidadas han sido preparadas a partir de los registros contables
mantenidos por la Sociedad dominante y por las restantes entidades integrantes del Grupo. No obstante, y
dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las cuentas
anuales consolidadas det ejercicio 2011 (NIIF) difieren de los utilizados por las entidades integradas en el
mismo (normativa local), en el proceso de consolidacion se han intreducido los ajustes y reclasificaciones
necesarios para homogeneizar entre si tales principics y criterios y para adecuarlos a las Normas
tinternacionales de Informacion Financiera.

Se consideran “entidades dependientes” aquéllas sobre las que la Sociedad dominante tiene capacidad para
ejercer control, capacidad que se manifiesta cuando la Sociedad dominante tiene facultad para dirigir las
politicas financieras y operativas de una entidad participada con el fin de obtener beneficios de sus
actividades. Se presume que existe dicho control cuando la Sociedad dominante ostenta la propiedad,
directa o indirecta, del 50% o més de los derechos politicos de las entidades participadas o, siendo inferior
este porcentaje, si existen acuerdos con otros accionistas de las mismas que otorgan a la Sociedad
dominante su control.

Las cuentas anuales de las entidades dependientes se consclidan con las de la Sociedad dominante por
aplicacion del método de integracién global. Consecuentemente, todos los saldos y efectos de las
transacciones efectuadas entre las sociedades consclidadas que son significativos han sido eliminados en el
proceso de consolidacién,

Desde el 1 de enero de 2004, fecha de transicién def Grupo a las NIIF, en la fecha de una adquisicion, los
activos y pasivos y los activos y los pasivos contingentes de una sociedad dependiente se calculan a sus
valores razonables en dicha fecha. Cualquier exceso del coste de adquisicidn con respecte a los valores
razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercic. Cualguier
defecto del coste de adquisicién con respecto a los valores razonables de los activos netos identificables
adquiridos (es decir, descuento en la adquisicidn} se imputa a resultados en el periodo de adquisicion. En su
mayor parte, la participacion de los accionistas minoritarios se establece en la proporcion de los valores
razonables de los activos y pasivos identificables reconocidos. Por consiguiente, cualquier pérdida aplicable
a los intereses minoritarios que supere el valor en libros de dichos intereses minoritarios se reconoce con
cargo a las participaciones de la Sociedad dominante. La participacién de los minoritarios en:

. El patrimenio de sus participadas: se presenta en el capitulo “Intereses minoritarios” del estado de
situacién financiera consoclidado, dentro del capitulo de patrimonio neto del Grupe.

. Los resultados del ejercicio: se presentan en el capitulo “Resultado atribuible a intereses mincritarios”
del estado del resultado global consolidado.

En el Anexo | se detallan las sociedades dependientes, asi coma la informacion relacionada con las mismas.

Son “entidades asociadas” aquellas sobre las que la Sociedad dominante tiene capacidad para ejercer una
influencia significativa, aunque no se tiene un dominio efectivo. Habitualmente esta capacidad se manifiesta
en una participacion {directa o indirecta) igual o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad
participada.

Las entidades asociadas se valoran por el “método de la participaciéon”, es decir, por la fraccién de su neto
patrimonial que representa la participacién del Grupo en su capital, una vez considerados los dividendos
percibidos de las mismas y otras eliminaciones patrimoniales {en el caso de transacciones con una asociada,
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las pérdidas o ganancias correspondientes se eliminan en el porcentaje de participacion del Grupo en su
capital) menos cualquier deterioro de valor de las participaciones individuales.

En el Anexo [ se detalla la informacion relevante de las sociedades asociadas incluidas en la consolidacién.

3.  Normas de valoracion

a)

b)

Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracién utilizados por la Sociedad dominante
en la elaboracion de las presentes cuentas anuales consolidadas de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, han sido los siguientes:

Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en euros, dado que ésta es la moneda en la que
estan denominadas una parte significativa de las operacicnes del Grupo y la que corresponde a los
elementos de patrimonio neto emitidos. Las operaciones en el extranjero se registran de conformidad con las
politicas establecidas en la Nota 3-q.

Fondo de comercio de consclidacion

El Grupo no recaicufé retroactivamente las combinaciones de negocios anteriores a 1 de enero de 2004,
conforme a la NIIF 3. Por tanto, el fondo de comercic generado en la adquisicion de Settavex, S.A., se ha
mantenide en el importe previo conforme a los principios contables espafioles.

Los fondos de comercio se reconocen como activo intangible dentro del epigrafe "Fonde de comercio” del
estado de situacién financiera consolidado. Con ocasién de cada cierre contable, se procede a estimar si se
ha producide en ellos algin deterioro que reduzca su valor a un importe inferior a su valor en libros y, en
caso afirmativo, se procede a su oportuno saneamiento, utilizandese como contrapartida el epigrafe
“Pérdidas netas por deterioro” del estado del resultade global consolidado (véase Nota 4). Las pérdidas por
deterioro relacionadas con los fondos de comercio no son objeto de reversién posterior,

En el momento de la enajenacion de una sociedad dependiente, empresa asociada o entidad controlada
conjuntamente, el importe atribuible del fonde de comercio se incluye en la determinacién de los beneficios o
las pérdidas procedentes de la enajenacién.

Cuando, con posterioridad a la adquisicién y dentro de los doce meses siguientes a la fecha de adquisicion,
se dispone de informacion adicional que sirve de ayuda para estimar los importes asignados a activos y
pasivos identificables, esos importes y el importe asignado al fondo de comercio se ajustan en fa medida en
que no incrementen el valor contable del fonde de comercio por encima de su importe recuperable. De lo
contrario, dichos ajustes a los activos y pasivos identificables se reconocen como ingreso ¢ gasto. En el caso
de que el precio de compra de la participacién correspondiente sea variable en funcion def cumplimiento de
hechos futuros, se registra el fondo de comercio en base a la mejor estimacién con la informacidn disponible
y se ajusta, en su caso, dentro de los doce meses siguientes a la fecha de adquisicion.

Tal y como se explica en la Nota 3-g, en el caso de fondos de comercio surgidos en ta adquisicion de
sociedades cuya moneda funcional es distinta del euro, la conversion a euros de los mismos se realiza al tipo
de cambio vigente a la fecha de las cuentas consolidadas.

Las diferencias negativas entre el coste de las participaciones en el capital de las entidades consolidadas y
asociadas respecto a los correspondientes valores teorico-contables adquiridos, ajustados en la fecha de
primera consolidacion se denominan fondos de comercio negativos y se imputan de la siguiente forma:

a)  Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas, aumentando el
valor de los pasivos (o reduciendo el de los activos} cuyos valores de mercado fuesen superiores
(inferiores) a los valores netes contables con los que figuran registrados en sus balances de situacion y
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cuyo fratamiento contable sea similar al de los mismos activos (pasivos) del Grupo: amortizacidn,
devengo, etc.

b) Los importes remanentes se registran en el epigrafe “Otfros ingresos de explotacién” del estado del
resultado global consclidado del gjercicio en el que tiene lugar la adquisicion de capital de la entidad
consolidada o asociada.

Activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un
negocic juridice ¢ han sido desarrollados por las entidades consolidadas. Sélo se reconocen contablemente
aquellos cuyo coste puede estimarse de manera razonablemente objetiva y de los que las entidades
consolidadas estiman probable obtener en el futuro beneficios econémicos, salvo los adquiridos en una
combinacién de negocios que se reconocen como activos por su valor razonable en la fecha de la
adquisicion siempre que el mismo pueda determinarse con fiabilidad.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspendiente amortizacion acumutada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Actividades de investigacion y desarrollo

La investigacién es todo aguet estudio original y planificado, emprendido con la finalidad de obtener nuevos
conocimientos cientificos o tecnologicos.

El desarrollo es la aplicacién de los resultados de la investigacion o de cualquier ofro tipe de conocimiento
cientifico, a un plan o disefio en particular para la produccion de materiales, productos, métodos, procesos o
sisternas nuevos, o sustancialmente mejorados, antes del comienzo de su preduccion o su utilizacién
comercial.

Las actividades de desarrollo del Grupo son activos intangibles generados internamente. Para evaluar el
cumplimiento de los criterios para su reconocimiento contable, ef Grupo ha clasificado la generacion del
activo en:

. Fase de investigacion: fase en la que el Grupo no puede demostrar que exista un activo intangible que
pueda generar probables beneficios econémicos en el futuro, es decir, costes incurridos hasta la
obtencién de un prototipo. Por tanto, los desembolsos correspondientes se reconoceran como gastos
en el momento en que se produzcan.

. Fase de desarrcllo: fase en la que se recogen las etapas mas avanzadas del proyecto, en las que la
entidad puede, en algunos casos, identificar un active intangible y demosfrar que el mismo puede
generar probables beneficios econémicos en el futuroe.

Los gastos de desarrollo se reconocen Unicamente si se cumplen todas las condicicnes indicadas a
continuacion:

. Si se crea un activo que pueda identificarse.

. Si es probable que el activo creado genere beneficios econdmicos en el futurc.
. Si el coste del desarrollo del active puede evaluarse de forma fiable.

Estos activos se amortizan a razén del 20% anual, una vez finalizado el proyecto.

Los trabajos que el Grupo realiza en la fase de desarrcllo se reflejan al coste acumulado gue resulta de
afiadir, a los costes externos, los costes internos determinados en funcion de los costes de fabricacion
aplicados segln tasas horarias de absorcién similares a las usadas para la valoracién de las existencias. El
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total de los trabajos realizados en el ejercicio 2011, donde se incluye el +D, han ascendido a 5.315 miles de
euros, aproximadamente (4.960 miles de euros en el gjercicio 2010).

Aplicaciones infoermaticas

Las aplicaciones informaticas se registran por el importe satisfecho para la adguisicion de la propiedad o ef
derecho al uso de programas informaticos y se amortizan linealmente entre el 20% vy el 33% anual.

Propiedad, planta y equipo

Estos elementos se encuentran registrados a su coste de adquisicién, menos la amortizaciéon acumulada y
cualguier pérdida por deterioro de valor reccnocida. Los adquiridos con anterioridad a 1996 se hallan
valorados a coste de adquisicién actualizado de acuerdo con el Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio. Este
valor ha sido admitido de acuerdo con el contenido de la NIIF 1 como valor de referencia a la fecha de
transicion.

Las plusvalias o incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualizacion se amortizan en
los periodos impositivas que restan para completar la vida {til de los elementos patrimoniales actualizados.

En la fecha de transicion a las NIIF el Grupo optd por la valoracion de determinados terrenos {sobre los que
determinadas sociedades del Grupo desarrollan su actividad productiva) por su valor razonable, conforme a
lo establecido en la NIiF 1, y utilizar dicho valor razonable como el nuevo coste historico. Este valor se
determiné en la fecha de fransicion a partir de tasaciones realizadas por expertos independientes.

Los costes de ampliacién, modernizacidon o mejoras que representan un aumente de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida til de los bienes, se capitalizan como mayor coste de
los correspondientes bienes.

Las reparaciones que no representan una ampliacion de la vida Gtil y los gastos de mantenimiento se cargan
en el estado del resultado global conselidado del ejercicio en que se incurren.

La amortizacién se calcula aplicando el método lineal sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual, entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de estos elementos se realizan con contrapartida en e
estado del resultado global consolidadoe y, basicamente, equivalen a los afios de vida (il siguientes:

Vida util
2011 2010
Construcciones 20-50 15-33
Instalaciones técnicas y maquinaria 10-20 8-20
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 5-15 5-12
Otro inmovilizado 3-10 3-10

La informacién incorporada en el cuadre anterior no corresponde con la revision de vidas dtiles, sino con la
adecuacion de dicha informacién con las vidas dtiles que tiene asignadas la Direccion del Grupo a los
distintos elementos. Por lo indicado anteriormente, las dotaciones practicadas en los ejercicios 2011 y 2010
son consistentes y no han supuesto impacto patrimonial alguno.

Una parte de las inversiones del Grupo en inmovilizado material estan realizadas sobre terrenos y

construcciones propiedad de Administraciones Publicas cuyo uso ha sido cedide temporalmente al Grupo
con la finalidad de rehabilitarlo y utilizarlo durante el pericdo de cesién (véase Nota 6)
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Una vez concluido el pericdo de cesion, las inversiones realizadas se revertirdn a la Administracion
propietaria. £l Grupo amortiza estas inversiones en su vida Util o durante la vida restante de la concesion, la
menor.

Los activos en construccién destinados basicamente a la produccidon se registran a su precio de coste,
deduciendo las pérdidas por deterioros de valor reconocidas. La amortizacion de estos activos comienza
cuando los activos estan listos para el uso para el que fueron concebidos.

Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que el valor contable de los activos no supera el
valor de mercado de los mismes, calculando éste en base a los flujos de caja futuros descontados que
generan dichos activos.

Deterioro de valor de propiedad, planta y equipo y activos infangibles

En la fecha de cada cierre de ejercicio, el Grupo revisa los importes en libros de sus activos materiales e
intangibles para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro
de valor. Si existe cualguier indicio, el importe recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el
alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de que el active no genere flujos de
efectivo que sean independientes de otros activos, el Grupo calcuta el importe recuperable de la unidad
generadora de efectivo a la gque peirtenece el activo.

£l importe recuperable es el valor supericr entre el valor razonable menos los costes de venta y el valor de
uso. Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor actual
utilizando un tipo de descuento antes de impuestes que refleja las valoraciones actuales del mercado con
respecto al valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo para los gue no se han ajustado los
futuros flujos de efectivo estimados.

En el caso de considerarse necesario, el Grupo recurre a la peticion de tasaciones y trabajos realizados por
expertos independientes.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (¢ una unidad generadora de efectivo) es inferior a su
importe en libros, el importe en libros del activo {unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Inmediatamente se reconcce una pérdida por deterioro de valor como gasto en el estado de
resultado global consolidado.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo
que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no
haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en
ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversién de una pérdida por deterioro de valor como
ingreso, salvo cuando el activo se registra a un importe revalorizado, en cuyo caso la reversion de la pérdida
por deterioro se considera un aumento del valor de la reserva de revatorizacion.

Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones de los
mismos se deduzca gue se transfieren sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la propiedad al
arrendatario. Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Se consideran operaciones de arrendamiento financiero, por tanto, aquellas en las que los riesgos y ventajas
que recaen sobre el bien objeto del arrendamiento se transfieren al arrendatario, quien, habitualmente pero
no necesariamente, tiene la opcion de adquirirlo al finalizar el confrato en las condiciones acordadas al
formalizarse la operacién.

El Grupo presenta el coste de los activos asi adquiridos en el estado de situacién financiera consolidado,
segln [a naturaleza del bien objete del contrato, y, simultaneamente, un pasivo por el mismo importe (que
sera el mencr del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los valores actuales de las cantidades

[ 15



g)

h)

a pagar al arrendador mas, en su casg, el precio de ejercicio de la opcién de compra). Estos activos se
amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunte de los activos materiales (propiedad, planta y
equipo) de uso propio, con el limite del plazo del arrendamiento en aquellos casos en los gue no exista
opcion de compra o no sea probable el ejercicio de [a misma. Los gastos con origen en estos contratos se
cargan al estado del resultado global consolidado de forma que el rendimiento se mantenga constante a lo
largo de la vida de los contratos.

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado vy, sustancialmente, todos
los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador. Los gastos del arrendamiento
se han cargado linealmente en el estado del resultado global consolidado.

Cuando las entidades consolidadas actan como arrendatarias, los gastes del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a sus estados del resultado
global consolidado.

Existencias

Este epigrafe del estado de situacién financiera consclidado recoge los activos que las sociedades
consolidadas:

. Mantienen para su venta en el curso ordinaric de su negocio.

. Tienen en proceso de produccién, construccion o desarrollo con dicha finalidad.

. Prevén consumir en el proceso de produccion o en la prestacion de servicios.

Las existencias se valoran al coste de adquisicién o produccién, o valor neto realizable, el menor.

E! precio de coste de las materias primas y otros aprovisionamientos se calcula utilizando el método del
coste medio ponderado.

Con carécter general el Grupo valora los productos terminados y en curso al coste medio de fabricacién que
incluye el coste de los materiales incorporados, la manc de obra y los gastos directos e indirectos de
fabricacion.

El Grupo realiza una evaluacién del valor neto realizable de las existencias al final del ejercicic dotando la
oportuna pérdida cuando las mismas se encuentran sobrevaloradas. Cuando las circunstancias que
previamente causaron la rebaja hayan dejado de existir o cuando exista clara evidencia de incremento en el
valor neto realizable debido a un cambio en las circunstancias economicas, se procede a revertir el importe
de la provisién.

Activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente a su coste de adquisicidn. El Grupo ha clasificado sus
inversiones financieras en tres categorias:

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

2. Préstamos y cuentas por cobrar generados por la propia empresa: activos financieros originados por las
sociedades a cambio de suministrar efectivo, bienes o servicios directamente a un deudor.

3. Activos financieros disponibles para la venta: incluyen los valores adquiridos que no se mantienen con
propésite de negociacién, no calificados como inversion a vencimiento o a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias en los términos sefialados en la NIC 39, parrafos 9y 11 a.
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Los activos financieros disponibles para la venta se valoran & su valor razonable en las fechas de valoracion
posterior. En el caso de sociedades no cotizadas, por no disponer de suficiente informacién para calcular su
valor razonable, se ha valorado a coste de adquisicién. Los beneficios y las pérdidas procedentes de las
variaciones de valor en el valor razonable se reconoceran directamente en &l patrimenio neto hasta que el
activo se enajene o se determine que ha sufrido un deterioro de valer, momento en el cual los beneficios o
las pérdidas acumuladas reconocidos previamente en el patrimonio neto se incluirdn en los resultados netos
del periodo.

Las inversiones a vencimiento y los préstamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo se valoran a su
coste amortizado, reconociendo en la cuenta de resultados los intereses devengados en funcion de su tipe
de interés efectivo (TIR). Por coste amortizado se entiende el coste inicial menos los cobros del principal,
mas o menos la amontizacién acumulada de la diferencia entre los importes inicial y al vencimiento, teniendo
en cuenta potenciales reducciones por deterioro o impago.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor de un instrumente
financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida
remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el
tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicidn mas, en su caso, las comisiones
que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de
interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos los
conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

El Grupo da de baja los activos financieras cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos de
efective del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad, tales como en cesiones de créditos comerciales en operaciones de “factoring sin
recursg” en las que el Grupo no retiene ninglin riesgo relevante. En este sentido, los créditos comerciales
factorizados tienen, entre otras, las siguientes caracterisficas:

. Son derechos de cobro frente a clientes previamente seleccionados por el Grupo y por las entidades
financieras a las que se transfieren los activos en funcién de su elevado nivel de solvencia.

. El riesgo de insolvencia es asumido por el factor desde el momento que se produce la cesion de los
créditos, quien tiene la potestad, a su vez, de vender o transferir libremente los citados derechos
comerciales a terceros, bien individualmente, bien estructuradamente.

Por el contrario, el Grupo no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como el descuento de efectos u
otro tipo de garantias que absorben sustancialmente todas las pérdidas esperadas.

Respecto a su clasificacién en el estado de situacion financiera consolidade adjunto, los activos financieros
se clasifican como corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como no corrientes los
de vencimiento superior a dicho periodo.

Patrimonio nefo y pasivo financiero

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonic se clasifican conforme al contenido de los acuerdos
contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo econdmico. Un instrumento de patrimonio es un
contrato que representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad dominante una vez
deducidos todos sus pasivos.

Los pasivos financieros a vencimiento, se valoraran de acuerdo con su coste amortizade empleando para
ello el tipo de interes efectivo. Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que este valor se
aproxima a su valor de mercado.

Las deudas, tanto a corto como a largo plazo, se contabilizan por su valor razonable ajustado por fos costes
de transaccion gque sean directamente afribuibles y después del reconocimiento inicial se valoraran al coste
amortizade utilizando el método de interés efectivo.
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Los principales pasivos financiercs mantenidos por el Grupo se clasifican como pasives financieros a
vencimiento. Los préstamos que devengan intereses se registran por el importe recibido, neto de costes
directos de emision, y posteriormente se valoran a coste amortizade. Los gastos financieros, incluidas las
primas pagaderas en la liguidacién o el reembolso vy los costes directos de emision, se contabilizan segin el
criterio del devengo en el estado del resuttado global consolidado utilizando el método del interés efectivo y
se afiaden al importe en libros del instrumento en la medida en que no se liquidan en el periodo en que se
devengan.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valer de un instrumento
financiero a la totalidad de los flujos de efectivo estimados a lo Jargo de la vida esperada del instrumento, o
cuando asi sea apropiado, durante un periodo mas corto. Para los instrumentos financieros a tipo de interés
fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su
adquisicidon mas, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En
los instrumentos financieros a tipo de interés variable, el tipo de interés efective coincide con la tasa de
rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés de referencia que
vaya a tener lugar, en tanto los Administradores de la Sociedad dominante consideran que las diferencias
correspondientes a la actualizacion del tipo de interés en cada momento no seran significativas.

Cuando el vencimiento de los préstamos esta sujeto a rencvacién anual explicita a decisién del concedente o
las condiciones asociadas de cumplimiento sobre las gue se calcula la carga financiera futura no pueden ser
estimadas con fiabilidad, dicha financiacion se registra al valor nominal.

Los proveedores y acreedores comerciales no devengan explicitamente intereses vy se registran a su valor
nominal, que no difiere significativamente de su valor razonable.

El Grupo da de baja los pasivos financieros solo cuando se extinguen, es decir cuando las obligaciones
especificadas en el contrato que los han generado se han satisfecho, han sido canceladas o han expirado.

Instrumentos financieros derivados y contabilizacién de coberturas

Las actividades del Grupo le exponen fundamentalmente a los siguientes riesgos financieros: variaciones en
el tipo de cambio de las divisas con las gue opera y variaciones en el tipo de interés. Para cubrir estas
exposiciones, el Grupo utiliza contratos de cobertura de compra-venta a plazo de moneda extranjera y
diversos instrumentos financieros con el objeto de convertir el tipo de interés de variable a fijo. En las
coberturas de valores razonables, que son aquellas que cubren las variaciones en el valor de los activos y
pasivos en el estado de situacién financiera, las diferencias producidas tanto en los elementos de cobertura
como en los elementos cubiertos - en lo que se refiere al tipo de riesgo cubierto -, se reconocen directamente
en el estado de resultado global consolidado.

El uso de derivados financieros se rige por las politicas de Grupo aprobadas por el Organo de Administracion
de la Sociedad dominante, que recogen por escrito los principios sobre el uso de los mismos.

Las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que se han concebido y
hecho efectivos como coberturas de futuros flujos de efectivo se reconocen directamente en el patrimonio
neto y la parte que se determina como ineficaz se reconoce de inmediato en el estade de resultados global
consolidado. Si la cobertura del flujo de efectivo del compromiso firme o la operacion prevista deriva en un
reconocimiento de un activo o pasivo no financiero, en tal caso, en el momento en que se reconozca el active
o pasivo, los heneficios o pérdidas asociados al derivado previamente reconocidos en el patrimonio neto se
incluyen en la valoracion inicial del activo o pasivo. Por el contrario, para las coberturas que no derivan en el
reconccimiento de un activo o pasivo, los importes diferidos dentro del patrimonio neto se reconocen en el
estado del resultado global consolidade en el mismo periode en que el elemento que esta siendo objeto de
cobertura afecta a los resultados netos.

Las variaciones del valor razonable de los instrumentos financieros derivados que no cumplen los criterios
para la contabilizacion de coberturas se reconocen en el estado de resultado global consclidado a medida
gue se producen.
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La contabilizacién de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura vence, o es vendido,
finalizado o gjercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacion de coberturas. En ese momento,
cualquier beneficio o pérdida acumulado correspondiente al instrumento de cobertura que haya sido
registrado en el patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que se produzca la operacién
prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacion gue estd siendo objeto de cobertura, los
beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los resultados
netos del periodo.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros o en otros contratos principales se consideran
derivados separados cuando sus riesgos y caracteristicas no estan estrechamente relacionados con los de
los contratos principales y cuando dichos contratos principales no se registran a su valor razonable con
beneficios o pérdidas no realizados presentados en el estado del resultade global consolidado.

El valor de mercado de los diferentes instrumentos financieros se calcula mediante los siguientes
procedimientos:

1. Elvalor de mercado de los derivades cotizados en un mercado organizade es su cotizacién al cierre del
ejercicio.

2.  En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, el Grupo utiliza para su
valoracion hipétesis basadas en las condiciones del mercado a la fecha de cierre del gjercicio. En
concreto, el valor de mercade de los swaps de tipo de interés es calculado como el valor actualizado a
tipos de interés de mercado del diferencial de tipos del swap, en el caso de los contratos de tipo de
cambio a futuro, su valoracién se determina descontando los flujos futuros calculados utilizando los
tipos de cambio a futuro existentes al cierre del ejercicio.

Adicionalmente, para la cobertura de las ventas en doélares USA, el Grupo utiliza al 31 de diciembre de 2011
como relaciones de cobertura natural una serie de préstamos también denominados en délares USA, gue
son designadas como tales con la finalidad de compensar la exposicion al tipo de cambic en las
exportaciones realizadas basicamente desde Brasil, cumpliendo las condiciones para ello; la cobertura se
estima como altamente eficaz dado que el instrumento de cobertura (los préstamos en USD) y el elemento
cubierto (ventas en USD) estan en la misma divisa. Con fecha de 11 de agosto de 2011 el Grupo ha
realizado esta designacién (véase Nota 15). La aplicacién futura de estas coberturas se realizara cargando o
abonando al importe neto de la cifra de ventas futura, en las fechas de vencimiento de cada una de las
cantidades cubiertas de forma que cumplira con el objetivo fijlado que es cerrar el tipo de cambic de las
respectivas ventas objeto de la cobertura.

Método de conversion

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido preparadas utilizando el método general de conversion
establecido por la NIC 21 para las sociedades dependientes extranjeras (método de tipo de cambio de
cierre).

Siguiendo el método de tipo de cambio de cierre, todas las partidas de las cuentas anuales han sido
convertidas al tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio, excepto las partidas de fondos propios gue han
sido convertidas al tipo de cambic histérico y el estado del resultado global consolidado que ha sido
convertido al tipo de cambio vigente en las fechas en que se realizaron las correspondientes transacciones o
tipo de cambio medio ponderado.

Segin lo estiputado en la NIC 21, el método de conversién de tipo de cambio de cierre supone gue el efecto
de convertir a euros los estados de situacidn financiera y del resultado de sociedades filiales denominados
en moneda extranjera se incluye en la cuenta "Diferencias de conversidén" del epigrafe "Fondos propios” del
pasivo del estado de situacion financiera consolidado adjunto.
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Indemnizaciones por cese

De acuerdo con la legislacién vigente en cada caso, las sociedades consolidadas espafiolas y algunas
sociedades del Grupo domiciliadas en otros paises estén obligadas a indemnizar a aquellos empleados que
sean despedidos sin causa justificada. El estade de situacion financiera consclidado adjunto recoge las
provisiones necesarias por estos conceptos.

Las provisiones por costes de reestructuracién se reconocen cuando el Grupo tiene un plan formal detallado
para la reestructuracion que haya sido comunicado a las partes afectadas antes del cierre del ejercicio y se
registran en el epigrafe "Otros pasivos corrientes” del estado de situacion financiera consolidado. El Grupo
no tiene previstos despidos y por consiguiente el estado de situacién financiera consolidado adjunte no
incluye provisién alguna por este concepto.

my) Provisiones y contingencias

n)

Al tiempo de formular las cuentas anuales de las entidades consclidadas, sus respectives Administradores
diferencian entre:

* Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para las
entidades; concretos en cuanto a su naturaleza pero que requieren estimacion en cuanto a su importe y/
© momento de cancelacién.

» Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién esta condicionada a que ocurra, o no, unc o mas eventos futuros independientes de la
voluntad de las entidades consoclidadas.

Las provisiones se registran cuando se estima que la probabilidad de que se tenga que atender |a obligacion
es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales
censclidadas, sine gue se informa sobre los mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37. El estado
de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2011 incluye las estimaciones de provisiones
consideradas necesarias.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la ohligacién, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose Jos ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando. Las provisiones son re-estimadas con ocasiéon de cada cierre
contable y se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron criginalmente
reconocidas, procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o
disminuyen.

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

Al cierre del ejercicio 2011 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones
entablados contra las entidades consolidadas con origen en el desarrcllo habitual de sus actividades. Tante
los asesores legales del Grupo como sus Administradores entienden que la conclusion de estos
procedimientos y reclamaciones no producira un efecto patrimonial significativo en los estados financieros de
los ejercicios en los que finalicen.

Subvenciones oficiales

Para la contabilizacion de las subvencicnes recibidas, ef Grupo aplica los siguientes criterios:
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fi)

o)

e Subvenciones de capital no reintegrables (relacionadas con activos). Se vatoran por el importe
concedido registrandose como ingresos diferidos vy se imputan a resultados en proporcidon a la
depreciacion experimentada durante el ejercicio por los activos financiados por dichas subvenciones.

e Subvenciones de explotacién. Se registran como ingreso en el estado del resultado global consolidado
dentro del epigrafe "Otros ingresos”.

Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que el Grupo ha venido cumpliendo los requisitos
exigidos para la concesién de dichas subvenciones.

Ingresos y gastos

Reconocimiento de ingreses

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada ¢ a cobrar y representan los
importes a cobrar por [os bienes entregados y los servicios prestados en el marco ordinario de la actividad,
menos descuentos, IVA y otros impuestos relacionades con las ventas.

Las ventas de bienes se reccnocen cuando se trasfieren los riesgos y ventajas derivados de la propiedad de
los mismos.

Los ingresos ordinarios asociados a la prestacién de servicios se reconocen igualmente considerando el
grade de realizacién de la prestacion a la fecha de las cuentas anuales, siempre y cuando el resultado de la
transaccion pueda ser estimado con fiabilidad.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcién del principal pendiente de
pago y del tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los flujos futuros en
efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del activo financiero al importe neto en tibres de dicho activo.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en el estado del resultado global consolidado cuando tiene lugar una disminucién
en los beneficios econdmicos futuros relacionados con una reducciéon de un activo, o un incremento de un
pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar de forma
simultanea al registro del incremento del pasivo o la reduccién del activo.

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econdmicoes futuros o
cuando no cumple los requisitos necesarics para su registro como activo.

Asimismo se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y ho se registra activo alguno, como puede
Ser un pasivo por una garantia.

Impuesto sobre las ganancias

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades espariol v los impuestos de haturaleza similar aplicables a las
entidades extranjeras consolidadas se reconocen en el estado del resultado global consolidado, excepto
cuando sean consecuencia de una fransaccion cuyos resultados se registran directamente en el patrimonio
neto, en cuyo supuesto, el impuesto correspondiente también se registra en el estado de cambios en el
patrimonio neto.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente que
resulta de la aplicacién del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio y después de aplicar las
deduccicnes gue fiscalmente son admisibles, més la variacion de los activos y pasivos por impuestos
diferidos.
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p}

q)

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aguellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarios o
liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, salvo si |a
diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial del fondo de comercio.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sdlo se reconocen en la medida en que se considere
probable que cada sociedad del Grupo o, en su caso, cada grupo de consolidacion fiscal vaya a disponer de
ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

Con ocasién de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados {tanto acfivos como
pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados. Asimismo, en cada cierre se evallan los
activos por impuestos diferidos no registrados en el estado de situacion financiera y éstos son objeto de
reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros,

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

La Junta General de Accionistas de la Scciedad dominante acordé en 2003 ejercitar la opcidn de tributacion
en régimen consolidado establecido en la ley 43/1995 del Impuesto de Sociedades, siendo Grupe Tavex,
S.A. la sociedad dominante del grupo fiscal consolidado. Las sociedades del Grupo que forman el grupo de
tributaciéon en régimen de declaracién consclidada son Grupo Tavex, S.A., Alginet Textil, S.A., Saitex 1934,
S.L.U. (antes Sanpere Hostalric, S.L. y ahora absorbida por Sanpere Textil Hogar), Textile and Garnment
Soureing, S.L.y Sanpere Textil Hogar, S.A. (fusionada en 2011 con Grupo Tavex, S.A.).

El resto de las entidades dependientes del Grupo presentan individualmente sus declaraciones de
impuestos, de acuerdo con las normas fiscales aplicables en cada pais.

Beneficio por accién

El beneficio basico por accidn se calcula como el cociente entre el beneficio neto del pericdo atribuible a la
Sociedad dominante y el numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante dicho
periode, sin incluir el nimero medio de acciones de la Sociedad dominante en cartera de las sociedades del
Grupo.

Por su parte, el beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo
atribuible a los accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las accienes ordinarias potenciales
con efecto dilusivo y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo,
gjustade por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas st se convirtieran todas
las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad dominante.

A estos efectos se considera que la conversién tiene Jugar al comienzo del periodo o en el momento de la
emisién de las acciones ordinarias potenciales, si éstas se hubiesen puesto en circulacion durante el propio
periodo.

Moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, todos los saldes y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.
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Las operaciones en otras divisas distintas del euro se registran segun los tipos de cambio vigentes en las
fechas de las operaciones. En la fecha del estade de situacion financiera, los activos y pasivos monetarios
denominados en monedas extranjeras se convierten a [a moneda funcional segun los tipos de cambio de
cierre del ejercicio o el tipo de cambio asegurado.

Las diferencias positivas y negativas obtenidas al cierre del ejercicio como resultado de la actualizacién
citada se han registrado en el estado del resultade global consolidado.

Con el fin de cubrir su exposicion a ciertos riesgos de cambio, el Grupo fermaliza contratos y opciones a
plazo fvéanse en Nota 3-j las politicas contables del Grupo con respecto a dichos instrumentos financieros
derivados).

En la consolidacion, los estados financieros de las entidades consoclidadas cuya moneda funcional es distinta
del euro se convierten a euros de la siguiente forma:

= Los activos y pasivos se convierten por aplicacion del tipo de cambio de cierre del gjercicio.

e Las partidas de ingresos y gastos se convierten segun los tipos de cambio medios del gjercicio, a menos
que éstos fluctien de forma significativa.

s  El patrimonio neto, a los tipos de cambio histéricos.

Las diferencias de cambio que surjan, en su caso, se clasifican separadamente en el patrimonic neto. Dichas
diferencias se reconocen como ingresos ¢ gastos en el periodo en que se realiza o enajena la operacion en
el extranjero.

Estado de flujos de efectivo consolidados

En el estado de flujos de efectivo consoclidados, preparado de acuerde al método indirecto, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

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

* Actividades de explotacién: actividades tipicas de las sociedades que forman el grupo consolidado, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion ¢ de financiacién.

+ Actividades de inversién: las de adquisicién, enajenacién o dispaosicion por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

*» Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos gue no forman parte de las actividades de explotacion.

Informacién sobre medio ambiente

El inmovilizado material destinado a la minimizacion del impacto medioambiental y mejora del medio
ambiente se halla valorado a su precio de coste de adquisicién. Los costes de ampliacién, modernizacién o
mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad, eficiencia, 0 un alargamiente de la vida
util de estos bienes, se capitalizan como mayor coste. Las reparaciones y los gastos de conservacién y
mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan al estado del resultado global consolidado.

Los gastos devengados por las actividades medicambientales realizadas ¢ por aquellas actividades
realizadas para la gestion de los efectos medioambientales de las operaciones del Grupo, se imputan en
funcion del principio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los
mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos.
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Derechos de emision de gases de efecto invernadero

El Grupo ha recibido gratuitamente “Derechos de emision de gases de efecto invernadero” conforme al |l
Plan Nacional de Asignacién no habiendo registrado importe alguno relacionado con los mismos, por no ser
significativos para las presentes cuentas anuales consolidadas.

t} Operaciones discontinuadas y activos mantenidos para la venta

Este epigrafe recoge el efecto de la reclasificacién como actividades interrumpidas de los importes que al
final del ejercicio se consideraron como tales, netos del efecto impositivo. En el ejercicio 2006 el Grupo
adopto la decisiéon de discontinuar la totalidad de la actividad de Sanpere Textil Hegar, S.L. y en el gjercicio
2008 la de discontinuar la actividad de fabricacion de Denim Basico en Brasil (véase Nota 21).

Como consecuencia de la reestructuracion empresarial (véase Nota 1), los activos inmobiliarios asociados a
las plantas de Chile y Espaiia se han destinado a la venta a terceros. Los costes de venta o liquidacion de
los mencionados actives no son significativos.

u) Clasificacion de saldos entre corrientes y no corrientes

En el estado de situacion financiera consolidado adjunto, los saldos se clasifican en corrientes y no
corrientes. Los corrientes comprenden aquellos saldos que el Grupo espera vender, consumir, desembolsar
o realizar en el transcurso del ciclo normal de explotacion. Se consideraran también corrientes aguellos
saldos diferentes de los citados cuyo vencimiento se espera que se produzca en el plazo maximo de un ario.
Aquellos otros distintos de los anteriores se consideran no corrientes.

Fondo de comercio

La totalidad del saldo del epigrafe “Fondo de comercio”, que asciende a 4,4 millones de euros, corresponde a
Settavex, S.A.

El fondo de comercio se ha asignado integramente a la sociedad gque genera el mismo, como unidad generadora
de efectivo (UGE) cuyos flujos de caja deben garantizar este fondo. El Grupo desarrolla periddicamente un
procesc de planificacion anual de sus resultados vy, de acuerdo con las estimaciones y proyecciones econdmico-
financieras a cinco afios asi elaboradas, las previsiones de los flujos de caja atribuibles a esta unidad
generadora de efectivo a la que se encuentra asignadoe el fondo de comercio, aplicando una tasa conservadora
de crecimiento cero a partir del sexto afio, permitiran recuperar el valor neto del fondo de comercio registrado a
31 de diciembre de 2011. La tasa de descuento utilizada se determina antes de impuestos e incluye los
correspondientes componentes de riesgos pais y riesge negocio ¥ ha sido calculada en el 9,7% en 2011 y en
2010. Estos calculos se realizan al menos anualmente.

A continuacion se presenta el cuadro sintesis de la valoracidn con el analisis de sensibilidad a las dos variables
descritas:
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Sensibilidad WACC

e —_— .
Valoracion (€ M) +1% (10,7%) Caso base (9,7%) -1% (8,7%) Tipos valor cero}
=
3 decrecimiento -1% 8,2 18,0 30,2 11,72%
=1
5]
B
2 . S |
o Sin crecimiento {caso; 8,8 18,7 31,0 11,74%
Ie) base)
= 1
0 =
E
p51
g Crecimiento 1% 9,3 19,3 31,7 11,84%
(1 WACC para que valoracion igual a fondo de comercio

La moneda funcional de Settavex, S.A. es el dirham marroqui. En la elaboracidn del test de deterioro del Fondo
de comercio que mantenemos en nuestros libros hemos considerado las diferencias de conversidon que surgen
como resultado del hecho de que esta filial tiene una moneda funcional distinta del euro.
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5.

Otros activos intangibles

El detalle y movimiento del epigrafe "Otros activos intangibles”, se muestran a continuacion:

Miles de Euros
Aplicaciones | Actividades
Ejercicio 2011 Informaticas | de Desarrollo Otros Total
Coste:
Saldo inicial 19.319 15.302 5.392 40.013
Adiciones 365 5315 601 6.281
Retiros (85) - 23 (108)
Diferencias de conversién (1.268) (660} (218) (2.146)
Saldo final 18.331 19.957 5.752 44.040
Amortizacion:
Saldo al inicial 18.248 5.344 2.313 25.905
Dotacién del ejercicio 711 2.747 681 4.139
Retiros (73) - 2D (94)
Diferencias de conversion (1.206) (319) (88) (1.613)
Saldo final 17.680 7.772 2.885 28.337
Valor neto contable 651 12.185 2.867 15.703
Miles de Euros
Aplicaciones | Actividades
Ejercicio 2010 Informaticas | de Desarrollo Otros Total
Coste:
Salde inicial 17.165 9.538 4,707 31.411
Adiciones 60 4,960 [.820 6.840
Traspasos 312 - 740 [.052
Retiros - - (2.134) (2.134)
Diferencias de conversion 1.782 804 259 2.845
Saldo final 19.319 15,302 5.392 40.013
Amortizacién:
Saldo al inicial 15.337 3.135 1.405 19.877
Dotacién del ejercicio 1.261 1.853 695 4.109
Traspasos - - 740 740
Retiros - - (942) (942)
Diferencias de conversién 1.650 356 115 2.120
Saldo final 18.248 5.344 2.313 25.905
Valor neto contable 1.071 9.958 3.079 14.108

De [as adiciones del afio 2011, que en razén de la estacionalidad de |la actividad tienen lugar en buena parte en
el ultimo trimestre del ejercicio, 5.315 miles de euros (4.960 miies de euros en 2010) corresponden a actividades
de desarrollo materializado a fravés de trabajos realizados por el Grupo para su inmovilizado.

Las actividades de desarrollo al 31 de diciembre de 2011y 2010 corresponden, principalmente a proyectos
vinculados con las colecciones para las proximas temporadas: '
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El Grupo ha puesto de manifiesto en los proyectos capitalizados, la forma en la que el activo generara beneficios
econdmicos futures probables, la disponibilidad de recursos técnicos, financieros y de ofro tipo adecuados para
finalizar su desarrollo y la posihilidad de valorar de forma fiable el desembolsc atribuible al activo intangible
durante su desarrollo.

Del inmovilizado intangible del Grupo, al 31 de diciembre de 2011 se encuentran totalmente amortizados
determinados elementos cuyos valores de activo y correspondiente amortizacion acumulada ascienden a 20.376
miles de euros (16.512 miles de euros at 31 de diciembre de 2010).

El Grupo ha incurrido en el ejercicio 2011 en gastos por proyectos de [+D que no han sido activados per un total
de 326 miles de euros (909 miles de euros en el gjercicio 2010).

Propiedad, planta v equipo

El movimiento habido durante los ejercicios 2011 y 2010 en las diferentes cuentas de "Propiedad, planta y
equipo”, asi como de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y provisiones, ha sido el siguiente:

Miles de Euros
Otras
Instalaciones | Instalaciones,
Terrenos y Técnicas y Utillaje y Otro Anticipos
Ejercicio 2011 Construcciones | Maquinaria Mobiliario Inmovilizado | y en Curso Total

Coste:
Saldo inicial 175.278 469.045 12.853 [2.256 11.940 681.372
Adiciones 2,036 3.646 112 62 16.397 22.253
Retiros (426) {17.988) (485) (780) (291} {19.970)
Traspasos {18.130) 9.685 815 588 (11.425) (18.487)
Diferencias de conversidn (822) (23.265) (406) (853) (41) (25.387)
Saldo final 157.916 441,123 12.889 11.273 16.580 639.781
Amortizacion:
Saldo al inicial 52.825 301.471 8.632 11.331 - 374.259
Dotaciones 4.174 15.255 863 572 - 20.864
Retiros (74) (16.480) (488) (724) - (17.766)
Traspasos {4.257) - (4.257)
Diferencias de conversion 332 (17.577) (318) (787) - (18.350)
Saldo final 53.000 282.669 8.689 10.392 - 354.750
Provisién inmovilizado

(Nota 21) 1.237 10.699 - - - 11.936
Final 101.681 147,755 4.200 881 18.578 273.095
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Miles de Euros
Otras
[nstalaciones | Instalaciones,
Terrenos y Técnicas y Utillaje y Otro Anticipos
Ejercicio 20310 Construcciones | Maquinaria Mobiliario Inmovilizado | y en Curso Totat

Coste:
Saldo inicial 165.748 423,525 12.203 10,531 §.400 620416
Adiciones 281 1.317 90 189 13.989 15.866
Retiros - (4.334) (161) {154} (962) (5.611)
Traspasos 346 9.723 {235) 471 (10.242) 63
Diferencias de conversion 8.903 38.813 957 1.219 746 50.638
Saldo final 175.278 469.044 12.853 12.256 11.940 681.372
Amortizacidn;
Satdo al inicial 46.256 259.323 7.386 9.496 1.250 323.711
Dotaciones 3.683 15.081 954 703 20421
Retiros - (1.498) (159 (150) (44) (1.852)
Traspasos - 2.141 (131) 131 {1.212) 929
Diferencias de conversion 2.886 26.424 582 1.152 6 31.050
Saldo final 52.825 301.471 8.632 11,331 - 374.259
Provisién inmovilizado

(Nota 21) 7.163 10.580 - - - 17.743
Final 115,290 156.993 4221 925 11.940 289.369

Dentro del epigrafe "Anticipas e inmovilizado en curso” se recoge basicamente el importe ya invertido en
maquinaria y otros elementos del inmovilizado que, por pertenecer a proyectos industriales que aun no han
llegado a su finalizacién, no han comenzado su produccién.

Dada la complejidad de estos proyectos industriales se produce una demora desde que se adquieren los
primeros elementos que los constituyen hasta que el conjunto esta en disposicion para comenzar la produccion.

El importe incluido en traspasos del inmovilizado material del ejercicio 2011 se corresponde con:

- El realizado al epigrafe "Activos no corrientes clasificados coma mantenidos para la venta” de los activos
inmobiliarios de Chiguayante (Chile) por importe bruto 17.660 miles de euros vy la correspondiente provision
asociada por importe de 10.780 miles de euros. El Grupo ha clasificado dichos activos en dicho epigrafe al
cumplirse todos los condicionantes. Adicionaimente y tal y como se indica en la Nota 28, el 12 de enero de
2012 se ha formalizado la venta de dicho inmueble, sin haber supuesto quebranto patrimonial alguno
adicional para el Grupo.

- El correspondiente al active segregado recibido en dacién en pago vinculado a la operacion de Tervex Textil,
S.L. (véase Nota 7). La Sociedad ha reconocido dicho activo por importe de 1.432 miles de euros.
Adicionalmente, y vinculado a esa operacion el Grupo ha adguirido un inmovilizado inmobiliaric por importe
de 1.998 miles de eurcs mediante un préstamo hipotecario (véase Nota 15). La valoracién otergada en la
operacion a la dacién en pago se corresponde con el valor nominal del crédito cancelade, dado que el valor
de tasacién de dicho activo realizado por un tercer experto independiente es superior a dicho valor nominal.

Del inmovilizado material al 31 de diciembre de 2011, existen elementos con un coste y amertizacién acumulada
de 1.058 y 184 miles de euros (1.033 y 119 miles de euros en 2010), respectivamente, que se encuentran
ubicados en terrenos y construcciones propiedad de Administraciones publicas que seran revertidos al finalizar
el periodo de cesion (véase Nota 3-d).

A 31 de diciembre de 2011 el Grupo mantiene 238.644 miles de euros correspondientes al valor neto contable
del inmovilizado material propiedad de las entidades y sucursales del Grupo radicadas en paises exiranjeros
(247.100 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).
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Al 31 de diciemhre de 2011 existian activos en Algodonera San Antonio, S.A., sociedad cuya actividad ha
quedado discontinuada tras el cierre de la planta de Bergara, por importe de 5.670 miles de euros.
Adicionalmente, existen otros activos, principalmente inmohiliarios, por importe aproximado de 15.568 miles de
euros gque en parte se encuentran en desuso. El Grupo no ha incluido dichos activos en el epigrafe "Activos no
corrientss clasificados como mantenidos para la venta y de actividades interrumpidas” por no cumplirse la
totalidad de requerimientos exigidos por la normativa aplicable al Grupo.

Con fecha 27 de mayo de 2009 la sociedad dependiente Settavex, S.A. realizd una operacidn de “sale and lease
back” por la que vendié a un tercero una parte de los inmuebles en los que se ubica su planta productiva de
Marruecos y la alquilé por un periodo de 10 afios. El valor contable de los activos vendidos fue de 5.296 miles de
euros y el precio de venta de 8.859 miles de euros. Dado que esta operacion se considerd un arrendamiento
financierc en base al analisis de las condiciones pactadas, el inmueble no se dio de baja de balance y se
reconccié un aumento en su valor por la diferencia entre el precio de venta y el valor contable, utilizando como
contrapartida Ingresos diferidos, que se amortizan durante el plazo del alquiler (véase Nota 14).

Actualizaciones y deterioros

De acuerdo a la NIIF 1 determinados terrenos del Grupo se revalorizaron en la fecha de la primera conversion a
las Normas Internacionales de Informacidén Financiera (NIIF), 1 de enero de 2004, en base a tasaciones de
expertos independientes. Las tasacicnes se llevaron a cabo en funcién del valor de mercado libre. La piusvalia
por revalorizacion neta del correspondiente impuesto diferido, 12.331 miles de euros, se abondé en el patrimonio
neto del Grupo.

La sociedad dependiente Alginet Textil, S.A. se acogid en 1996 a la actualizaciéon de balances, prevista en el
Real Decreto-l.ey 7/1996 de 7 de junio, cuyo importe neto acumulado al 31 de diciembre de 2011 es de 460
miles de euros {mismo importe en 2010). El efecto de esta revalarizacién scbre el cargo de amartizacion del
ejercicio no es significativo.

El Grupo ha deterigrado en el ejercicio 2011 el inmovilizado material asociado a la planta de Chile por importe de
2.209 miles de euros (12.689 miles de euros en el ejercicio 2010 correspondientes a las plantas de Chile y
Bergara en Espafia) con cargo al epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado” del estado
de resultados global consolidado al 31 de diciembre de 2011 {véase Nota 21). Este inmueble se encuentra
encuadrado en el segmento de América del Sur.

Asimismo, también el Grupe ha procedido a deteriorar los activos inmobiliarios de la planta de Alginet, en
Espafia, y de maquinaria diversa, por importe de 1.173 y 1.601 miles de euros, respectivamente, encuadrados
en el segmento de Eurcpa, registrando dichos deterioros con cargoe al epigrafe "Deterioro y resultado por
enajenaciones de inmovilizado” del estado de resultados global consoclidado al 31 de diciembre de 2011. Los
deterioros se han registrado en base a estudios técnicos internos y a tasaciones elaboradas por expertos
independientes.

Bienes totalmente amorfizados
El importe en libros del inmovilizado material que al 31 de diciembre de 2011 se encuentra totalmente

amortizado, y que todavia esta en uso, es de 117.005 miles de euros (134.949 miles de euros al 31 de diciembre
de 2010).

Seguros

El Grupo tiene contratadas pélizas de seguros para cubrir los riesgos a que estan afectos los elementos del
inmovilizado material. La cobertura de estas pélizas se considera suficiente.

Arrendamiento financiero

El epigrafe “Instalaciones técnicas y maquinaria” incluia a 31 de diciembre de 2010 los siguientes importes
donde el Grupo es arrendatario bajo contratos de arrendamiento financiero;
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Miles de
Euros

Coste

Depreciacion acumulada

Coste de arrendamientos financieros capitalizados

2.893
(1.243)

1.650

Dicho contrato de arrendamiento ha vencide durante el gjercicio 2011 habiéndose pagado una renta por importe

de 98 miles de euros (121 miles de eurcs en el ejercicio 2010).

Adicionalmente, el epigrafe “Terrenos y construcciones” incluye los inmuebles correspondientes a una planta
productiva en Marruecos sobre los que se realizé en 2009 una operaciéon de "sale and lease back™ Los datos

mas significativos correspondientes a este contrato, son los siguientes:

Miles de Euros
2011 2010

Numero de afios del contrato 10 aflos 10 afios
Coste al contado 8.859 8.859
Valor residual 887 887
Rentas pendientes de pago

Corto plazo 1.150 1.144

Largo plazo 7.381] 8.485
Rentas pagadas en el gjercicio 1.135 1.144

A continuacién incluimos la conciliacién entre el importe fotal de pagos por las operaciones de arrendamiento
financiero contratadas por el Grupo y el valor actual de los mismos, v una distribucion de sus vencimientos al 31

de diciembre de 2011 y 2010:

Miles de Euros
2011 2010
Valor nominal de las cuotas minimas 8.531 9.727
Valor nominal de [as opciones de compra - -
Total valor nominal al cierre 8.531 9727
Gastos financieros no devengados (1.379) (1.772)
Valor actual al cierre 7.152 7.955
Miles de Euros
Valor Valor
Cuotas Minimas Nominal Actual
Menos de un afio 1.150 799
Entre uno y cineo afios 4.601 3.717
Mas de cinco afios 2.780 2.636
Total 8.531 7.152
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Arrendamientos operativos

Al cierre del ejercicio 2011 y 2010 el Grupo tiene contratadas con los arrendadores las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de
gastos comunes, incrementos futures por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente:

Valor Nominal
{Miles de Euros)
Cuotas Minimas 2011 2010
Menos de un afio 5.205 5.762
Entre uno y cinco afios 25.943 28.284
Mais de c¢inco afios 28.180 36.280
Total 59.328 70.326

Estos importes se corresponden basicamente con el arrendamiento operativo que viene derivado de la ejecucién
de la operacién de "sale and lease back” consistente en la venta a un tercero de los inmuebles correspondientes
a una planta productiva ubicada en Brasil y su posterior arrendamiento por un periodo de 15 afios, prorrogable
por un periodo adicional de 15 afios.

El gasto reconocido en el gjercicio 2011 por cuctas de arrendamiento operative ha sido de 6.921 miles de euros
(6.875 miles de euros en el gjercicio 2010).

7. Inversiones en asociadas, activos financieros no corrientes y

otros activos financieros corrientes

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en “Inversiones en asociadas” y en "Activos financieros no
corrientes” se desglosan como sigue:

|

Miles de Euros

Participacién en
Beneficios/(Pérdidas)
Saldo |en Empresas Puestas Saldo
Ejercicio 2011 Inicial en Equivalencia Adiciones Bajas Traspasos Final
Inversiones en asociadas 1.414 (959) - - 4.083 4.538
Créditos a empresas asociadas 5.565 - - {2.225) (252) 3.088
Inversiones en asociadas 6.979 (959) - (2.225) 3.831 7.626
Cartera de valores y ofros 1.017 - - (604) - 413
Depésitos y flanzas 141 - 3 - - 144
Otros créditos 3 - - - - 3
Activos financieros no corrientes 1.161 - (604} - 500
Total 8.140 (959) 3 (2.829) 3.831 8.1 BU
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} Miles de Euros
Participacion en
Beneficios/(Pérdidas)

Saldo en Empresas Puestas Saldo
Ejercicio 2010 Inicial en Equivalencia | Adiciones Bajas Final
Inversiones en asociadas 2290 (876) - - 1.414
Créditos a empresas asociadas 5.565 - - 5.565
Inversiones en asociadas 7.855 (876) - - 6.979
Cartera de valores y otros 1.017 - - 1.017
Depésitos y fianzas 126 13 - 141
Otros créditos 3 - - - 3

Activos financieros no 15
corrientes 1.146 - - 1.161
Total 9.001 (876) 15 - 8.140

Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han recibido dividendos de fas sociedades asociadas.

El 2 de febrero de 2010 el Grupo y Tergrup, S.L., socios de Tervex Textil, S.L. (en adelante, Tervex) y el socio
mayoritario de Tergrup, S.L. y de Terinver Systems, S.L., firmaron un acuerdo, junto con ofras sociedades
vinculadas a ambos grupos, con el fin de fortalecer la estructura de negocio y financiera y simpfificar la
estructura de Tervex y dotarla de mayores posibilidades y flexibilidad en la actual coyuntura del mercado y
seguir desarrollando el negocio del textil hogar.

Dicho acuerde suponia las siguientes operaciones que se han materializado durante el dltimo trimestre del
ejercicio 2011:

a) Ampliacién de capital en Tervex Textil, $.L., que Tergrup ha suscrito mediante la aportacién no
dineraria del 50% de un negocio, complementario con el de Tervex, de determinadas marcas
comerciales y de determinadas participaciones financieras, valorandose en su totalidad por expertos
independientes. La aportacidon no dineraria realizada por Grupo Tavex, S.A. se describe en los
apartados siguientes.

b) Segregacion de una finca adquirida al Grupo por Terinver Systems, S.L. en ejercicios anteriores y
posterior dacién en pago de una de las fincas resultantes de dicha segregacion al Grupo.

Los efectos para el Grupo de dichas operaciones se describen en cada una de las cuentas de este epigrafe que
se han visto afectadas, "Inversiones en asociadas”, "Créditos a empresas asociadas” y “Otros actives financieros
corrientes”.

a) Inversiones en asociadas

Durante el ejercicio 2011 y como parte de los acuerdos de socios alcanzados con Tergrup el 2 de febrero
de 2010, el Grupo ha participado en la ampliacion de capital de Tervex Textil, S.L. descrita anteriormente,
por importe de 4.083 miles de euros mediante la aportacién de determinados créditos y cuentas a cobrar
por importe de 1.821 y 2.262 miles de euros, respectivamente y que se encontraban clasificados en los
epigrafes “Créditos a empresas asociadas” y “Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar”. Tras esta
ampliacién Grupe Tavex ha reducido su participacién en dicha sociedad al 40% desde el 49% que tenia
antes de la misma.

La informacion mas relevante al 31 de diciembre de 2011 y 2010 de las inversiones en empresas asociadas
es la siguiente:
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Miles de Eurps
VYalor Neto
Beneficio/ Contable de la
Ejercicio 2011 (*) Venlas Total Activos Capital Reservas (Pérdida)2011 Participacion
Tavex Maroc, 5.A. - k3 9 (27 R -
Tervex Textl, 5.L. (*%) 26.173 40.037 15.038 166 {3.238 4.539
.33
Miles de Euros
S—— Valor Neto
Beneficio/ Contable de ia
Ejercicio 2010 {*) Yentas Total Activos Capital Reservas (Pérdida)2010 Participacion
Tavex Maroe, S.A. - 3 9 (27 - -
Tervex Textil, S.L. {(**) 21.274 27.719 4389 583 (1.788 1414
1.41

(*) Los importes de capital, reservas v resuitados de estas sociedades se han obtenido aplicando el tipo de cambio
oficial al 31 de diciembre de 2011 y 2010 2 las cifras en divisas.
(**) Datos consolidados. Incluye un fondo de comercio implicito de 856 miles de euros.

No existen limitaciones significativas a la capacidad de las asociadas para transferir fondos al inversor en
forma de dividendos en efectivo o develucidn de deuda o anticipos.

Créditos a empresas asociadas

El traspaso registrado en esta cuenta en el ejercicio 2011 se corresponde con el neto de las siguientes
operaciones:

a) Tal y como se ha indicado en el apartado “Inversiones en asociadas’ el Grupe ha procedide a
capitalizar un crédito concedido a Tervex Textil, S.L. por importe de 1.821 miles de euros, por lo que ha
reducido el importe de esta cuenta en ese importe.

b) El Grupo mantenia un derecho de cobro registrado en g! epigrafe “Otros activos financieros corrigntes”
del estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2010, por importe de 1.568 miles
de euros que correspondia a parte del page aplazado por la venta de un terreno realizado en ejercicios
anteriores por el Grupo a Terinver Systems, S.L. Esta dltima sociedad se ha integrado en el grupo
Tervex como consecuencia de haberse aportado por Tergrup, S.L. a la ampliacion de capital de Tervex
descrita en el punto anterior (véase Nota 10). Dicha cuenta a cobrar cuenta con la garantia hipotecaria
del propio terreno y tiene establecido un tipo de interés mercado (Euribor mas un diferencial del 1,5%) y
vencimiento en diciembre de 2013.

Los Administradores de la Sociedad dominante han procedido a sanear una parte de los creditos concedidos
a empresas asociadas por importe de 2.225 miles de euros y que se corresponden con la cancelacion parcial
de un saldo considerado no recuperable por importe de 1.589 miles de euros, de los que se han registrado
1.575 miles de euros con cargo al epigrafe “Resultados de actividades discontinuadas” y 14 miles de euros
con cargo al epigrafe “Provisiones” y con la baja de determinados importes que se han considerado
irrecuperables en el presente gjercicio por estar sujetos a determinados condicionantes que no se han
cumplido y gue se han registrado con cargo al epigrafe "Resultados de actividades discontinuadas”™ por
impoerte de 635 miles de euros.

El resumen de todas estas operaciones supone gue al 31 de diciembre de 2011 el saldo pendiente de cobro
corresponde al pago aplazado de un terreno por importe de 1.568 miles de euros, y el resto del saldo a un
préstamo que Tavex mantiene con la sociedad S.A. Sanpere, filial al 100% del grupo Tervex y que esta
condicicnado a (a recuperacion por parte de S.A. Sanpere de los créditos fiscales que se generaron con
anterioridad al ejercicio 2004, esta Ultima operacidén no devenga intereses. Los Administradores de la
Sociedad dominante consideran que el registro de dichos prestamos por su valor razonable no tendria
impacto significative para las presentes cuentas anuales consolidadas.
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8. Existencias

¢

d)

Otros activos financieros corrientes

El saldo del epigrafe "Otros activos financieros corrientes” al 31 de diciembre de 2010 correspondia a la parte del
precio de venta de un terreno de Sanpere Textil Hogar, S.L. y se encontraba garantizado mediante hipoteca
sobre el terreno enajenado. Con fecha 2 de febrero de 2010 se firmd un acuerde con Tergrup, S.L., socio
mayoritario del grupo Tervex y de la sociedad adquirente del terreno, en el marco del cual se realizd la dacion en
pago de una finca segregada del mencionado terreno, por lo que el importe a cobrar se redujo hasta 1.568 miles
de euros, que quedd pendiente tras esta dacién en pago instrumentandose en un crédite a favor de Tavex, dicho
crédifo se ha fraspasado al epigrafe “Inversiones en asociadas — Creditos en asociadas”, tal y como se ha
explicado en el apartado anterior.

Adicionalmente, el Grupo ha procedido a conceder un préstamo a Tervex, S.L por importe de 300 miles de euros
con vencimiento en un plazo inferior a 12 meses.

Evaluacion de la recuperabilidad de las inversiones en empresas asociadas, créditos en
empresas asociadas y otros activos financieros corrientes

Los Administradores del Grupo han procedido a analizar |la recuperabilidad de las inversiones en empresas
asociadas correspondientes a inversiones en el capital y los préstamos y creditos concedidos af Grupo
Tervex Textil a partir de la valoracién realizada por un experto independiente, procediende a evaluar los
posibles deterioros en base a dicha valoracién y determinadas garantias mantenidas. Las principales
hipdtesis asociadas a dicha valoracion han supuesto considerar:

Estancamiento del consumo en Espafia en 2012 y lenta recuperacion a partir de 2013.

- Crecimiento en los mercados objetivos en, aproximadamente un 10%, por la recuperacion de clientes
tradicionales, motivado por la mayor fiabilidad, servicio y cartera de productos de Tervex frente a los
proveedores asiaticos y a la restriccién del crédito.

- Fuerte disminucion de la competencia por la actual coyuntura del sector.

- Efectos positivos derivados de la integracion de los negocios efectuada en el ejercicio, principalmente,
la obtencion de sinergias en costes y posibilidad de realizar venta cruzada.

Las proyecciones en las que se ha basado la valoracion alcanzan hasta el gjercicio 2016 considerando una
tasa de crecimiento cero para el céleulo de la renta perpetua. Los flujos netos de caja de los distintos
negocios se han actualizado a una tasa de descuento del 11,7%, calculada teniendo en cuenta una prima de
riesgo del 6,5% y una beta del 1,2.

Este capitulo se compone como sigue;

Miles de Euros
2011 2010

Anticipos proveedores 350 19
Materias primas y otros aprovisionamientos 30.347 34.696
Productos et curso y semiterminados 35455 28.428
Producto terminado 47.401 29.435

113.553 92.578
Provisiones (420) (522)

113.133 92.057




9.

a) Contratos compra algodén

Al 31 de diciembre de 2011 las sociedades del Grupo tienen firmados contratos de compra de algedén por
48.020 miles de dolares. (106.408 miles de ddlares al 31 de diciembre de 2010).

b) Seguros

Las sociedades del Grupo consolidado tienen contratadas varias poélizas de segure para cubrir los riesgos a
que estan sujetas las existencias. La cobertura de estas pdlizas se considera suficiente.

¢) Provisiones

La variacién en las provisiones de existencias ohscletas y de lento movimiento, que se han calculado en
funcién de los valores estimados de recuperacidén de las citadas existencias, durante los ejercicios 2010 y

2011 han sido las siguientes:

—

Miles de Euros

Al 3] de diciembre de 2009 1.036
Aplicaciones (576)
Diferencias de conversion 62
Al 31 de diciembre de 2010 522
Aplicaciones (126}
Diferencias de conversidn 24
Al 31 de diciembre de 2011 420

d} Variacion de existencias

En la comparacién entre la variacion de existencias incluida en el estado del resultado global del ejercicio v la
diferencia entre los saldos iniciales y finales de existencias deben considerarse las diferencias de cambio

habidas durante el ejercicio,

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Este capitulo se compone como sigue:

Miles de Euros

2011 2010
Clientes 112.352 143,778
Menos: Provisién por pérdidas por deterioro de cuentas a cobrar (25.319) (27.514)
Clientes — neto 87.033 116.264
Cuentas a cobrar a partes vinculadas 1.953 4.452

88.986 120.716

No existe concentracién de riesgo de crédito con respecto a las cuentas comerciales a cobrar, dado que el

Grupo tiene un gran nimero de clientes, distribuidos por todo el mundo.
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10.

Las cuentas a cobrar se encuentran reflejadas a valores nominales que no difieren de sus valores razonables.

El periodo medio de cobro de nuestra cartera de clientes ha sido de 69 dias en 2011 (77 dias en 2010). Dentro
del total del saldo del epigrafe de Clientes-neto habia cuentas vencidas no deterioradas por 7.584 miles de
euros, y un 1,4% del saldo estaba vencido con una antigliedad superior a 180 dias sin la coberiura de un seguro
o la garantia de un deposite en efectivo (4,6% en 2010). El Grupo considera que estas cifras estan dentro de la
normalidad del sector y no prevé pérdidas significativas por este concepto.

El movimiento de la provision por moresidad o dudoso cobro en los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de Euros
Al 31 de diciembre de 2009 25.733
Dotaciones 1.534
Aplicaciones de saldos (3.472)
Diferencias de conversion 3719
Al 31 de diciembre de 2010 27.514
Dotaciones 1.857
Aplicaciones de saldos (2.455)
Diferencias de conversién (1.597)
Al 31 de diciembre de 2011 25.319

La provisién de morosidad o dudoso cobro se ha establecido en funcion de un andlisis individual de los importes
gue presentan este riesgo, considerando gque parte del limite de crédito esta asegurado por terceros
especializados en gestion de recobros y de acuerdo con los impories finales estimados de recuperacién, en
funcién de su experiencia de ejercicios anteriores y de su valoracidon del entorno econdmico actual. Las
dotaciones y aplicaciones realizadas en cada ejercicio se encuentran incluidas dentro del epigrafe "Otros gastos”
del estado del resultado global consolidado de cada ejercicio.

Las sociedades del Grupo proceden a la cesion de créditos de ¢lientes a entidades financieras, sin posibilidad de
recurso contra las mismas en caso de impago. El importe minorado del saldo de deudores asciende a 9.547
miles de euros a 31 de diciembre de 2011 y 4.305 miles de euros a 31 de diciembre de 2010.

Mediante las ventas y cesiones de derechos de cobrg se han fransmitido sustancialmente los riesgos vy
beneficios inherentes a las cuentas a cobrar, asi como el control sobre éstas, toda vez que no existen pactos de
recompra suscritos entre la Sociedad dominante y las entidades de crédito. Consecuentemente, en el estado de
situacidn financiera consolidado se dan de baja los saldos a cobrar de deudores cedidos o vencidos en las
condiciones indicadas. La gestion de cobro durante el periodo la siguen realizando las sociedades del Grupo.

Dentro del saldo de cuentas a cobrar a 31 de diciembre de 2011 se encuentra incluida la cartera de 27.018 miles
de euros vendida al fondo Tavex Modal Il FIDC (35.620 miles de euros al 31 de diciembre de 2010, vendida al
fondo Tavex Modal FIDC) (véase Nota 16). Dado que el Grupo mantiene un 15% del importe de la cartera
vendida a través de participaciones en el fondo con el caracter de subordinadas, se considera que retiene
sustancialmente los riesgos de crédito asociados a la cartera vendida, por lo que el Grupo ha consolidado este
fondo en sus cuentas al cierre de los gjercicios 2011 y 2010.

Otros activos corrientes

El capitulo de "Otros activos corrientes” se desglosa como sigue:
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Miles de Euros

2011 2010
Gastos anticipados 2.597 1.785
Deudores diversos 4.004 4.477
Siniestros pendiente de cobro 2.128 2.303
Otros 77 178
8.806 8.743

11. Efectivo y equivalentes al efectivo

Este capitulo se desglosa como sigue:

Miles de Euros
2011 2010
Caja y bancos 3.559 11.426
Depdsitos a corto plazo en entidades de crédito 52.060 83.854
55.619 95.280

El desglose del saldo de "Efectivo y equivalentes” al 31 de diciembre de 2011 y 2010, desglosado por areas

geograficas, es el siguiente:

Miles de Euros

América del América del
Ejercicio 2011 Sur Europa Norte Total
Cajay bancos 2.971 105 483 3.559
Depositos a corto plazo en entidades
de crédito 39.004 13.056 - 52.060
| 41975 13.161 483 55.619
Miles de Euros
América del América del
Ejercicio 2010 Sur Europa Norte Total
Caja y bancos 6.984 2.929 1.513 11.426
Depositos a corto plazo en entidades -
de crédito 64.620 19.234 83.854
71.604 22.163 1.513 95.280

Este epigrafe incluye principalmente la tesoreria del Grupo, asi como determinados depdsitos bancarios a corto
plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se

aproxima a su valor razenable y devenga un tipo de interés de mercado.

El tipo de interés efectivo de los depbsitos a corto plazo en entidades de crédito del ejercicio 2011 para las
sociedades radicadas en Esparia ha sido del 1,25% (1% en el gjercicio 2010) y del 10,7% (9,9% en el ejercicic
2010) para las filiales radicadas en el extranjero.
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12. Patrimonio neto

Capital suscrito

El capital social de la Sociedad dominante al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 106.734 miles de euros
y estd compuesto por 116.014.703 acciones ordinarias de 0,92 euros de valor nominal cada una, encontrandose
totalmente suscritas y desembolsadas.

Todas las acciones del capital social gozan de los mismos derechos, no existiendo restricciones estatutarias a
su transferibilidad y estande admitida su cotizacién en las Bolsas de Valores de Bitbao, Madrid y Valencia.

Al 31 de diciembre de 2011 los accionistas de la Sociedad dominante personas juridicas con participacion igual
o superior al 3% de su capital eran las siguientes:

% de
Sociedad Participacion
Camargo Corréa, S.A. (1) 49,70%
Rilafe, S.L. 6,43%
Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (2) 5,00%
Bahema, S.A. 4,63%
José Antonio Pérez-Nievas Heredero (3) 3,42%

(1) A través de Camargo Corréa Denmark, Aps y Alpargatas [nternacional, Aps.
{2} A través de NCG Banco, S.A.
(3) A través de Golden Limit, S.L.

Ganancias acumuladas

El detalle de esta partida al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Reserva legal 5.997 5.997
Reservas de revalorizacidn y otras reservas {76.683) (65.776)
Reservas consolidadas 18.415 27.263
Resultado consolidado del ejercicio (12.518) (19.756)
Total (64.789) (52.272)

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital debe destinarse una cifra igual al 10% del beneficio del
ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
ya aumentado, Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Las sociedades consolidadas que integran el Grupo Tavex presentan en sus balances individuales al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 como reserva legal, que tiene por tanto caracter restringido, un importe conjunto de

9.385 miles de euros.
I
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Prima de emisién

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital se permite expresamente la utilizacién del saldo de la prima de
emisién para ampliar capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la dispenibilidad de dicho
saldo.

Otras reservas no disponibles

Determinadas sociedades espariolas del Grupo mantienen en sus balances de situacién individuales gastos de
investigacion y desarrollo activados. Hasta que dichos gastos hayan sido totalmente amortizados esta prohibida
toda distribucién de beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles de dichas sociedades sea,
como minimo, igual al importe de los saldos no amortizados. En consecuencia, del saldo de las reservas
voluntarias que presentan las cuentas individuales de dichas sociedades, 5.775 miles de euros son indisponibtes
(4.105 miles de euros en 2010).

Reservas en sociedades consolidadas por integracion global y por el método
de la participacidén

La composicidén por sociedades de las “Reservas en sociedades consofidadas por integracién global y por el
método de la participacidon” es la siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Sociedades consolidadas por integracion global
Algodonera de San Antonio Industrial, S.A. (12.242) (2.799)
Alginet Textil, S.A. 484 (3.290)
Settavex, S.A. 10.250 11.991
Subgrupo Sanpere Textil Hogar, S.A. (453)
Textile and Garment Sourcing, S.L. {1.114) 78
Tavex Polska, S.R.L. (20) (20)
Tavex Brasil, S.A. 31.029 22287
Tavemex, S.A. de C.V, (7.952) 613
20.435 28.407
Sociedades consolidadas por el método de la participacién
Tervex Textil, S.L. (2.020) (1.144)
18.4158 27.263

Acciones propias

Durante el gjercicio 2011 la Sociedad realizod diversas adquisiciones de acciones propias, segun la autorizacion
otorgada por la Junta de Accionistas de fecha 2 de junio de 2010.

Al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 la Sociedad dominante tenia en su poder acciones propias de acuerdo
con el siguiente detalle:
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Euros Miles de Euros
N° de Precio Medio | Coste Total de
Acciones | Valor Nominal |de Adquisicién| Adgquisicién
Acciones propias al cierre del
ejercicio 2009 977.980 899.742 1,385 1.354
Adiciones 95.500 87.860 0,49 47
Acciones propias al cierre del
ejercicio 2010 1.073.480 987.602 1,35 1.401
Adiciones 9118 8.389 0,43 4
Acciones propias al cierre del
ejercicio 2011 1.082.598 995,991 1,30 1.405

Limitaciones para la distribucién de dividendos
Dada la ubicacion de una gran parte de las sociedades del Grupo en terceros paises, la mayor parte estan

afectadas por sus normativas nacionales, las cuales establecen limitaciones y retenciones a la distribucion de
dividendos.

Diferencias de conversion

La composicidén por sociedades del epigrafe “Diferencias de conversion” incluida en la rabrica "Patrimonio neto”
a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de Euros
Sociedad 2011 2010
Tavex Brasil, S.A. (18.980) (12.253)
Tavemex, S.A. de C.V. (20.026) (26.298)
Settavex, S.A. 1.958 1.792
Tavex Polska, S.R.L. 10 10
(37.038) (36.749)

El movimiento de las diferencias de conversién ha sido el siguiente:

Miles de Euros

Al | de enero de 2010 (45.812)
Altag (1.570)
Bajas 10.633

Al 31 de diciembre de 2010 (36.749)
Altas (6.726)
Bajas 6.437

Al 31 de diciembre de 2011 (37.038)

40



Distribucion de resultados de la Sociedad dominante
La propuesta de distribucion del resultado formulada por los Administradores de la Sociedad dominante supone

el traspaso de las pérdidas de la Sociedad dominante del gjercicio 2011 por importe de 26.59 miles de euros al
epigrafe “Resultados negativos de ejercicios anteriores”.

Resultados consolidados

El detalle de la aportacion de las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion al resultado global
consoclidado del ejercicio es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Grupo Tavex, S.A. (Sociedad dominante) (10.196) {9.837)
Sociedades consolidadas por integracion global:

Algodonera de San Antonio, S.A. (492) (9.443)

Alginet Textil, S.A. (3.140) 3.774
Subgrupo Sanpere Textil Hogar (**) - (617)
Subgrupo Tavemex (*) (3.892) (8.565)
Settavex, S.A. 928 (1.741)
Tavex Polska, S.R.L. (N (1)

Subrupo Tavex Brasil, S.A. (*) 5.245 8.742
Textile and Garment Sourcing, S.L. (11) (1.192)
{11.559) {18.880)
Tervex Textil, S.L. (*) {959) (876)
(959 (876)
(12.518) (19.756)

(*) Incluye los resuttados de las Scciedades pertenecientes a estos subgrupos.
(**) Fusionada con Grupo Tavex, S.A. durante el ejercicio 2011.

Politica de gestién del capital

El Grupo gestiona su estructura de capital a fin de asegurar la continuidad de los negocios con normalidad al
tiempo que maximiza el retorno para sus accionistas a corto, medio y largo plazo a través de la optimizacion de
la distribucién de deuda financiera y fondos propios en el estado de situacion financiera consolidado. La
estructura financiera del Grupo consta de:

1) Deuda financiera: que incluye préstamos y lineas de financiacién bancarias asi como las emisiones de
titulos de renta fija detallados en la Nota 15.

2) Tesoreria y equivalentes tal y como se detalla en la Nota 11.

3) Fondos propios atribuibles a tenedores de patrimonio de Grupo Tavex, S.A. como Sociedad dominante del
Grupo.

La estrategia basica de la compafiia a lo largo de 2011 y 2010 se ha centrado en maximizar la liquidez de la
compafia en el corto plazo ante la negativa evolucion de los mercados de crédito especialmente a partir del
segundo semestre de 2007 y que se vio recrudecida en ef cuarto trimestre de 2009, al tiempo que se han
financiado a largo plazo los proyectos de reestructuracién y crecimiento desarrellados, principalmente, a lo largo
de los ejercicios 2010 y 2008, El Grupo ha monitorizado regularmente los niveles de Deuda Neta / Fondos
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propics, Deuda Neta / EBITDA y cobertura con la tesoreria disponible de los vencimientos de la deuda de los 12

meses siguientes.

La evolucién de los ratios indicados en los gjercicios 2011 y 2010 ha sido la siguiente:

Detalle 2011 2010
Patrimonio neto sobre deuda financiera neta (%) 53,7% 68,7%
Deuda financiera neta sobre EBITDA Recurrente (veces) 49 6,7
Disponible sobre deuda financiera a corte plazo (%) 27,4% 52,6%

(1) Del disponible se han descontado aguellos importes de uso restringido.

{2} La deuda financiera bruta estd compuesta por la suma de las deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo,
asl come la de las obligaciones a corto y largo plazo. No se ha incluide la deuda vinculada a la operacién FDIC.
(3) La deuda financiera nefa se compone de la deuda financiera bruta descontando el efectivo y otros medics liquidos

disponibles. No se contemplan los importes de uso restringido.

(4) EIEBITDA Recurrente se calcula afiadiendo la dotacién a la amortizacién al resultado de explotacion recurrente.

A lo largo de 2011 el Grupo ha gestionado la renovacion de lineas de financiacién de circulante y la posicion de
tesoreria de forma conservadora, pero buscando optimizar la obtencién de financiacion con la gestién del plaze
a un coste razonable. Con este objetivo no se han formalizado nuevas lineas ni financiacién a large plazo hasta
que no se pudieran capturar las mejoras operativas que se reflejan en los resultados 2011.

En este sentido, el ejercicio 2011 muestra una reduccidn significativa del apalancamiento (4,9 veces el EBITDA
frente a 6,7 en 2010), con lo que se prevé para el ejercicio 2012 tener mayor facilidad para la obtencion de
financiacidon a largo plazo a un coste razonable. Todo ello ha supuesto, como contrapartida, que se haya
reducido hasta el 27% la cobertura de |a tesoreria respecte de los vencimientos de 2012 (frente al 53% en 2010)
planteandose, para 2012, la puesta en marcha de varios proyectos de financiacién que nos permitiran alargar
sustancialmente el plazo medio de la deuda y mejorar significativamente ta fortaleza del balance y la situacién

financiera.

13. Intereses minoritarios

Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se ha producido movimiento algunc en el epigrafe de Intereses

minoritarios.

14. Otros pasivos no corrientes

El detalle del saldo de este epigrafe, es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Préstamos Ministerio de Industria 599 707
Préstamos CDTI 320 197
Ingresos diferidas 2.681 3.027
Impuestos a pagar {(Nota 19) 1.264 -
4,864 3,931

El detalle por vencimientos de los préstamos con el Ministerio de Industria y el CDTI, se desglosa como sigue:



15.

Miles de

Afio Euros

2013 156

2014 132

2015 103

2016 103

2017 y siguientes 425
919

Estos préstamos, que no devengan interés, estan contabilizados por su valor nominal, dado que la diferencia

con su valor razonable no es significativa.

El saldo de la cuenta “Ingresos diferidos” corresponde a la revaiorizacion de los activos relativos a la operacion
de “sale and lease-back” realizada en 2009 con una parte de la planta de Marruecos. Este importe se lleva a

resultados durante un periodo de 10 afios (véase Nota 8).

El saldo de impuestos a pagar corresponde a la deuda pendiente a largo plazo con las autoridades fiscales
brasilefias, como consecuencia del Programa de Recuperagao Fiscal-Refis, al que se acogieron las sociedades
del Grupoe domiciliadas en Brasil para algunos de los impuestos que tenian pendientes de pago.

Emisiones de obligaciones y deudas con entidades de crédito

El detalle del saldo de estos epigrafes, es el siguiente;

Miles de Euros

Total recursos ajenos

2011 2010
No corriente
Emisién de Obligaciones y otros valores negociables - 2.870
Deudas con entidades de crédito a largo plazo 156.632 181.166
156.632 184.036
Corriente
Emision de Obligaciones y otros valores negociables 2.886 4210
Préstamos y créditos a corto plazo 197.654 174226
Financiacion de importaciones 1.571 1.520
Efectos descontados 216 406
Intereses devengados no vencidos 848 662
203.175 181.024
359.807 365.060

Emision de Obligaciones

Este epigrafe incluye el importe de dos emisicnes de bonos en dirhams realizadas en el gjercicio 2008 en la
sociedad dependiente Settavex. Estos bonos generan un tipo de interés del 5,6% anual y tienen su ultimo

vencimiento en 2012.
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Tipo de interés medio

El tipo de interés medio anual de estas deudas es de un 4,3% para las sociedades del Grupo radicadas en
Esparia y de un 7,8% para las sociedades ubicadas en el extranjero (5,5% y 7,3% respectivamente en el

ejercicio 2010).

Analisis por vencimientos

Los vencimientos de las deudas con entidades de crédito, segun se desprende de las condiciones contractuales,

son los siguientes:

Miles de Euros
Ejercicio 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Resto Total
Préstamos y créditos 167.654 69.498 48.306 34.955 1.236 2.636 354.285
Descuentos comerciales y
financiacién exportaciones 1.787 - - - - - 1.787
Intereses devengados no vencidos 848 - - - - - 848
200,289 69.498 48.306 34.955 1.236 2.636 356.921
Miles de Euros
Ejercicio 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Resto Total
Préstamos y créditos 174.226 44.076 54.087 45817 33.508 3.678 355392
Descuentos comerciales y
financiacién exportaciones 1.926 - - - - - 1.926
Intereses devengados no vencidos 662 - - - - - 662
176.814 44.076 54,087 45,817 33.508 3.678 357.980

Parte de la financiacidn incluida en el cuadro anterior cuenta con determinadas clausulas de vencimiento
anticipado, principalmente ascciadas al mantenimiento del accionariado mayoritario.

El saldo a corto y largo plazo de préstamos y créditos al 31 de diciembre de 2011 incluye la deuda derivada de
contratos de arrendamiento financiero por importes de 799 y 6.353 miles de euros, respectivamente (842 y 7.113

miles de euros en 2010).

Dentro del saldo de préstamos y créditos al 31 de diciembre de 2011 hay 1.441 miles de euros con garantia
hipotecaria (véase Nota 6), de los que 293 miles de euros tienen vencimiento a corto plazo y 1.148 a largo plazo.

El importe en libros de los recursos ajenos del Grupo estad denominado en euros, délares, reales brasilefios,

pesos argentinos y dirhams.

El Grupo dispone de las siguientes lineas de crédito no dispuestas:

Miles de Euros
2011 2010
Tipo variable:
-~ con vencimiento a menos de un afio 924 160

e
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16.

El limite de las pdlizas de descuento comercial y financiacién de exportaciones y el de las lineas de crédito al
cierre de 2011 asciende a 3.250 miles de euros en su conjunto, y el saldo dispuesto es de 1.791 miles de euros.

Deuda de cobertura

Segun se indica en la Nota 3-j, en el ejercicio 2008 el Grupo designd como relaciones de cobertura de sus
ventas en dolares USA determinados préstamos denominados en esta divisa. Con fecha 1 de julio de 2009 se
revoco dicha designacioén.

El 11 de agosto de 2011 el Grupo designd como relaciones de cobertura de sus ventas en délares USA ciertos
préstamos denominados en esa divisa.

El movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010 en el epigrafe "Ajustes por cambios de valor en operaciones de
cobertura” por las diferencias de cambio de esta deuda ha sido el siguiente:

Miles de
Euros
Saldo en reservas por revaluacion de activos y pasivos al inicio del
Co (1.350)
ejercicio 2010
Diferencias de cambio registradas en patrimonio neto en 2010 109
Saldo en reservas por revaluacién de activos y pasivos al inicio del
oo (1.241)
gjercicio 2011
Diferencias de cambio registradas en patrimonio neto en 2011 (9.206)
Saldo en reservas por revaluacién de activos y pasivos al final del
Co (10.447)
ejercicio 2011

El principal impacto en el ejercicio corresponde a la cobertura de las ventas en délares USA que ha utilizado el
Grupo durante el ejercicio 2011 como relaciones de cobertura natural una serie de préstamos también
denominados en délares USA, gue son designadas como tales con la finalidad de compensar la exposicion al
tipo de cambic en las exportaciones realizadas basicamente desde Brasil, cumpliendo las condiciones para ello.

Otros pasivos financieros

Derivados financieros

El detalle de nominales y valor razonable de los instrumentos financieros derivados al 31 de diciembre de 2011 y
2010 es el siguiente:
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Valores razonables (Miles de Euros)
Ejercicio 2011 (Miles) Contratacién Vencimiento Deudor Acrgedor
Derivados de negociacién:
IRS 15.000 BRL 2011 2013 109
IRS 160.000 BRE 2011 2012 680
IRS 15.000 USD 2011 2012 268
IRS 6.424 USD 2011 2013 648
IRS 4.500 EUR 2007 2012 19
RS 5.500 EUR 2008 2013 307
Compras a plazo de USD 75.000 USD 2011 2012 759 55
Total no corriente 757 307
Total corriente 1.706 174
Valores razonables (Miles de Euros)
Ejercicic 2010 (Miles) Contratacion Vencimiento Deudor Acreedor
Derivados de negociacién:
Collar: 2006 2011 - 403
Floor 30.000 EUR
Cap 15.000 EUR
IRS 60.000 BRL| 2008 2011 1.072 -
IRS 48000 USD 2010 2011 2.570 -
IRS 4.500 EUR 2007 2012 - 271
IRS 5.500 EUR 2008 2013 - 455
Compras a plaze de USD 95.000 USD 2010 201) 581 1.469
Opciones de compra 30.000 USD 2010 2011 113 -
Tetal no corriente - 726
Total corriente 4.335 1.872

Los Interest Rate Swap (IRS) por importes de 4.500 y 5.500 miles de euros y vencimiento Gitimo en 2012 y 2013,
respectivamente, se designaron, en su contratacion, como operaciones de cobertura de determinades
préstamos. Durante el ejercicio 2010 se cancelaron anticipadamente esos préstamos, por lo que la cobertura ya
no era eficaz y los mencionades derivados se reclasificaron como de negociacion. Consecuentemente en 2010
fue reconocido un resuitado negativo dentro del epigrafe de "Gastos financieros™ por 810 miles de euros como
consecuencia de dicha ineficacia en la cobertura.

Las variaciones de valor razonable (tanto los abonos como los cargos) de los derivados de negociacién vigentes
al 31 de diciembre de 2011 y 2010 relativas a operaciones de compra de divisa a plazo y opciones sobre divisa
se han registrado en el epigrafe "Diferencias de cambio neto” y en el epigrafe “Gastos financieros” las relativas a
las operaciones de tipo de interés, ambos epigrafes del estado del resultado global consolidado adjunto.
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17.

Fondos de titulizacién de cuentas a cobrar

Con fecha 29 de abril de 2010 el Grupo, a través de su filial Tavex Brasil, S.A., ¥y en cooperacién con la entidad
brasilefia Banco Modal, constituyd un fondo de titulizacién de sus cuentas a cobrar en Brasil. Este fondo tiene un
capital de hasta 100 millones de Reales brasilefios (aproximadamente 45,1 millones de euros), y tiene como
finalidad dar liquidez a la cartera de cuentas a cobrar a través de una estructura de financiacién estable y
acudiendo directamente a los mercados de capitales.

Durante el ejercicio se han realizado ventas de cuentas a cobrar, de las que a 31 de diciembre de 2011
guedaban pendientes de vencer saldos por 27.018 miles de euros (35.620 miles de euros en 2010). Dado que €l
Grupe mantiene un 15% de las participaciones del fondo con el cardcter de subordinadas, retiene
sustancialmente los riesgos de crédito de la cartera vendida (véase Nota 9), por lo que el Grupe ha conselidado
el foendo en sus cuentas a 31 de diciembre de 2011.

Por esta razdn, dentro del epigrafe "Otros pasivos financieros” al 31 de diciembre de 2011 se incluye el saldo del

pasivo de dicho fondo, por un importe de 21.098 miles de euros (29.253 miles de euros en 2010), una vez
eliminada la parte atribuible a las mencionadas cuctas subordinadas en poder del Grupo.

Saldos con Administraciones Piblicas

Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La composicion de los saldes corrientes con entidades pulblicas del activo y pasivo del estado de situacion
financiera consolidado al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es |a siguiente:

Miles de Euros
2011 2010

Deudor Acreedor Deudor Acreedor

Organismos Seguridad Social - 418 - 250
Hacienda Pablica:

Por LR.P.IF. e LR.C.M. - 3.206 - 295

Por Impuesto sobre Sociedades 7.907 1.939 3.573 3.871

ILV.A. (nacional y extranjero) 18.471 163 17.732 2.291]

26.378 5.726 21.305 6.707

Dentro del importe de saldos deudores con Hacienda Publica por el Impuesto sobre Sociedades por 7.907 miles
de euros se encuentran, basicamente, importes pagados a cuenta de ese impuesto y retenciones gue se le han
practicado al Grupo, pendientes de ser compensados o reintegrades al cierre del ejercicio.

Los saldos a pagar en 2011 y 2010 por 1.939 y 3.871 miles de euros, respectivamente, correspenden a la

prevision por el impuesto devengado en dichos gjercicios, per determinadas sociedades del Grupo con resultado
positivo.

Saldos no corrientes con las Administraciones Publicas

Activos por impuestos diferidos

El defalle y los movimientos habidos durante los ejercicios 2011 y 2010 en los activos por impuestos diferidos
han sido los siguientes:
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Miles de Euros
2011 2010

Saldo inicial 85.131 76.534
Activacién bases imponibles negativas con abono a la

cuenta de resultados (Nota 20) - 2.061
Variacion diferencias temporarias (Nota 20) (2.334) 2.869
Retenciones fiscales en terceros pafses 2.082 570
Compensacion de bases imponibles negativas (Nota 20) (1.991) (2.315)
Efecto varjacion de tipo de cambio (2.202) 5412
Recuperacién de retenciones de afios anteriores (93) -
Saldo final 80,593 85.131

En la contabilizacién de los créditos fiscales por bases imponibles negativas que se han indicado anteriormente,
los Administradores de la Sociedad dominante han considerado que los mismos proceden principalmente de la
situacién de pérdidas extraordinarias sufridas por el Grupo derivadas en gran parte del proceso de
reestructuracion (véase Nota 1). Asimismo en la evaluacién de la recuperabilidad de los mencionados créditos
fiscales, los Administradores de la Sociedad dominante han considerado las siguientes evidencias en las que
apoyar el reconocimiento del mismo:

¢ La excepcionalidad de las pérdidas que han ocasionado las bases imponibles negativas, por lo que se
considera que su repeticion es improbable.

» La existencia de pasivos por impuestos diferidos por 20.880 miles de euros que compensan parcialmente
los activos por impuestos diferidos contabilizados.

e La previsibn de generacién de resultados positivos suficientes en base a los planes de negocio
establecidos, antes de que prescriban los derechos de compensacion, considerando adicionalmente que la
parte de las bases imponibles negativas generadas en Brasil y Marruecos no tienen vencimiento.

+ Las oportunidades de planificacion fiscal existentes en el Grupo.

En base a los planes de negocio del Grupo y los de las sociedades del grupo o, en su caso, de los grupos de
consolidacién fiscal, los Administradores de la Sociedad dominante consideran que el Grupo tendra ganancias
fiscales durante un periodo aproximado de diez afios, que permitirdn recuperar la totalidad de los créditos
fiscales contabilizados en su activo, si bien dicho plazo se verfa acortado una vez llevadas a cabo las
oportunidades de planificacion fiscal existentes.

Las variaciones de las diferencias temporarias corresponden, principalmente, a la evolucion de determinadas
provisiones no consideradas deducibles hasta su aplicacién de acuerdo con la normativa brasilefia.

Activos por impuesto diferido no registrados

El Grupo no ha registrado en el balance de situacién consolidado adjunto determinados activos por impuesto
diferido, al considerar que su compensacion futura no cumple con los requisitos de probabilidad previstos en la
norma contable.

El detalle de dichos activos no registrades es el siguiente:
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Ejercicio 2011

Miles de
Euros Vencimiento
Bases imponibles negativas 16.044 A partir de
2014
Deducciones pendientes y ofros 8687 ]2012-2021
Total activos por impuesto diferido no registrados 44,731

Ejercicio 2010

Miles de
Eures Vencimiento
Bases imponibles negativas 24.673 | A partirde
20104
Deducciones pendientes y otros 7.520 |2011-2019
Total activos por impuesto diferido no registrados 32.193

Pasivos por impuestos diferidos

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2011 y 2010 en los pasivos por impuestos diferidos, han sido
los siguientes;

Miles de Euros
2011 2010
Saldo inicial 23.851 25,131
[Efecto variacidn tipo de cambio (1.602) 1.874
Variacién diferencias temporarias (Nota 20) {1.369) (3.154)
Saldo final 20.880 23.851

El salde por pasivos por impuestos diferidos corresponde, en su mayor parte, al efecto fiscal de los ajustes al
patrimonio per aplicacién de la NIIF1 al 1 de enero de 2004 y a las diferencias temporarias surgidas en la
adquisicion de una de las sociedades del Grupo en Brasil.

18. Cuentas a pagar y Otros pasivos corrientes

Este epigrafe incluye los siguientes conceptos e importes:
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Miles de Euros
2011 2010

Acreedores comerciales 77.641 72.445

Otros pasivos corrientes 24.973 50.198

102.614 122.643

El epigrafe de "Otros pasivos corrientes” se compone de:
Miles de Euros
2011 2010

Proveedores inmovilizado - 9.014
Remuneraciones pendientes de pago 14.750 29.377
Periodificaciones de gastos 6.423 8.753
Provisiones 3.800 3.054
24.973 50.198

Dentro del epigrafe remuneraciones pendientes de pago al 31 de diciembre de 2011 no quedan importes

pendientes de page por indemnizaciones por despidos y expedientes de regulacion de empleo (el importe por
estos conceptos ascendia a 12,203 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) (véase Nota 1).

El saldo del epigrafe "Proveedores de inmovilizado" al 31 de diciembre de 2010 correspondia principalmente al
importe pendiente de pago por la compra de dos plantas productivas en México por parte de Tavemex, S.A. de

C.V., que se ha pagado en enero de 2011.

Dentro del epigrafe “Provisiones” se estan registrado los importes que el Grupo mantiene para hacer frente a
aqueltas obligaciones surgidas de sucesos pasados para cuya cancelacién se considera probable que se
produzca una salida de recursos econdmicos a corto plazo (Ver Nota 19). Su evolucion durante los ejercicios

2011 y 2010, ha sido la siguiente:

Miles de
Euros

Saldo al 1 de enero de 2009 3.845
Dotaciones con cargo a Otros resultados 216
Tipo de cambio 509
Aplicaciones a su finalidad (1.516)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 3.054
Dotaciones con cargo a “Otros resultados” 1.093
Tipo de cambio (326)
Aplicaciones a su finalidad (21)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 3.800
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19.

Informacidn sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores.
Disposicién adicional tercera. Deber de la informacién de la Ley 15/2010, de § de
julio.

A continuacién se detalla la informacién requerida per la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio, en relacidn con la informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores durante el
ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2011 por las sociedades espafiolas integrantes del Grupo a
terceros:

Miles de %
Euros

Realizados dentro del plazo méximo legal 4.582 22,16
Resto 16.102 77,84
Total pagos del gjercicio 20.684 100%
PMPE (d{as) de pagos 86
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo méximo 372 -

Una parte significativa de los pagos realizados a proveedores excedidos, previamente han sido anticipados por
los mismos mediante |a formula de confirming, de acuerdo con las practicas habituales del sector.

En el ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2010 el importe pendiente de pago que a dicha fecha
acumulaba un aplazamiento superior al plazo legal de pago establecido en las disposiciones transitorias de la
mencionada ley (85 dias) ascendia a 836 miles de euros.

La informacién anterior sobre pagos a proveedores hace referencia a aquellos que por su naturaleza son
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que incluyen los datos
relativos a los epigrafes de “Proveedores” y “Acreedores varios” del pasivo corriente del estado de situacion
financiera adjunto.

El plazo medio ponderade excedide (PMPE) de pagos se ha calculado como el cociente formado en el
numerador por el sumatorio de los productos de cada uno de los pagos a proveedores realizados en el gjercicio
con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal de pago y el nimero de dias de aplazamiento excedido
del respectivo plazo, y en el denominador por el importe total de los pagos realizados en el ejercicio con un
aplazamiento superior al plazo legal de pago.

El plazo méximo legal de page aplicable a la Sociedad en el gjercicio anual terminado al 31 de agosto de 2011
segln la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la merosidad en las
operaciongs comerciales y conforme a las disposiciones transitorias establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de
julio, es de 85 dias para la compra de otros bienes y servicios.

Provisiones y contingencias

La evolucion de las provisiones durante los ejercicios 2011 y 2010, ha sido la siguiente:
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Miles de
Euros

Saldo al 1 de enero de 2009 11.380
Dotaciones con cargo a:
Otros resultados 2.889
Otros gastos [.794
Bajas abonadas a:
Gastos de personal (546)
Otros resultados (3.952)
Otros gastos {308)
Tipo de cambio 1.054
Aplicaciones a su finalidad (2.680)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 9.631
Dotaciones con cargo a:
Otros resultados — Contingencias legales 1.689
Gastos financieros 218
Gastos de personal 83
Otros gastos 82
Bajas abonadas a “Otros gastos” (13)
Traspasos (1.240)
Tipo de cambio (693)
Aplicaciones a su finalidad (2.403)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 7.354

El traspasc corresponde a la cifra incluida dentro de Otros pasivos no corrientes por impuestos a pagar
consecuencia del Programa de Recuperagao Fiscal-Refis, al que se acogieron las sociedades del Grupo
domiciliadas en Brasil para algunos de los impuestos que tenfan pendientes de pago (véase Nota 14).

Las sociedades del Grupo mantienen registradas provisiones en el pasivo del balance censclidado por aquellas
obligaciones presentes, surgidas a raiz de sucesos pasados, para cuya cancelacidon las empresas consideran
prebable que se produzca una salida de recursos econdmicos. Su dotacidn se efectia en el momento del
nacimiento de la obligacién correspondiente y el importe reconocido es la mejor estimacién, a la fecha de los
estados financieros, del valor actual del desembolso futuro necesario para cancelar la obligacion.

A continuacion se detalla la informacion mas relevante de las provisiones del Grupo, distribuidas en tres grandes
grupos.

Provisiones para litigios

Cubren los riesges de las sociedades del Grupo que intervienen como parte en determinados contenciosos por
las responsabilidades propias de las actividades que desarrollan. Dentro de este grupo, contabilizadas dentro del
saldo de “Provisiones” en el pasivo no corriente habia un total de 565 miles de euros y 3.103 miles de euros
dentro del pasivo corriente (634 y 2.276 miles de euros respectivamente en 2010).

Los litigios gque en numere pueden ser significativos son de importes poco relevantes si se consideran
individualmente y no hay ninguno que resulte especialmente destacable a excepcién del relacicnado con la
demanda de un grupo de trabajadores de la planta de Socorro, en Brasil, como consecuencia de los dafios
sufridos en el incendio de la misma que se produjo en el afio 2006, Esta provision, por un importe de 2.086 miles
de euros, esta clasificada dentro del pasivo circulante al estimarse que su cancelaciéon se producird durante el
ejercicio 2012,
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Estas provisiones se dotan conforme a los andlisis de los pleitos o reclamaciones, de acuerde con los informes
preparados por los asesores juridicos del Grupo. Estos importes no se actualizan, ya que el momento de la
realizacién o desaparicién del riesgo asociado depende de circunstancias ligadas a rescluciones judiciales o
arbitrajes sobre los que no es posible cuantificar el momente en que éstos se resolveran, si bien estimamos que
el efecto de una posible actualizacidn no seria significativo.

Provisiones para impuestos

Incluyen los importes estimados por el Grupo para hacer frente a la resolucion de las impugnacicnes
presentadas en relacion con las liquidaciones de diversos impuestos, contribuciones y tasas.

Por este concepto se encontraban provisionados a 31 de diciembre de 2011 715 miles de eurcs a corto plazo y
4.006 miles de euros a largo plazo (778 y 5.426 miles de euros respectivamente en 2010).

Estas provisiones se han calculado conforme a los analisis especificos de la probabilidad de que la contingencia
fiscal o impugnacién correspondiente pudiera resultar contraria a los intereses del Grupo, bajo la consideracidn
del pais en el que tenga su origen y conforme a los tipos impositivos referidos en los mismos. Dado que el
calendario de salida de dichas provisicnes depende de determinados hechos, en algunos casos asociado a las
resoluciones judiciales o de crganismos similares, el Grupo no actualiza financieramente las mismas, debido a la
incertidumbre del momento cierto en que éstas podran realizarse o desaparecer el riesgo asociado, si bien
estimamos que el efecte de una pesible actualizacion no seria significativo.

Otras provisiones para riesgos

En este epigrafe se incluyen aquellos conceptos no comprendidos en las anteriores denominaciones por 2.783
miles de euros a largo plazo y 697 miles de euros a corto plazo. Incluidos en el epigrafe de "Provisicnes” del
pasivo no corriente cabe destacar una provisién por importe de 2.004 mites de euros, correspondiente al importe
que Tavex Brasil tendra que ingresar en relacion con un defecto de ingreso en cuotas del Fundo do Garantia do
Tempo de Servigo. El calendario esperado de pagos finaliza en el gjercicio 2016. Asimismo incluye una provision
de 166 miles de euros por el importe reclamado por el Instituto Nacional del Seguro Social de Brasil en relacién
con contribuciones por contratos con cooperativas ¢olaboradoras y una provisién de 501 miles de euros para
pérdidas en el valor de cierfos activos. Dentro del pasivo corriente se recogen provisiones para cubrir posibles
contingencias relacionadas con la contribucién al Instituto Nacional del Seguro Social de antiguos empleados del
Grupo en Brasil.

Litigios y contingencias

El Grupo manfiene varios [itigios con la Administracién Tributaria Brasilefia y con una Administracion local de
una Provincia de Argentina, donde se encuentra la planta preductiva del Grupo, por los que ha interpuesto
determinados procedimientos para proteger sus derechos. Dichos litigios por importe global de 11 millones de
euros, aproximadamente, corresponden, principalmente, a los impuestos que las correspondientes
administraciones reclaman para gravar determinadas operaciones (beneficios obtenidos por las sociedades
participadas extranjeras en el casc de Brasil y un impuesto sobre las ventas efectuadas en otras provincias de
Argentina). En ambos casos la estimacién efectuada por los Administradores de las sociedades filiales, par los
Administradores de la Sociedad dominante y los asesores legales del Grupo es que la probabilidad de que la
finalizacién de dichos procesos sea favorable a los intereses del Grupo es sustancialmente superior al 50%.

Adicionalmente, el Grupo mantiene una reclamacion en Marruecos respecto a la recuperabilidad del impuesto
sobre el valor afladido de determinadas operaciones realizadas en gjercicios anteriores, en base a los acuerdos
por los que el Grupo establecié en dicho pais parte de sus operacicnes. El importe reclamado asciende a 1.472
miles de euros. Los Administradores de la sociedad filial que opera en dicho pais, los Administradores de la
Scciedad dominante y los asesores legales del Grupo estiman que la probabilidad de que la finalizacion de dicho
proceso sea favorable a los intereses del Grupo es sustancialmente superior al 50%, lo que supondria recuperar
el importe asociado a dicho impuesto.

Asimismo, ante los distintos cambios normativos gque se han producide en la normativa fiscal de los diferentes
paises en los que opera el Grupo pedria existir un pasivo contingente por la diferente interpretacion a realizar
por ta Administracién Tributaria, respecto a determinados gastos que fueron considerados deducibles, con un
efecto aproximado de 2.000 miles de euros. Los Administradores del Grupo han analizado junto con sus
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20.

asesores, la justificacidon y documentacion que se aportaria en el caso de una posible inspeccidn, evaluando que
el riesgo que pudiera suponer la interpretacion realizada por los Administradores del Grupo, no tendria impacto
patrimonial significativo alguno para el Grupo.

También hay que indicar que determinados ex empleados del Grupo han iniciado un proceso de reclamacion
frente contra la compafiia aseguradora con la que se habia contratado la externalizacidn de determinados
compromisos, contra el Grupo y confra el Consorcio de Compensacion de Seguros por importe aproximado de
3.000 miles de euros. Los Administradores del Grupo consideran que de la finalizacién del proceso no se
derivara impacto patrimonial alguno para el Grupo, dado que el mismo cumplid con todas la obligaciones
establecidas en la normativa correspondiente.

Situacion fiscal

Las sociedades del Grupo, Grupo Tavex, S.A., Alginet Textil, $.A., Textile and Garment Sourcing, S.L. y Sanpere
Textil Hogar, S.A {fusionada en 2011 con Grupo Tavex, S.A.) tributan en régimen de consolidacion fiscal con el
numero 43/1995,

La conciliacion entre el gasto por el impuesto sobre beneficios resultante de aplicar el tipo impositivo vigente y el
gasto registrado por el citado impuesto es como sigue:

Miles de Euros |
2011 2010

Resultado consolidado antes de impuestos (3.220) (14.402)
Diferencias permanentes (6.780) 4.374
Diferencias temporarias (13.372) 15358
Base imponible (23.372) 5.330
Impuesto bruto calculado a la tasa impositiva vigente en cada pais (6.408) 2,733
Créditos fiscales no activados 9.840 7.537
Bases imponibles negativas activadas (Nota 17) - (2.061)
Variacidn activos por impuestos diferidos por diferencias

temporales(Nota 17) 2.334 (2.869)
Variacién pasivos por impuestos diferidos por diferencias

temporales(Nota 17) (1.369) (3.154)
Compensacion de bases imponibles negativas (Nota 17) 1.991 2315
Gasto/ (ingreso) devengado por Impuesto sobre Sociedades 6.388 4.501

En el calculo del gasto por impuesto sobre sociedades debe considerarse la existencia de bases imponibles
positivas y negativas en el Grupo y los distintos tipos impositivos aplicables en cada pais, unido a la no
activacion de las bases imponibles negativas generadas en el ejercicio.

Dentro de la linea de diferencias temporarias del ejercicio 2011, las mas significativas corresponden a la
integracién dentro de la base imponible de las diferencias de cambio de los préstamos designados como
relaciones de cobertura {véase Nota 15) por 9.206 miles de euros, y por el pago de indemnizaciones
refacionadas con el cierre de la planta de Bergara, por 5.860 miles de euros, que habian sido provisionadas y no
consideradas gasto deducible en 2010. Las diferencias permanentes mas significativas corresponden a la
deducibilidad del gasto por las provisiones contabilizadas en Grupc Tavex, S.A. por la depreciacién de las
sociedades del Grupo fuera de Espafia asi como los gastos considerados no deducibles.

Las distintas sociedades extranjeras dependientes consolidadas calculan el gaste por Impuesto sobre
Sociedades, asi como las cuotas resultantes de los diferentes impuestos que les son de aplicacion, de
conformidad con sus correspondientes legislaciones y de acuerdo con los tipos impositivos vigentes en cada
pais.
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El tipo impositive medic ponderado, en términos nominales, del Impuesto sobre Sociedades del Grupo def
ejercicio oscita entre el 20% y 34 % en funcién de cada pais.

a) Bases imponibles negativas

b)

De acuerdo con la legislacion vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden compensarse a efectos
impositivos con los beneficios de los dieciocho ejercicios siguientes, a partir del 1 de enero de 2012 de
acuerdo con el Real Decreto Ley 9/2011, de 19 de agosto. Este plazo serd de aplicacion a las bases
imponibles negativas que estuviesen pendientes de compensar al inicio del primer periodo impositivo que
hubiera comenzado a partir de 1 de enero de 2012. Conforme a las declaraciones del Impuesto sobre
Sociedades presentadas, y a la prevista del gjercicio 2011 a presentar en 2012, el Grupo dispone de bases
imponibles negativas en Espafia por importe de 212.417 miles de euros, a compensar confra eventuales
beneficios fiscales futuros (188.480 miles de euros al 31 de diciembre de 2010), de acuerdo con el siguiente
detalle:

Ultimo afio de

Afic de Generacion Miles de Euros | Compensacion
1997 94 2015
1999 90 2017
2000 264 2018
2001 462 2019
2002 289 2020
2003 584 2021
2004 1.259 2022
2005 2.447 2023
2006 57.686 2024
2007 10.942 2025
2008 70.376 2026
2009 23.571 2027
2010 20.416 2028
2011 23.937 2029

212.417

Ademas, existen bases imponibles negativas en México, por 65.100 miles de euros, originadas entre los
afios 2004 y 2011, que tienen un plazo de diez afios para su compensacién, y también en Brasil y en
Marruecos por importe de 44.742 y 20.059 miles de euros, respectivamente, que no tienen limitado el afic de
compensacion.

En el ejercicio 2011 el Grupo no ha activado créditos fiscales por bases imponibles negativas (registré por

ese concepto en el epigrafe "Activos por impuestos diferides” 2.061 miles de euros en el ejercicio 2010)
(véase Nota 17).

Deducciones fiscales pendientes de aplicar

Quedan pendientes de aplicacion deducciones por inversion, formacion, investigacion y desarrollo y empresa
exportadora cuyos importes y plazos son los siguientes:



Miles de Ultimo afio de

Afio de Generacidn Euros Compensacidn
2003 y anteriores 124 2012
2004 2312 2015
2005 2.152 2016
2006 707 2017
2007 643 2017
2008 433 2018
2009 671 2019
2010 477 2020
201] 1.168 2021

8.687

¢) Afos abiertos a inspeccion

Segun 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
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios

La Sociedad dominante y sus sociedades dependientes tienen abiertos a inspeccion por las autoridades
fiscales los cuatro Ultimos ejercicios de los impuestos que le son aplicables de acuerdo a la legislacion
vigente.

Los Administradores del Grupo consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo gue, aln en caso de gue surgieran discrepancias en la interpretacion
normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las cperaciones, los eventuales pasivos resultantes, en
caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales consolidadas adjuntas.

21. Ingresos vy gastos

Importe neto de la cifra de negocios

Miles de Euros
2011 2010
Venta de bienes 469.952 440,977
Prestacion de servicios 6.396 6.743
Devoluciones y descuentos (1.882) {1.382)
474.466 446,338
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Aprovisionamientos

Miles de Euros
2011 2010

Compras de algodén 135.897 105.260
Compras de preductos quimicos 43.406 44.123
Compras de productos semiterminados 24111 21.493
Compras de productos terminados 915 2.270
Compras de repuestos 18.473 15415
Compras de embalajes 2721 2.946
Otras compras 4.847 4.443
Variacién de existencias 1.890 (12.613)

232.260 183.337

Gastos de personal

Miles de Euros
2011 2010
Sueldos y salarios 66.483 64.846
Indemnizaciones por bajas de personal 1.540 742
Gasto de seguridad social 24,011 22.882
Otros gastos sociales 12.796 11.895
104.830 100.365

El numero promedio del personal del Grupo por categorias es el siguiente:

Namero de Empleados
2011 2010
Produccién 5.857 5.796
Administracién y direccién 132 148
Comercial 160 176
6.149 6.120

Asimismo, el nimero de empleados del Grupo al 31 de diciembre de 2011 y 2010 por género es el siguiente:

Numero de Empleados
2011 2010
Hombres 5.141 5.502
Mujeres 968 905
6.109 6.407
Del total de empleados a 31 de diciembre de 2011, habia 142 con discapacidad igual ¢ superior al 33% (148 en //2

2010).

{
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Otros gastos

Miles de Euros
2011 2010
Servicios exteriores 109.089 115.975
Arrendamientos y cdnones 6.922 6.763
Reparaciones y conservacion 21.218 20.158
Servicios de profesionales independientes 12.927 13.368
Transportes 10.669 14.421
Primas de seguros 2.385 2.210
Publicidad, propaganda y relaciones pablicas 3.256 3.033
Suministros 48.289 52.502
Otros servicios 3.423 3.521
Tributos 595 640
Otros 667 6.111
Total 110.351 122.726

Resultado por deterioroe y enajenaciones de activos (heto)

Ef importe incluido en este epigrafe del estado del resultadeo global incluye, principalmente, los deterioros del
inmovilizado de Chiguayante, donde Tavex Chile realizaba su actividad hasta finales de 2010, por importe de
2.209 miles de euros y los deterioros correspondientes al inmueble situado en Alginet y maquinaria diversa
situada en dicha planta (véase Nota B).

El saldo correspondiente al ejercicio 2010 incluia, entre otros, la constitucion de provisiones para la depreciacidn

del inmovilizado por importe de 12.689 miles de euros, que se producia, en su mayoer parte, come consecuencia
de la finalizacidn de la actividad productiva de las plantas de Chiguayante, en Chile y Bergara, en Espafia.

Otros resultados

El satdo del epigrafe “Otros resultados” se desglosa como sigue;

Miles de Euros
2011 2010
Gastos de restructuracidn (Nota 1) 3.756 7716
Provisién de contingencias legales 2.782 (8.888)
Beneficio en venta derechos de cobro (3.882) -
Otros 70 138
2.726 1.034

El epigrafe gastos de restructuracién incluye los correspondientes a las actividades necesarias para completar el
cierre de las plantas de Chiguayante en Chile y Bergara en Espafia, cuya actividad cesd a finales de 2010 y
principios de 2011, respectivamente.

La provision por contingencias legales se corresponde con las estimaciones realizadas por las distintas
sociedades del Grupo respecte a la liquidacidn de procesos legales, fiscales o laborales en base a su mejor
informacién. En 2010 este epigrafe incluia un abono de 10,7 millones de euros, correspondiente a la reversion
de la provisién que se habia constituido para cubrir la potencial pérdida del pleito que mantiene con la Hacienda
brasilefia sobre la cuestién de la tributacion universal de las subsidiarias de Tavex Brasil y Tavex Brasil

A
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Participagoes, ya que la jurisprudencia habia evolucionado a favor de las tesis de la compafiia y nuestros
abogados estimaron que la probabilidad de ganar finalmente el pleito era, y asi se mantiene en 2011, superior al
65% por lo gue no es necesaria la provision para cubrir ese riesgo (véase Nota 17).

El beneficio en la venta de derechos de cobro se produce como consecuencia de la transmision de los derechos
de cobro frente a Eletrobras que tenia el Grupo en Brasil como consecuencia de un exceso de facturacion de
esta compafiia por el suministro eféctrico en ejercicios anteriores. Este derecho no se encontraba registrado
contablemente por tratarse de un activo contingente, derivado de la reclamacion judicial establecida contra dicha
sociedad y sobre el que no se tenia certidumbre para proceder a su recenocimiento.

Ingresos y gastos financieros

Miles de Euros
2011 2010

Ingresos financieros:

Intereses de cuentas bancarias 2.604 6.31]

Intereses a clientes por aplazamiente del pago 767 907

Otros intereses cobrados 187
Gastos financieros:

Intereses de préstamos y créditos bancarios (25.373) (24.823)

Intereses asociados a operaciones de financiacion comercial (6.653) (6.041)

Impuestos pagados sobre operaciones financieras (1.388) (1.326)

Comisiones pagadas por garantias recibidas (263) (1.106)

Comisiones pagadas por transacciones financieras (736) (833)

Intereses pagados a proveedores (855) (450)

Otros gastos menores (338) (232)

Ganancias/(Pérdidas) netas por transacciones en moneda

exfranjera 393 7.817

Gasto financiero neto (31.842) (19.589)

El desglose del saldo del estado del resultado global consolidado por transacciones en moneda extranjera, junto
con la posicion neta de las partidas de! estado de situacidon financiera consolidado denominadas en moneda
extranjera, se detalla a continuacién;

Miles de Euros
Brasil México Europa
Activos/ Activos/ Activos/ Activos/
Pasivos Neto |Pasivos Neto|Pasivos Neto | Pasivos Neto
Ejercicio 2011 UsD EUR UsD EUR Total

Estado de situacion financiera

Situacion a 31 de diciembre de 2010 (72.878) - (90.635) (335) -

Situacién a 31 de diciembre de 2011 {46.122) - (36.672) {127) -
Cuenta de resultados

Diferencias de cambio por valoracién no

realizadas en derivados - “ - - 2.409

Resultado de derivados liquidados - - - - (1.694)

Otras diferencias de cambio - - - - {322)
Resultado por diferencias de cambio - - - - 393




Miles de Euros

Brasil México Europa
Activos/ Activos/ Activos/ Activos/
Pasivos Neto | Pasivos Neto|Pasivos Neto |Pasivos Neto
Ejercicio 2010 USD EUR UsSD EUR Total

Estado de situaciéon financiera

Situacién a 31 de diciembre de 2009 (37.409) (1.654) (72.811) 43) -

Situacién a 31 de diciembre de 2010 (72.878) - (90.635) (335) -
Cuenta de resultados

Diferencias de cambio por valoracién no

realizadas en derivados - - - - 2.754

Resultado de derivados liquidados - - - - 4.399

Otras diferencias de cambio - - - - 664
Resuitado por diferencias de cambio - - - - 7.817

Operaciones discontinuadas

En el ejercicio 2006 el Grupo tomé la decision de discontinuar su actividad de textil hegar y en 2008 discontinué

la actividad de Denim Basico en Brasil.

Los datos mas significativos en los ejercicios 2011 y 2010 correspondientes a las actividades que han sido

interrumpidas, son los siguientes:

Miles de Euros
2011 2010
Resultado por deterioro y venta de activos neto (2.211) 4
Otros gastos (698) (857)
Resultado neto (2.909) (853)

Honcrarios de auditoria

Durante los gjercicios 2011 y 2010, los honorarios relativos a los servicios de auditeria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., 0 por una empresa vinculada al auditor por
control, propiedad comin o gestién han sido los siguientes (en miles de euros):

Servicios prestados por el auditor de
cuentas y por empresas vinculadas
2011 2010
Servicios de auditoria 362 349
Otros servicios 84 27
Servicios de asesoramiento fiscal 53 -
Total servicios profesionales 499 376
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22. Informacién financiera por segmentos

a) Formato principal de presentacién de informacién por segmentos:

Los resultados por segmento para fos ejercicios 2011 y 2010 son los siguientes:

Ejercicio 2011

Miles de Euros
Amérca América Ajustes y
del Sur furopa del Norte | eliminaciones | Corporalivo| Consclidado
Cifre de negecios 370.290 62,950 44815 10.589) 474,466
EBITDA Recurenie 64,044 2.412 3.775 0 17.832) 62,398
Resultado de explofacidn recurrenie 50,227 |5.83¢) 836 0 (7.832) 37.395
Delerioro y resultado por enajenaciones de inmovilzade (2.303) [2.774) {11] {5.088)
Oftros resultados 1.%12) {4) 811} {2.726}
Resultaclo de explotacion 46012 {8.614) \5 2] [7.832) 29.581
Resultades financieres |31.842) [31.842)
Resultado antes de impuestos de aclividades continuadas 446012 {8.414) 15 ¢} |40.433} {3.220)
Gaste porimpuesto sobre las gonancias {6.388) {6.388)
Resultado del ejercicio de aclividades continuadas 46.012 {8.614) iS5 0 |47.021} (#.608)
Resultado después de impuestos de aclividades discontinuadas {2.909) [2.5809)
Resultade del ejercicio 46.012 [8.614) 15 Q {49.231) {12.518)
Ejercicio 2010
Miles de Euros
América Amerca Ajusfes y
del Sur Europa del Norte | eliminaciones | Corporative| Consolidado
Cifra de negecios 359.097 65.853 33.662 {12.273} 444.338
EBITDA Recumente 50.973 {1.671) 378} 4] {8.795) 40.128
Resultacle de explotacion recurrente 38.366 {10.818) {3.155} [v] {8.795) 15.598
Deteriore y resultada por engjenacionas de inmovilizade ($.222) (1.347) {10569
Otros resultados 6.507 {4.857) {615) 1.034
Resultado de explotacién 35.651 {17.022) (3.771) 0 {8.795) 4063
Resultados financieros {19.589) {i9.58%)
Resultade antes de impuestos de aclividades conltinuadas 35,651 {17.022} 13.771) Q {29.260) {14.402)
Gasto porimpuesto sobre las gananclas 4.501) [4.501)
Resultade del glsrcicio de aclividades ¢conlinuadas 35.651 [17.022) {3.7271) Q {33.741) {18.903)
Resullado despuéds de impuestos de actividades discenlinuadas I (] 1853)
Resultado del gjercicio 35.65) 117.022) [3.771) 0 34.614) {19.756)

Las transacciones entre segmentos se llevan a cabo bajo los términos y condiciones comerciales normales

de mercado.

Los activos y los pasivos de los
inmovilizado son los siguientes:

Ejercicio 2011

segmentos a 31 de diciembre de 2011 y 2010 vy las inversiones en

Miles de Euros
América del América del
Sur Europa Norte Eliminaciones Grupo
Activos 384.051 223.464 98.621 (20.042) 686.094
Pasivos 394.054 126.705 23.599 (21.536) 522.822
Inversiones en inmovilizado (Nota 6) 11.026 8.356 2.871 - 22,253
<1
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Ejercicio 2010

Miles de Euros
América del América del
Sur Europa Norte Eliminaciones Grupo
Activos 433.893 237.906 90.671 {13.506) 748.964
Pasivos 392.638 173.107 40.326 {42.397) 563.674
Inversiones en inmovilizado (Nota 6) 11.100 2.923 1.843 - 15.866

La informacion facilitada en esta nota recoge la totalidad de los activos y los pasivos de cada segmento, de
acuerdo con los balances de situacién individuales de cada sociedad del Grupo incluida en cada segmento,
una vez eliminados los ajustes de consolidacién.

b) Formato secundario de presentacién de informacién por segmentos:

La distribucién de las ventas por la tipologia del producto es la siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Denim 326.341 301.704
Workwear 107.559 109.114
Sportwear 28.076 25.745
Otros 12.490 9.7175
Total 474.466 446.338

23. Garantias y compromisos con terceros

La Sociedad dominante tiene prestadas a las sociedades dependientes y asociadas, garantias mediante avales
bancarios, relacionadas con el curso normal del negocio a préstamaos y polizas de créditas por importe de 25,3
millones de euros (4,1 millones de euros en el ejercicio 2010) de las que se prevé que no surgira ningln pasivo
significativo, adicional al riesgo bancario registrado en el estado de situacidn financiera adjunto. E1 Grupo no
tiene prestadas garantias a terceros por importes significativos.

24. Operaciones y saldos con partes vinculadas

Las transacciocnes que se detallan a continuacion se realizaren con partes vinculadas:
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a) Operaciones con Sociedades asociadas y Sociedades del Grupo no

b)

c)

d)

consolidadas
Miles de Euros
2011 2010
Servicios prestados - 281
Servicios recibidos 1.179 894
Ingresos financieros - 187
Gastos financieros - -

Los servicios recibides en los ejercicios 2011 y 2010 corresponden a los prestados por su accionista
mayoritario. Asimismo, los servicios prestados en el gjercicio 2010 corresponden en su totalidad al accionista
mayoritario.

Todas las operaciones de compra y venta de bienes y servicios se realizan a precios de mercado similares a
los aplicables a terceros no vinculados.

Saldos al cierre con Sociedades asociadas

Miles de Euros
2011 2010
Cuentas a cobrar 1.954 4,452
Cuentas a pagar 104 260

Dentro del saldo a cobrar con partes vinculadas, el importe mas significativo se mantiene con Camargo
Cotrea, por 1.893 miles de euros, como consecuencia de pagos realizados por Tavex Brasil, S.A. por cuenta
de aquella sociedad.

Los créditos con entidades asociadas se desglosan en la Nota 7.
Compensaciones al personal directivo clave

La retribucién agregada y anualizada de los Directores Generales y asimilades de todas las Sociedades del
Grupo, que desarrollan su funcién bajo dependencia directa de los Organos de Administracion o del primer
ejecutivo ha ascendido en 2011 a 2.484 miles de euros (1.964 miles de euros en 2010) y comprende las
personas que conforman el Comité de Direccién de la Sociedad, constifuido por cinco hombres,una mujer y
el Auditor Interno corporative (cuatro hombres, una mujer y el Auditor Interno corporative en el ejercicio
2010).

Retribuciones de fos Administradores de la Sociedad dominante

Las percepciones devengadas en el curso del ejercicio por los miembros del Consejo de Administracién de la
Sociedad dominante y de otras sociedades del Grupo, de cualquier clase y cualquiera que sea su causa, ha
ascendido en su conjunto y en total a 483 miles de euros en 2011 (485 miles de euros en el gjercicio 2010).
El Consejo de Administracion esta compueste a 31 de diciembre de 2011 por 11 hombres.

Las Sociedades del Grupo ne tienen contraidos compromisos en materia de pensicnes, seguros de vida,

anticipos, créditos y ofros similares con los miembros del Consejo de Adminisfracion y la alta direccion de
cada una de fas sociedades del Grupo.
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e) Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio.

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existia transaccidén alguna con pagos basados en instrumentos de
patrimonio.

f) Participaciones, cargos, funciones y actividades de los Administradores en
sociedades con actividades similares.

De acuerdo con |o previsto en el articulo 229.2 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que
se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores actuales o los que lo
han side en los ejercicios 2011 y 20109 informan que no tienen ni personalmente ni perscnas a ellos
vinculadas participaciones en el capital de sociedades con el mismo, anadlogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad dominante. Asimismo no desempefian cargos ni
funcicnes que ejercen en sociedades de actividad similar, a excepcién de:

Marcic Garcia de Sousa

Empresa Actividad Cargos

Sao Paulo Alpargatas, S.A. Vocal del Consejo de

Produccion de calzado

Administracion
D. Herbert Schmid
Empresa Actividad Cargos
Cotece Malhas, S.A. Produccién y comercializacion de Vocal del Consejo de
tejidos de punto Administracién
Hudtelfa Textile Produccién y comercializacion de Vocal del Consejo de
Technology, LTDA. tejidos para camiseria Administracién

25. Resultado por accién

El resultado basico por accidn se calcula dividiendo el beneficio afribuible a los accionistas de la Sociedad
entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circuiacion durante el ejercicio, excluidas las
acciones propias adquiridas por la Sociedad (véase Nota 12). El resultado diluido por accion se calcula
ajustando el mismo medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion para reflejar la conversion de
todas las acciones ordinarias potenciales dilusivas. Dado que ni en 2011 ni 2010 habia acciones potenciales

dilusivas, los resultados basice y diluido coinciden.

La pérdida por accion de las actividades continuadas es la siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Resultado neto del gjercicio (9.608) (18.903)
Nimero medio ponderado de acciones en circulacion
(en miles) 114.937 114.973
Beneficio/(Pérdida) bdsico por accidon (euros) (0,084) (0,164)
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La pérdida por accién de las actividades discontinuadas es la siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Resultado neto de las actividades discontinuadas (2.909) (853)
Numero medio ponderado de acciones en circulacién
(en miles) 114.937 114.973
Beneficio/(Pérdida) basico por acciéon (euros) (0,025) (0,007)

El resultado total global por accion es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010
Resultado total global del ejercicio {22.013) (10.737)
N° medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacién (en miles) 114.937 114.973
Ganancias / (Pérdidas) basicas por accién (Euros) (0,192) (0,093)

26. Otros riesgos

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo riesge
de tipo de cambio, riesgo de interés del valor razonable y riesgo de precios), riesge de crédito, riesgo de liquidez
y riesgo del tipo de interés de los flujos de efectivo. EI programa de gestién del riesgo global del Grupo se centra
en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre |a
rentabilidad financiera del Grupo. El Grupo emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestion del riesgo esta controlada por el departamento financiero de cada una de las sociedades del Grupo
bajo supervisidn y coordinacion de la Direccidn Financiera de la Sociedad dominante y con arreglo a las politicas
aprobadas por el Consejo de Administracion. Las unidades operativas del grupo identifican, evalian y centran
los riesgos financieros en estrecha colaboracidn con la Direcciéon Central del Grupo.

Analisis de sensibilidad

Las variacicnes de valor razonable de los derivados contratados por el Grupo dependen de la variacién de la
curva de tipos de interés del euro a largo plazo. Los valores razonables de los derivados a fecha de 31 de
diciembre de 2011 y 2010 y su exposicion ante variaciones de +/- 50 puntos basicos en la curva de tipos de
interés serian 1.411 y (1.411) miles de euros, respectivamente. Se muestra a continuacién el detalle del analisis
de sensibilidad de los valores razonables de los derivados registrados:

Miles de Euros
Sensibilidad 31.12.2011 | 31.12.2010
+0,5% 39 435
-0,5% (39) (441)

E) analisis de sensibilidad muestra que los derivados registran aumentes de valor ante movimientos al alza en Ja
curva de tipos debido a que se trata de IRS en los cuales el tipo de interés que paga la Sociedad esta fijado, y
por tanto, el Grupo esta cubierto ante subidas de tipos de interés.



Riesgo de mercado
a) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, estd expuesto a riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisas. El riesgo de tipo de cambio surge de fransacciones comerciales futuras, activos y
pasivos reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio derivado de transacciones comerciales futuras, activos y pasivos
reconocidos, las entidades del Grupo usan contratos a plazo, negociados por al Direccién Financiera del
Grupo. El riesgo de tipe de cambio surge cuando las transacciones comerciales futuras, los activos y
pasivos reconocidos estan denominados en una moneda distinta al euro. La Direccién Financiera del Grupe
es la responsable de gestionar la posicién neta en cada moneda extranjera usando contratos externos a
plazo de moneda extranjera y derivados cuando se considera oportune para cubrir efectivamente la posicién
de riesgo.

A nivel del Grupo se designan contratos externos de tipo de cambio como coberturas de riesgo de tipo de
cambio sobre determinados activos, pasivos o transacciones futuras.

La politica de gestién del riesgo del Grupo es cubrir entre un 25% vy 75% de las transacciones y flujos de
caja previstos en cada una de las principales monedas durante los 12 meses siguientes segln la volatilidad
observada en los mercados y los riesgos previsibles. Las operaciones de la Scciedad otorgan una cobertura
natural parcial, dado que implican operaciones tanto de venta como de compra y gastos, en cada una de las
monedas mencionadas. Para posiciones no cubiertas de forma natural por las transacciones ordinarias, el
Grupo gestiona activamente las coberturas a plazo y los derivados necesarios a fin de que en cada
momento los niveles de cobertura se adecuen a la situacion y perspectivas de los mercados de divisa.

El Grupo posee inversiones significativas en operaciones en el extranjero, cuyos activos netos estan
expuestos al riesgo de conversion de moneda extranjera. El riesgo de tipo de cambio sobre los activos
netos de las operaciones en el extranjero del Grupo en Marruecos, México, Brasil, Argentina y Chile se
gestiona, principalmente, mediante recursos ajenos denominados en las correspondientes monedas
extranjeras, manteniendo el riesgo de crédito en niveles razonables y monitorizando el riesgo de balance a
fin que ajustar los instrumentos financieros de cobertura que adicionalmente sean necesarios a las
circunstancias de mercado.

Adicionalmente, la Sociedad ha realizado el analisis de sensibilidad para los importes no cubiertos mediante
derivados financieros de la deuda financiera, del que se desprende la conclusién de que una evolucion
desfavorable en un 1% de los tipos de cambio tendria un impacto en el estado del resultado global de 2.464
miles de euros (401 miles de euros en 2010).

b) Riesgo de precio

El Grupo esta expuesto al riesgo del precio de los titulos de capital, por las acciones cotizadas de la
sociedad dominante, Grupo Tavex, S.A. El resto de las participaciones en sociedades no cotizan en
mercados organizados.

Riesgo de crédito

Tavex no tiene ninguna concentracidn de riesgo de crédito significativa. La Sociedad tiene politicas para
asegurar que las ventas de sus productos sean hechas a clientes solventes tras un analisis previo y adecuado
de crédito. 8i las transacciones contemplan el uso de derivados y similares séle son llevadas a cabo con
instituciones financieras de reconocide prestigio en los mercados donde actla.

Para restringir el riesgo de crédito Tavex utiliza dos métodos diferentes y complementarios. Por una parte, en
sus ventas se establecen condiciones de pagoe seguras como la carta de crédito confirmada e irrevocable,
mientras que para el resto se concierta un seguro de crédito con las principales compafias del sector, Por otra,
todos los clientes de Tavex son clasificados por medic de una evaluacién de riesgo individual. En este sentido,
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cuando se recibe un pedido se lleva a cabo un analisis individual de riesgo, siempre antes de ser confirmada la
entrega.

Los casos excepcionales que no se encuentran cubiertos por la politica de cobertura mencionada, son
analizados por el comité de riesgo regional que determina el nivel de riesgo individual que Tavex puede asumir
con cada cliente.

Tal come se menciona en la Nota 9, el Grupo realiza operaciones de "factoring sin recurso” por las cuales se
producen cesiones de créditos comerciales, de manera gue el Grupo no retiene ningun riesgo relevante y limita
su exposicion al riesgo de crédito.

Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesge de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables, la disponibilidad de financiacién mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado. Dado el caracter dinamico de los
negocios subyacentes, el Departamento Financiero del Grupo tiene como objetive mantener la flexibilidad en la
financiacién mediante la disponibilidad de efectivo suficiente y gestionando la posicién de Tavex en los distintos
mercados financieros a fin de asegurar los fondos necesarios para la financiacién de las operaciones de la
compafiia.

A Jo targo del ejercicio 2011 la compafiia ha centrado sus esfuerzos en mantener un margen de caja suficiente y
la renovacién a corto plazo de las lineas y vencimientos del afio, acompafiando la progresiva mejora de los
negocios de la compafiia y la reduccion del ratio de apalancamiento a lo largo del ejercicio.

Dado que la negociacion de financiaciones a largo plazo con base en datos histéricos hubiese resultado a un
coste superior a los estandares de Tavex la compafiia ha optado por planificar las nuevas operaciones de largo
plazo para el gjercicio 2012 ante la razonable expectativa de una sustancial mejora de condiciones y plazos,
habida cuenta de la mejoria de los resultados operativos en el ejercicic 2011 y la mejora aan mayor de las
perspectivas a medio plazo para los negocios de Tavex.

A lo largo del ejercicio 2012 vencen 21,1 millones de euros del fondo de titulizacién Tavex FIDC Il dedicado al
descuento de cuentas a cobrar de Tavex en Brasil. La sustancial mejora de los resultados de Tavex en Brasil, el
extraordinario resultado del fondo y la buena liquidez de los mercados financieros en Brasil nos han llevado a
planificar el lanzamiento de la tercera edicién del fonde (Tavex FIDC Ill) por un importe de 150 millones de
reales brasilefios (aproximadamente 65 millones de euros) y con un plazo de vida entre tres y cuatro afios.

Por otra parte, la compafila esta evaluando varias operaciones de financiacién estructurada en Brasil y
Marruecos con la finalidad de obtener entre 80 y 100 millones de euros de financiacion con plazos medios de
vencimiento de al menos cuatro afies.

Adicionalmente cabe comentar que una parte significativa de los vencimientos de 2012 corresponde al llamado
Credito Agro Industrial en Brasil cuyo vencimiento bullet es diciembre 2012. Dado lo restringido de los
potenciales prestatarios de estos fondos dedicados a la financiacién del ciclo de transformacion agricola y la
sustancial mejora de los resultados y estructura financiera de Tavex Brasil cabe esperar la renovacion de la
mayor parte (si no el 100%) de estas lineas por un importe de 170 millones de reales brasilefios {73 millones de
euros, aproximadamente).

Asimismo, el Grupo esta poniendo especial énfasis en la venta de inmuebles ociosos derivados de los sucesives
cierres de plantas como consecuencia de los procesos de reestructuracion acometidos. En diciembre 2011 se ha
llegado a un acuerde de venta de los inmuebles de nuestra planta de Chile por un importe de 4.672 millones de
pesos chilenos, equivalentes a unos 7,3 millones de euros. Esta venta se ha perfeccionado en enero de 2012.

Tal y como se detalla en la mencionada Nota 12 en ef epigrafe Politica de gestidon del capital, la disponibilidad
financiera a 31 de diciembre de 2011 y 2010 cubre el 27 4%y 52,6% de la Deuda financiera a corto plazo, en
linea con la estrategia ya comentada en este epigrafe.
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27,

Por tanto los Administradores de la Sociedad dominante consideran que a la vista de la caja existente a 31 de
diciembre de 2011, del presupuesto de tesoreria del Grupo para 2012 y de los analisis de sensibilidad realizados
por el Grupo al respecto, se puede concluir que el mismo sera capaz de financiar sus operaciones en el contexto
econdmico actual.

Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable

Al cierre de 2011 el Grupo posee 55.619 mites de euros de Tesoreria y equivalentes (95.280 miles de euros al
cierre de 2010) que se encuentran en depésitos a plaze y Deuda plblica con vencimiento de corto plazo v por
tanto sujetos a fluctuacion de su rendimiento en funcion de cual sea la evolucion de los mercados financieros y
los tipos de interés. Sin embargo, habida cuenta de la posicion del Grupo como deudor financiero neto, cualguier
variacién {positiva 0 negativa) de los tipos de interés de mercado se veria mas que compensada con el
encarecimiento o abaratamiento de los tipos de interés de la Deuda bruta. Por consiguiente los ingresos y los
flujos de efectivo de las actividades de explotacion del Grupo son bastante independientes respecto de las
variaciones en los tipos de interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés del Grupo surge principalmente 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. Los
préstamos a tipo de interés fijo exponen al Grupo a riesgos de tipo de interés de valor razonable. La politica del
Grupo consiste en mantener aproximadamente entre un 40% vy un 20% de sus recursos ajenos en instrumentos
con tipo de interés fijo. Al cierre del gjercicio, el 25,74 % de la deuda financiera neta del Grupo estaba a tipo de
interés fijo o cubierto mediante instrumentos derivados de coberfura (25% en 2010) (véase Nota 16).

El Grupo gestiona el riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo mediante permutas de tipo de interés
variable a fijo. Estas permutas de tipo de interés tienen el efecto econdmico de convertir los recursos ajenos con
tipos de interés variable en interés fijo. Generalmente, el Grupo obtiene recursos ajenocs a largo plazo con interés
variable y los permuta en interés fijo que son mas bajos que los disponibles si el Grupo hubiese obtenido los
recursos ajenos directamente a tipos de interés fijos. Bajo las permutas de tipo de interés, el Grupo se
compromete con ofras partes a intercambiar, con cierta periodicidad {generalmente, trimestral), la diferencia
entre los intereses fijos y los intereses variables calculada en funcién de ios principales nocionales contratados.
Asimismo, y cuando las circunstancias de mercado lo aconsejan, el Grupo utiliza también derivados sobre tipos
de interés a fin de mantener una cobertura més flexible sobre los mismos.

Adicionalmente, la Sociedad ha realizado el andlisis de sensibilidad para los importes no cubiertos mediante
derivados financieros de la deuda financiera, arrojando la conclusién de gque un aumento en un 0,5% de los tipos
de interés haria fluctuar el importe de la financiacién en 1.411 miles de euros (1.213 miles de euros, en 2010).

Riesgo de cambio en precio y suministro de materia prima (algodén)

Las operaciones del Grupo estan sujetas al riesgo de suministro y de precio de su materia prima bésica, el
algoddn. El Grupo recurre a contrates de suministro con entrega a plazo a fin de garantizar en tode momento la
suficiente disponibilidad de materia prima para el desarrollo de sus operaciones. Se mantiene la politica de
mantener contratos en vigor con entrega a plazo que cubran el consumo de entre 3 y 12 meses. Al cierre del
ejercicio se mantienen contratos de suministro a plazo que cubre aproximadamente el 29% de sus necesidades
estimadas de consumo para los 12 meses siguientes. El precio del algodon esta sujeto a fluctuaciones del
mercado dada su naturaleza de materia prima con cotizacion en mercados financieros internacionales. Se
mantiene la politica de cubrir, mediante contratos, el riesgo de precic en la medida en que las circunstancias de
los mercados permiten realizar una cobertura econémicamente. Estas operaciones no son nunca de caracter
especulativo y se liguidan mediante la compra de los contratos de algodon.

Informacién sobre medicambiente

El Grupo, con la finalidad de minimizar ef impacto medioambiental y proteger y mejorar el medio-ambiente,
dispone en sus plantas de Alginet, Bergara, Settat, México y Brasil de depuradoras cuyo valor neto contable es
el siguiente:

7 I," . |
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28.

Miles de Euros
2011 2010
Amortizacion Amortizacién

Coste Acumulada Coste Acumulada
Alginet 1.604 {475) 1.604 {475)
Bergara 2.358 {1.100) 2.432 {1.159)
Settat 3.216 (1.589) 3.199 (1.4354)
México 923 (229 816 (134)
Brasil 10.855 (7.508) 10.256 (7.172)

18.956 (10,.902) 18.307 (10.394)

Asimismo, durante el gjercicio 2011 se ha incurrido en gastos de 2.294 miles de euros en el mantenimiento de
estas instalaciones (2.293 miles de euros en 2010).

No se ha considerado necesario registrar ninguna dotacion para riesgos de caracter medicambiental, ni existen
contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medio-ambiente. Adicionalmente, el Grupo dispone de
polizas de seguros asi como de planes de seguridad que permitan asegurar razonablemente la cobertura de
cualquier posible contingencia gue se pudiera derivar de su actuacién medioambiental.

Hechos posteriores

El Grupo vendié con fecha 12 de enero de 2012 su planta de Chiguayante en Chile, cuya actividad productiva
cesd a finales de 2010. Este inmueble se encontraba clasificado al cierre del ejercicio 2011 dentro del epigrafe
de Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta (véase Nota 6), y valorado al precio al que
se ha vendido, ya que el compromiso de venta se habia firmado en diciembre de 2011.

Asimismo, la Sociedad dominante publico con fecha 13 de febrero de 2012 un hecho relevante ante la Comision
Nacional del Mercado de Valores en el que informaba que se ha abierto un procesc de "due diligence” ante el
potencial interés por parte de Mercapital Private Equity en adquirir el paguete de acciones que Camargo Correa
tiene de Grupo Tavex, S.A. No obstante io anterior, los Administradores de Grupo Tavex no tienen conocimiento
de gue se haya tomado decision alguna de adquirir acciones de la Sociedad, ni puede anticipar cudl sera el
resultado del indicado procesoe. Esta situacion continga a la fecha de firma de estas cuentas.
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Grupo TAVEX S.A. y sociedades dependientes

INFORME DE GESTION
Ejercicio 2011

|.- Evolucidn de la Sociedad en el ejercicio 2011

Entorno econémico e impacto en la demanda de Tavex

A nivel macroecondmico, el afio 2011 se ha caracterizado por un enfriamiento de la economia en
general motivado en gran medida, por la crisis de deuda soberana de la zona euro y las
incertidumbres generadas sobre la evolucién futura de la actividad a nivel mundial. No obstante, |a
evolucién ha presentado peculiaridades regionales que han tenido un reflejo en el desarrollc de
los negocios del Grupo en sus distintas areas de actuacion.

En Brasil, principal mercado de actuacion de Tavex, la actividad se ha ralentizado pero sigue
presentando unas tasas de crecimiento significativas (con un incremento del PIB del 3,0% para el
conjunto de 2011). El ejercicio ha estado marcado por las decisiones de polltica monetaria
sequidas por el Gobierno. Las medidas econémicas tendentes al control de |a inflacidn llevaron a
una subida de los tipos de interés y a una contraccién del gasto publico. Esas actuaciones
frenaron el consumo a mitad de ejercicio, lo que empezd a perturbar la positiva evolucién en el
crecimiento del pais. Ante el temor a que se produjese un efecto excesivamente adverso en la
economla, las autoridades decidieron invertir la tendencia restrictiva y apostaron por una pelitica
expansiva, con reducciones sucesivas en los tipos de interés en la parte final del afio. Estas
decisiones han permitido una reactivacion de la actividad, que se apreciara en mayor medida en
los primeros meses del afio entrante. De hecho, la mejora de las ventas “retail” en el periodo final
del arto 2011 confirma esta tendencia y adelanta una recuperacién en forma de “U" de la
economia brasilefia.

Inclusc en este entorno tan variable, el consumo en Brasil ha crecido un 4,2% en el pasado afio y
las expectativas para el ejercicio actual siguen siendo buenas debido a tres aspectos principales
con impacto muy positivo en la demanda de nuestro negocio de denim:

1. El desarrollo de una importante clase media que se ha incorporado al mercade de
consumo en los ultimos afics alcanzando los 110 millones de personas.

2. La reducida tasa de paro, que se encuentra en niveles histéricamente bajos, y la
estabilidad en el empleo proporcionan el entorno adecuado para el incremento del
consume.

3. El endeudamiento de las familias presenta un porcentaje relativamente bajo asociado
al reciente descenso de los tipos de interés y al aumento de las rentas disponibles.

Respecto a la produccion industrial en Brasil, su evolucion no ha sido tan positiva como en afios
anteriores debido a la ya comentada politica monetaria restrictiva iniciada en el 2010. Gracias a
las recientes rebajas en los tipos de interés y a los proyectos de inversion publica ligados a los
Mundiales de Futbol, a los Juegos Ollmpicos de Rio de Janeiro y al PRESAL, la actividad
industrial se ha relanzado en la Uitima parte de 2011 e invita a pensar en unas mejores
perspectivas en el futuro mas préximo. Esta circunstancia debe favorecer a nuestra divisidén de
“workwear” en los proximos trimestres por la estrecha sensibilidad de este negocio al crecimiento
de la actividad industrial.

En Norteamérica, al contrario que en el resto de las economias desarrolladas, se aprecian claros
signos de recuperaciéon: se reduce la tasa de desempleo, se incrementa el PIB al 1,7% v los
demas indicadores de actividad y demanda han seguido mejorando. En este entorno, las ventas
“retail” han presentado un crecimiento a tasas superiores a las del aflo anterior. El Grupo ha
mantenido en el afic 2011 su estrategia de consolidacion operativa y de posicighamiento cliente a
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cliente. Gracias a ello, la compafifa ha incrementado de forma muy notable la penetracion en
dicho mercado de actuacion y ha ganado cuota para convertirse en la actualidad en un “player” de
referencia en el segmento del “denim” diferenciado americano. Las cuentas de Tavex en la region
han reflejado crecimientos muy significativos tanto en los ingresos como en los margenes a lo
largo del ejercicio y estimamos que seguirdn haciéndolo en periodos venideros.

En Europa, la segunda area de actuacion del Grupo, dos hechos claves para el segmento del
"denim” de gama intermedia y alta han marcado el rumbo de 2011. En primer lugar, los clientes
han apostado por el suministro en cercania. Esta tendencia que se inici¢ el afio precedente, se ha
visto muy reforzada a lo largo de los Ultimos meses. Con ello, las compafiias logran minimizar el
riesgo del ciclo del negocio, reducir la financiacién via menor circulante, mitigar la volatilidad de
los tipos de cambio y los retrasos e inseguridad en las entregas de material. Ademas, |a limitacién
en el abastecimiento de algoddn y el incremento de los costes salariales potencian la politica
seguida por las marcas de acercar sus fuentes de abastecimiento. Esta medida ha permitido que
la demanda de producto en cercania, lejos de retroceder por la calda det consumo en general, se
haya mantenido e incluso haya crecido de forma moderada en 2011.

Por ofra parte, y como segundo efecto de importancia en Europa, en los ultimos ejercicios se
produjo una caida en la oferta de producto de “denim” diferenciado en cercania por la reduccidn
de varios competidores como consecuencia de la crisis financiera. Esta circunstancia ha permitido
al Grupo Tavex incrementar su posicidn y cuota en el mercado de los “jeans” de alta gama.

£n general, 2011 ha sido un ejercicio de mas a menos en las tasas de crecimiento economico en
Europa. No obstante, a ia vista de los Ultimos indicadores econdmicos conocidos en |la zona euro,
se estima que la demanda de producto tendra un ligero repunte en los proximos meses. Los datos
de confianza en el inicio del afio 2012 apuntan a una estabilizacién en las condiciones "macro”, en
particuiar para alguno de los paises centrales como Alemania o Francia, que junto con ltalia y el
Reino Unido son los grandes mercados de la compafifa en Europa (Espafia tan s6lo supone el 1%
de los ingresos de la firma). En este entorno, la firma ha logrado superar sus cifras de negocio de
afios anteriores y mantiene las expectativas de nuevas mejoras en 10s proximos gjercicios.

Desarrollo del Plan Estratégico

El Grupo culminé en ios primeros meses de 2011 la reestructuracion de sus operaciones tanfo en
Europa (con el cierre definitivo de la planta de Bergara) como en Sudameérica (con el termino de
las actividades en la fabrica de Chiguayante), cumpliendo con los planteamientos marcados un
afno antes. El Plan Estratégico llevado a cabo durante los ultimos ejercicios se ha basado en
cuatro pilares basicos:

1) Redefiniciéon del modelo competitivo de Tavex, con el objetivo de transformar el "mix” de
producto ofrecido por la compafiia en Brasil y en el resto de Latinoamérica. En la
actualidad, el negocic de la firma en la regidn se concentra exclusivamente en los
productos de gama alta y media-alta.

2) Mantener el mercado “Premium” en Europa con una fuerte reduccién de costes a través
de la reestructuracion de las operaciones industriales del Grupo en Esparta y Marruecos.
En este sentido hay que enmarcar la decisién de cerrar las actividades de la planta de
Bergara (Guipuzcoa), que tuvo lugar a principios del afio 2011. La compafila ha
frasladado la totalidad de la actividad de acabados a sus instalaciones en Settat
(Marruecos).

3) Crecimiento en Norteamérica para posicionar a Tavex de forma competitiva en el principal
mercado del mundo: Estados Unidos. El Grupo ha seguido a fo largo de todo el afio 2011
una estrategia comercial selectiva en la regién con el objetivo de situar la marca Tavex
dentro del negocio del “denim” mas diferenciado. En la actualidad, nuestra firma se ha
convertido en uno de los actores de referencia en este segmento en la regiéT.
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4) Mantener una estructura financiera adecuada a los objetivos estratégicos y a la realidad
del mercado financiero, posibilitando la correcta gjecucion de los planes operativos.

Este plan estratégico ha dado como resultado:

1) Un completo reposicionamiento de la compafifa en Latinoameérica gracias a la
concentracién en segmentos diferenciados, (el Ultimo hito de este plan ha sido el cierre de
la planta de Chiguayante, Chile}, la inversion realizada en desarrollo de productos y la
transferencia de “know-how” desde Tavex Eurcpa que ha permitido posicionar las
colecciones de Tavex en el segmento mas alto del mercado en la region.

2) Una base de costes en Europa altamente competitiva, concentrada en nuestra plataforma
marrogul, que se ha consolidado operativamente y que permite dar un servicio éptimo a
los clientes. Todo ello conjugado con un centro de 1+D radicado en Valencia, que permite
la interaccién y desarrollo de producto junte a las marcas de vanguardia del mundo del
“denim”.

3) Una plataforma de desarrolle del mercado de Estados Unidos con un éptimo mix de
producto/coste/cliente, alcanzando ya un nivel operativo adecuado a los altos estandares
de calidad y servicio de Tavex.

La ejecucion de estos planes implicd la realizacion en los ejercicios 2010 y 2011 de un notable
esfuerzo en costes de reestructuracién por el cierre de las operaciones en las fabricas de Bergara
(Espafia) y Chiguayante (Chile) y por las inversiones en adecuacion y reubicacién de la capacidad
productiva en otras plantas de la comparila. Con las medidas ejecutadas el Grupo Tavex confirma
el cambic de tendencia. Pese al entorne convulso ha lograde incrementar sus ingresos por
encima del 6% (lo que supone el segundo afio consecutivo de crecimiento en facturacion),
aumentar su EBITDA recurrente en un 55%, con EBITDA positivo en todas las areas de actuacién
por primera vez desde la fusién y reducir las pérdidas en un 36,6%. En la actualidad, la firma esta
claramente mejor posicionada que sus principales competidores en todos sus mercados de
actuacion: Europa, Sudamérica y Norteamérica. Se espera que en 2012 la compafiia empiece a
cosechar los resultados de los esfuerzos realizados a lo largo de 2011.

No existen aspectos significativos en relacién con el personal del Grupo, adicionales a los que en
su caso figuran en la memoria anual consolidada adjunta, que deban ser destacados.

El Grupo viene realizando las inversiones necesarias para minimizar el impacto medioambiental
de la actividad que desarrolla y asegurar la proteccidn y mejora del medio ambiente. La
informacién relevante sobre esta maleria se desglosa en la memoria de las cuentas anuales
consolidadas adjunta.

Estructura de Financiacion

En el aflo 2011 la crisis de deuda soberana en Europa s¢ ha acenfuado. Aunque las decisiones
tomadas en las cumbres europeas han intentado corregir la situacion, todavia quedan elementos
clave sin resolver. Durante el afio se ha intensificado la retroalimentacion entre los temores
soberanos y la salud del sistema bancario europeo, provocandao un incremento de las fensiones
financieras en Espafia.

La situacién en las economias emergentes ha sido muy diferente y la financiacidn continua
creciendo a muy huenos niveles, lo que esta apoyando el crecimiento econdmico. Esta situacion
ha tenido como consecuencia que fa liquidez de los mercados internacionales se haya redirigido a
estos paises, facilitando la situacién de los mercados de crédito e inversion tanto en Brasil como
en Marruecos, dos de las regiones en las que Tavex se encuentra presente.
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Tavex mantiene a 31 de diciembre de 2011 un saldo en Caja y Equivalentes por importe de 55,6
MM de € (95,3 MM de € a cierre de 2010). El mayor endeudamiento al cierre del ejercicio 2011 se
debe a dos efectos: el incremento del circulante como consecuencia de la expansidn de la
actividad en el afio (un elemento inherente al desarrollo del negocio) y por los desembolsos
extraordinarios (20 millones de euros) asociados al ultimo page de las plantas adquiridas en
México en el aflo 2007 vy a las indemnizaciones por los cierres de las plantas de Chiguayante
{Chile) y Bergara (Espafia).

GRUPO TAVEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estructura de Deuda Financiera
31 de diciembre de 2011
(Miles de Euros)

3MM2/2011 311212010
Deuda Financiera a Corto Plazo 203.175 181.024
Deuda Financiera a Largo Plazo 156.632 184.037
TOTAL DEUDA FINANCIERA BRUTA 359.807 365.060
Deuda de Fondo Tavex Modal FDIC con sus participes Senior 21.008 29.253
ENDEUDAMIENTO CONSOLIDADO 380.905 394.313
Tesoreriay Equivalentes 55.619 95.280
TOTAL DEUDA FINANCIERA NETA 325.286 299.033
% Ratio Deuda Neta / Fondos Propios 199,2% 161,4%
% Deuda a Corto Plazo / Total Deuda Bruta 56,5% 49,6%
% de deuda a Corto Plazo Cubierta por Caja y Equivalentes 27,4% 6§2,6%

La comparifa ha continuado accediendo con normalidad a los mercados de crédito y renovando
las operaciones de financiacién del dia a dia. A lo large de 2011 la compaiia ha cenfrado sus
esfuerzos en mantener un nivel de caja suficiente y en la renovacion a corto plazo de las lineas y
vencimientos del afio, acompafiando la progresiva mejora de los negocios de la compafiia y la
reduccidn del ratio de apalancamiento a lo largo del ejercicio.

Dado que la negociacion en 2011 de financiaciones a largo plazo con base en dates historicos
hubiese resultado a un coste superior a los estdndares de Tavex, la compafia ha optado por
planificar las nuevas operaciones de iargo plazo para el ejercicio 2012 ante la razonable
expectativa de una sustancial mejora de condiciones y plazos; habida cuenta de!l notable
incremente de los resultados operativos en 2011 y la mejorfa atn mayor de las perspectivas a
medio plazo para los negocios de Tavex se presenta un entorno mas favorable para la
negociacion durante 2012,

La compafila estd evaluando varias operacicnes de financiacion estructurada en Brasil y
Marruecos con la finalidad de obtener entre 80 y 100 millones de euros de financiacion con plazos
medios de vencimiento de al menos cuatro afios. Igualmente esta trabajando en el acceso a otras
alternativas en los mercados de capitales para reducir su dependencia del sector bancario.

Tavex tiene previsto lanzar el fondo FDIC 1l (Fondo de titulizacidn de las cuentas a cobrar de
Brasil) con un plazo superior al actual. Actualmente Tavex mantiene el fondo Tavex Modal FIDC 1l
por importe de 51,0 MM de Reales brasilefios {aproximadamente 21,1 MM de €), la cuantia del
fondo se ha reducide respecto al afio anterior por la cercania de su vencimiento.

Adicicnalmente, cabe comentar que una parte significativa de los vencimientos de 2012
corresponde al llamado Crédito Agro Industrial en Brasil cuyo vencimiento bullet es Diciembre
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2012, Dado lo restringido de los potenciales prestatarios de estos fondos dedicados a la
financiacién del ciclo de transformacidn agricola y la sustancial mejora de los resultados vy
estructura financiera de Tavex Brasil cabe esperar la renovacién de la mayor parte (si no el 100%)
de esfas lineas por un importe de 170 millones de reales brasilefios (73 millones de euros,
aproximadamente),

Evolucion de los negocios por Mercados

Cuenta de Resultados por Segmentos
de Negoclo 2011-2010

América Amética
Enero-Diclembre 2011 del Sur Europa del Norte  Corporativo Consclidado
Cifrar de negoclos 369.498 61,133 43.834 0 474,464
EBITDA Recurrente 64.190 2,265 3.775 (7.832) 42,398
Resultado de explotaclén recurrente 50.227 {5.834) 836 (7.832) 37.395
Ventas de inmovilizado (3.914) (1.174) 0 0 (5.088)
Otros ingresos ¥ gastos no recurrentes (1.901) {4) (822) 0 (2.724)
Resultado de explotaciédn 44.413 {7.014} 15 (7.833) 29.581

América América
Enero-Diciembre 2010 del Sur Europa del Norte  Corperativo Censolidade
Cifra de negocios 358.021 57.559 30.758 0 444,338
EBITDA Recurrente 50.973 (1.671) (378) (8.795) 40,123
Resultado de explotacién recurrente 38.3486 (10.818) {3.1585) (8.795) 15.598
Venias de inmovilizado {9.222) (1.347) 0 (10.56%9)
Ofros ingresos v gastos no recurentes 6.507 (4.857) (614) 0 1.034
Resvltado de explotaclién 35.651 (17.022) (3.771) (B.795) 6.063

Sudamérica.

En 2011, la cifra de negocios de [a regidn de Sudameérica ha alcanzado los 369,56 MM de € frente
a los 358,0 MM de € de 2010, lo que representa un incremento en términos nominales del 3,2%,
pese a la eliminacion de las ventas realizadas desde Chile por el cierre de su actividad a finales
de 2010. A perimetro constante (sin Chile), el incremento de las ventas es de un 10,0%. La
facturacién de 2011 a tipos de cambio constante hubiese sido de 377,0 MM de €, un 5,3% mas
gue en 2010 (un 12,3% a perimetro constante).

En el caso de Brasil, tal y como ya se ha comentado, las ventas han crecido un 6,9% {(un 6,7% a
tipo de cambio constante). Las buenas cifras se sustentan en la orientacion de la compafiia hacia
un segmentoe mas diferenciado del mercado, en el crecimiento del consumo privado en el pais y
en la incorporacién de un mayor porcentaje de la poblacion a una nueva clase media (hasta 110
MM de personas) con nuevos habitos en el comportamiento de sus compras. Asimisme, y
siguiende su linea estratégica, Tavex ha orientado su fuerza comercial a las ventas de un
producto con un mayor componente de innovacién y mas valor afiadido como forma de competir y
diferenciarse de los ofros productores de "denim”. El crecimiento de la facturacién en nuestro
principal mercado de actuacion se debe también a los mayores precios exigidos por los productos
de Tavex, en linea con la tendencia general de precios en el pals.
_ é},
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La evolucién de las ventas en Argentina para el conjunto de 2011 ha sido positiva, creciendo un
24,9%, hasta 73,8 MM de € {38,4% a tipo de cambio constante). La mejora del mix de producto en
el pals es el principal motivo de esta significativa mejora de los ingresos. Asimismo la reducida
dependencia del exterior de nuestra planta de Tucuman ha permitido continuar la buena evolucién
de la facturaciéon a lo largo del afio 2011 y mantener los margenes operativos. La compafifa
cuenta con una posicion de privilegio en dicho pais, tanto en el segmento del "denim” como en el
del “workwear’, y cuenta con una estructura que minimiza el riesgo por los posibles efectos
externos adversos gue pudieran producirse en el pals.

Europa.

A pesar de la compleja situacién econédmica gue ha vivido la zona Euro como consecuencia de la
crisis de deuda soberana, la cifra de negocios de Tavex en la regidn ha crecido un 8,2% respecto
del afio anterior, hasta alcanzar la cifra de 61.1 MM de €. La posicién de Tavex en el mercado
europeo ha mejorado sensiblemente, ganando cuota de mercado en la regidn. Este incremento en
las ventas, favorecido no tanto por la evolucion del consumo como por la reduccion de la oferta en
Europa vy la vuelta al abastecimiento en cercania, es el refiejo de la estrategia seguida por la
compafila de esfuerzo continuo en el desarrolloc de nuevos productos y de implementacion de
mejoras operativas.

A todo ello hay que sumar que la venta de marcas de alta gama ha seguido manteniendo su
buena evolucion. Con la crisis, se ha apreciado una tendencia en ¢l mercado de ropa vaquera que
lleva a una polarizacién del mercado entre las marcas de gama alta y aquellas que compiten via
precio.

La compaiiia ha registrado una importante recuperacién en el beneficio operativo de la regiodn, lo
que le ha permitido dar la vuelta a la cuenta de resultados: el EBITDA recurrente del periodo se
sitla en 2,3 MM de €, frente a las pérdidas de -1,7 MM registradas en e! conjunto del ejercicio
2010. Las razones que han permitido esta mejora de 10s resultados se encuentran, ademas del
incremento de ventas ya comentado, en una reduccion de su base de costes como consecuencia
del cierre de actividad de acabado en Bergara y los procesos de optimizacion operativa puestos
en marcha.

Los planes de la compafiia para la region pasan por seguir elevando su cuota entre sus
principales clientes y, con ello, mejorar su posicidn en el negocio del “denim” mas diferenciado en
Europa, el principal consumidor de este tipo de productos "Premium” a nivel mundial.

Norteamérica.

Las ventas de la unidad de Norteamérica han crecido un 42,5%, hasta los 43,8 MM de € (la cifra
mas elevada de su historia). El crecimiento a tipos de cambio constantes hubiera sido de un
49,2%. El fuerte incremento de las cifras de negocio ha sido fruto del enfoque en el servicio al
cliente vy del desarrollo personalizado de productos para el principal mercado de “jeans” en el
mundo, en un contexto de moderada recuperacién de la economia y del consumo
estadounidense. La estrategia del Grupo Tavex en la regidn, que ha demostrado ser un éxito, se
ha enfocado a la captacidn selectiva de clientes objetivo y en la apuesta por el segmento
“premium” y "Authentic’ especialmente dirigida al mercado local. Asimismo, al igual que ha
ocurrido en Europa, Tavex se ha centrado en ganar cuota de mercado con una decidida apuesta
de posicionamiento selectivo y coherencia del producto ofrecido a las marcas.

La consclidacion operativa de la plataforma de México después de la restructuracion puesta en
marcha en 2009 y los mayores volumenes vendidos se han visto reflejados en una significativa
mejora del EBITDA (3,8 MM de € frente a los -0,4 MM de € de 2010). De esta farma,
Norteamérica, en linea con lo anunciado hace unos meses, ha fogrado el "break even” a nivel de
resultado operativo lo que demuestra el acierto de la estrategia seguida en la region y el buen
hacer de la compafifa. 3

()
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{l.- Datos Econémico - Financieros

GRUPO TAVEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

{Miles de Euros)

Var.
311212011 | 311272010 %

Operaciones continuadas:
Importe nieto de la cifra de negocios 474.466 446.338 6,3%
Ofros ingresos 3.529 3.436 2.7%
Variacién de existencias de productos {erminados o en curso 31.844 {3.218) | -1089,4%
Aprovisionamientos (232.260) (183.337) 26,7%
Gastos de personal (104.830) (100.365) 4,4%
Dotacién a la amortizacion (26.003) (24.530) 1,8%
Ofros gastos (110.351) (122.726) -10,1%
Resultado de explotacién recurrente 37.395 15.598 139,7%
Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado {5.088) (10.569) -51,9%
Oftros resultados {2.726) 1.034 -363,7%
Resultado de explotaclén 29.581 6.063 387,9%
Ingresos financiercs 3.371 7.405 -54,5%
Gastos financieros (35.608) (34.811) 2,3%
Diferencias de cambio (neto) 303 7.817 -95,0%
Participacitn en el resultado del ejercicio de las asociadas que

se contabilicen seg(n el método de Ia participacién (959) (876) 9,5%
Resultado antes de impuestos de actividades continuadas (3.220) (14.402) -77,6%
Gastos por impuesto sobre las ganancias {6.388) {4.501) 41,8%
Resultado del ejerciclo de actividades continuadas {9.608) {18.903} -49,2%
Operaclones discontinuadas:
Resultado después de impuestos de las actividades discontinuadas {neto) {2.908) (853) 241.2%
Resultado del efercicic {12.518) (19.756) -36,6%
EBITDA RECURRENTE 62.398 40.128 55,5%

El Importe Nete de la cifra de negocios en 2011 ha sido de 474,5 MM de €, lo que supone un
crecimiento del 6,3% respecto a 2010. El aumento en las ventas a tipo de cambio constante es del
8,5% (hasta los 484,3 MM) compensandose parcialmente las alzas de unas divisas (como el real
brasilefio) con las depreciaciones de otras (como el délar estadounidense). Todas las areas de
negocioc en las que opera Tavex, Sudamérica, Europa y Norteamérica, elevan sus cifras de ventas
y resultado de explotacidn con relacion al afio 2010, con EBITDA positivo en todas ellas por
primera vez desde la fusidn con Santista, o que confirma la positiva evolucion de los resultados
en los Ultimos ejercicios y lo acertado de ia estrategia puesta en marcha en el momento de la
fusion.

Por dreas geograficas, continlia la positiva evolucion del area sudamericana, que sigue siendo el
motor de los resultados del Grupo. Tavex se ha beneficiado del cambio en el "mix" de ventas
hacia productos de mayor valor afiadido (mas caros) y de las alzas en los precios en dichos
productes. Destaca especialmente el excelente comportamiento de la division norteamericana,
que ha confirmado en 2011 todas las buenas expectativas generadas en el gjercicio precedente.
En dicha regién, Tavex se consolida como una plataforma de referencia en la actividad del
“denim”. Los ingresos crecen un espectacular 42,5% y los margenes son muy relevantes (ya del
8,6%), lo que confirma el acierto de la estrategia en Norteamérica. Ademas, la region se ha visto
apoyada por la transferencia parcial de las ventas a mercados anteriormente servidos desde la
planta de Chile. Las ventas y margenes en Europa han crecido a buen ritmo, a pesar de la
A
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situacion econdmica en la regién, impulsados por las accicnes de desarrollo de producto, mejora
operativa y racionalizacion de costes realizadas en afios anteriores.

El EBITDA recurrente ha sido de 82,4 MM de €, lo que supone una mejora del 55,5% respecto al
ejercicio precedente. Es muy relevante el hecho de que la compariia ha sttuado los margenes de
su actividad bastante por encima de las cifras registradas doce meses antes, en linea con los
objetivos estratégicos anunciados per el Grupo. Todo ello, gracias a la buena evolucion de las
ventas, las mejoras operativas implementadas y a la contencién de los costes. El margen EBITDA
al cierre del gjercicio 2011 se situd en el 13,2%, cuando el aflo 2010 se cerrd en el 9,0%.

El resultado de explotacién recurrente ha sido de 37,4 MM de € una cifra que supcne una
espectacular mejora del 139,7% respecto a los 15,6 MM de 2010. El resultado financiero neto se
ha situado en -31,8 MM (vs. -19,6 MM del afio precedente). El empeoramiento de la magnitud se
debe sobre todo al efecto menor de las variaciones de los tipos de cambio (con una diferencia
entre ambos periodos de 7,5 MM). El resultado neto de ingresos y gastos financieros ha sido de —
32,2 MM (frente a los -27,4 MM del cierre del afio 2010) por menores ingresos financieros.

El resulfado antes de impuestos es de -3,2 MM de €, frente a la pérdida de -14,4 MM del ejercicio
anterior. Estas cifras reflejan la gran mejora operativa de 2011 y como se ha conseguido situar a
la compafila cerca del resultado positive. Sin embargo, la disparidad de resultados en los
diferentes paises en los que esta presente Tavex (con beneficios imponibles en América de! Sury
pérdidas en Europa y Norteamérica) tiene como consecuencia que, a pesar de las politicas de
optimizacion fiscal puestas en marcha, el Grupo presenta un gasto por impuestos de 6,4 MM de €.
Con todo, el resultado neto final del conjunto del ejercicio 2011 ha sido de -12,5 MM de €, una
cifra que compara de forma muy positiva (pese a los nitmeros rojos) con las pérdidas de casi 20
MM registradas en 2010. En consecuencia, la compafriia ha reducido su pérdida en un 36,6%.

Como resumen, Tavex vuelve a elevar sus ventas por segundo afio consecutive. Ademas, mejora
su EBITDA recurrente un 55,5% y reduce de forma muy notable sus nimeros rojos a final de afio
(en dos afios ha pasado de perder 358 MM de € en 2009 a los 12,56 MM en 2011). Estos
numeros, aungue estan todavia per debajo de los objetivos de la compafiia, si confirman el acierto
de la estrategia seguida por Tavex de concentrar su actividad en el negocio del “denim” mas
diferenciado (productos vaguercs de mayor valor afiadido} disefiada por los gestores tras la fusién
con las empresa brasilefia Santista a mediados de 2006.

lll.- Principales riesgos del Neqocio

a) Riesgos financieros

Las acfividades de Tavex estan expuestas a diversos riesgos financieros: (i) riesgo de
mercado (inciuido el riesgo de moneda o tipo de cambio, el riesgo de tipo de interés y el
riesgo de precio); (i) riesgo de crédito y (iif) riesgo de liquidez. TAVEX lleva a cabo una
gestion global que tiene en cuenta la volatilidad del mercado financiero y busca el objstivo
de minimizar los potenciales efectos adversos. El Grupo utiliza diversos instrumentos
financieros para restringir ciertas exposiciones al riesgo. La gestiéon del riesgo esta
controlada por el departamento financiero de cada una de las sociedades del Grupo bajo
supervisién y coordinacién de la Direccidn Financiera de la Sociedad dominante y con
arreglo a las politicas aprobadas por el Consejo de Administracion.

a.1) Riesgo de mercado

{i) Riesgo de tipo de cambio

Tavex opera internacionalmente y, por lo tanto, esta expuesta al riesgo de fluctuacion en los

tipos de cambio de monedas extranjeras como consecuencia de sus transacciones

comerciales y financieras. El riesgo de tipo de cambio o moneda deriva de transacciones

futuras de negocio, reconocidas en los activos y pasivos y denominados en moneda

corriente distinta al euro. Las empresas integradas en el Grupo utilizan fcontratos de
|
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derivados, especialmente los denominados “forward”, gue son negociados por el area de
finanzas de la compafia con el objetivo de reducir los eventuales efectos de las
fluctuaciones de la moneda. El departamento de finanzas corporativo de la Sociedad es
responsable de gestionar la exposicidn liquida en moneda extranjera.

Las operaciones del Grupo disponen de una cobertura natural parcial, debido a la relacién
entre ventas, compras y gastos en cada una de las monedas corrientes mencionadas. Para
las posiciones no protegidas naturalmente por las transacciones habituales, Tavex utiliza
instrumentos financieros (derivados) para asegurar la correcta cobertura en relacion a las
condiciones de mercado.

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés de Tavex se basa principalmente en préstamos a largo plazo
contratados a un tipo de interés variable, lo que expone al Grupo a los riesgos de la
evolucién de dichos tipos. Dependiendo de los movimientos del mercado, Tavex puede
proteger parte de los créditos contratados valiéndose de instrumentos financieros.

Riesgo en el precio y suministro de materias primas (algodén)

Durante este periodo el Grupo ha continuado realizando operaciones de cobertura de
algodon para reducir su exposicion a esta volatilidad en el precio, que ha sido muy fuerte
tanto al alza como a la baja. Para ello, Tavex utiliza contratos de cobertura flsica de
algodén con plazos que varian desde los 3 meses hasta el afio. Como resultado de esta
cobertura, Tavex se asegura el abastecimiento y un precio competitivo. Actualmente, Tavex
mantiene una cobertura de compras que cubre aproximadamente los préximos 3 meses.

El Grupo trabaja también con ofras materias primas (fibras sintéticas/artificiales, colorantes
y otros productos quimicos), sin que se genere un riesgo apreciable por ello.

Riesgo de crédito

a.3)

Tavex no tiene ninguna concentracién de riesgo de credito significativa. El Grupo tiene
polfticas para asegurar que las ventas de sus productos ser realicen a clientes solventes
tras un analisis previo y adecuado de credite. Si las transacciones contemplan el uso de
derivados y similares sélo son llevadas a cabo con instituciones financieras de reconocido
prestigio en los mercados donde actua.

Para restringir el riesgo de crédito Tavex utiliza dos métodos diferentes y complementarios.
Por una parte, en sus ventas se establecen condiciones de pago seguras como la carta de
crédito confirmada e irrevocable, mientras que para el resto se concierta un seguro de
crédito con las principales compafias del sector. Por ofra, todos |os clientes de Tavex son
clasificados por medio de una evaluacién de riesgo individual. En este sentido, cuando se
recibe un pedido se lleva a cabo un analisis individual de riesgo, siempre antes de ser
confirmada la entrega.

Los casos excepcionales no se encuentran cubiertos por la politica de cobertura
mencionada, sino que son analizados por el comite de riesgo regional que determina el
nivel de riesgo individual que Tavex puede asumir con cada cliente.

Riesqo de liquidez

La prudente administracion del riesgo de liguidez requiere disponer de adecuados recursos
financieros, asi como de lineas de financiacién disponibles (crédito) otorgadas por
instituciones financieras, debiendo ser suficientes para resolver las obligaciones de
mercado. Dada la naturaleza dinamica de los negocios de la Sociedad, el departamento de
finanzas de Tavex se preocupa de disponer de la flexibilidad financiera adecuada con el fin
de mantener una buena relacién con las entidades financieras, relacion basada en las
buenas précticas de gobierno y en la transparencia.
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b) Riesgos relacionados con el sector textil

El sector textil es sensible a los ciclos econdmicos y consecuentemente al comportamiento
del poder adquisitivo de los consumidores.

Histéricamente, el mercado textil ha estado sujeto a variaciones ciclicas y de calda de
beneficio cuando se produce una reduccion del consumo, lo que puede darse como
consecuencia de factores como el estado general de la economlia, tipos de interés,
disponibilidad de crédito al consumidor, presion fiscal, confianza de los consumidores en las
perspectivas de la economia, condiciones generales de empleo y nivel de los salarios. Una
reduccién del consumo en el sector de las prendas de vestir puede provocar una calda en
las ventas de los productos de la Sociedad a las empresas que se encargan de
confeccionar dichas prendas, lo que podria afectar adversamente a sus negocios,
resultados y condicidn financiera.

Ademas de la sensibilidad a los ciclos econdmicos y al poder adquisitivo de los
consumidores, la Sociedad necesita, de manera anticipada, identificar y responder de forma
rapida a las exigencias de los consumidores que son susceptibles a lo que se denomina
ciclos de la moda, mas cuandoe el principal foco de los negocics de la compafifa se centra
en los segmentos "Premium” y “Authentic” del negocio del “denim”.

De este modo, el éxito de Tavex esta relacionado con el modo en que gestiona la situacion
de la moda en cada momento, con la velocidad con la que atendera las tendencias de estilo
y de preferencia del consumidor. Si el Grupo no fuese capaz de identificar y dar una rapida
respuesta a estas necesidades, sus ventas podrian disminuir y sus niveles de existencias
aumentar. Esto podria obligar al Grupo a revisar sus pollticas de precios y afectar, de
manera adversa, a su rentabilidad.

Ante el riesgo de competencia de productores de precio mas bajo, Tavex cuenta con varias
caracteristicas que la diferencian de otros competidores y le permiten mantenerse como
una empresa de referencia en su sector: flexibilidad de produccion, imagen innovadora en
productos y elevado nivel tecnoldgico de sus plataformas industriales, servicio adecuado a
las necesidades del cliente, posicionamiento con plantas industriales en tres continentes,
etc.

Asimismo, estad reforzando su estructura de marketing y ventas con el fin de lograr una
relacidn mas esfrecha con sus clientes y esta forfaleciendo su area de innovacién vy
desarrollo.

V.- Utilizacidn de Instrumentos Financieros

La compaiiia utiliza instrumentos financieros para llevar a cabo su politica de cobertura de riesgos
financieros.

Dada la complejidad de los fiujos en divisas del Grupo, éste basa sus decisiones de riesgo en una
aplicacién personalizada de la metodologia del “Value at Risk” (VaR) incorporando también los
riesgo de tipo de inferés y riesgo de precio de “commodities” (algodon).

En funcién de estos pardmetros globales implementamos nuestra pelitica de "hedge” via:

- Opciones de compra y venta de algoddén con plazos de vencimiento que varian desde 3 a
12 meses a fin de cubrir el riesgo de disminucion de precio sobre |0s stocks ya comprados
y para cubrir el riesgo de alza de precios en las compras previstas para los siguientes 12
meses.

- Swaps, forwards y opciones de compra y venta de divisas: délar americano, real brasilefio
y peso mejicano.

- Swaps de tipos de interés y opciones sobre tipos de inferés futuros a fin de cubrir el riesgo
de alza en los mismos. j'
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V.- Evolucién previsible de la Sociedad

Tavex mantuvo en 2011 su posicion en el mercado como el mayor fabricante mundial de denim
diferenciado por ventas y el llder en Sudamérica de ropa de trabajo (workwear), reforzando este
liderazgo en los segmentos de mayor valor aftadido y gestionando la cadena de valor del sector
de forma que pueda integrar mayores servicios con el objetivo de propiciar una creciente
fidelizacion de los clientes.

Para materializar esa visién, Tavex continuara desarrollando su plan de negocios basado en:

» Mantener el foco en los segmentos "Premium” y "Authentic” del mercado de denim, siendo
el lider en fa innovacién de productos y servicios.

« Mantener plataformas de produccion eficientes y competitivas en coste cercanas a los
principales mercados de consumo (Europa, América del Sur y Estados Unidos) que
permitan satisfacer la necesidad de rapidez y servicio de nuestros clientes.

¢+ Consolidacion del sector del denim, donde Tavex se plantea como la compafiia que lidere
este proceso a hivel mundial o regional.

¢ Optimizacién de la estructura de capital y de recurses humanos con el fin de garantizar
los recursos necesarios para los futuros proyectos de expansion.

» Desarrollo del negacio apoyado en ¢l concepto de la sostenibilidad corporativa.

De cara al afio 2012, desde el punto de vista general, las expectativas de crecimiento mundial se
han reducidc como consecuencia de la incertidumbre generada por la crisis de deuda soberana
europea de los ultimos meses del pasado afio. No obstante, el Grupo Tavex se plantea un
escenario diferente en funcién de cada uno de sus mercados de actuacion.

En Latinoamérica, los organismos econdmicos internacionales prevén un crecimiento del PIB en
Brasil en torno al 4%, lo que debe seguir impulsando el consumo interno (sustentado en una
creciente clase media en el pals, en una tasa de desemplec en minimos histdricos y en un
porcentaje de endeudamiento sobre renta disponible de las familias muy reducido) y, por
extension, de la demanda de “denim” diferenciado. Adicionalmente, se espera una evolucién mas
positiva que en 2011 de la produccién industrial, en especial en Brasil donde Tavex es el lider del
mercado de “workwear”, gracias a las recientes y continuadas decisiones de reduccion de tipos de
interes para estimular la economia del pais. Ademas se espera una reactivacion de los planes de
infraestructuras ligados a acontecimientos tan importantes como el Mundial de Futbol de 2014, las
Olimpiadas de Rio de Janeiro en 2016 y el proyecto PRESAL.

En Europa, se estima una estabilizacién del consumo en las principales economias de la regién
{Alemania y Francia) durante todo el ejercicio 2012. A pesar de esta adversa evolucion, la
tendencia hacia el abastecimiento en cercania unido a la consolidacion de las actividades
operativas deben suponer una mejora en la evolucion de las cifras de negocio del Grupo en dicha
area de actuacién,

En Norteamérica se estima una positiva evolucion de la demanda de “denim”, en linea con lo
acontecido en 2011 e incluso superior al pasado afio. Esta situacion reforzara nuestro crecimiento
y apoyard aun mas la estrategia de Tavex de enfoque en los clientes Premium y Authentic,
basada en el servicic excelente y la generacién de producto adaptado a los gustos del
estadounidense. Se esperan mejoras en las cuotas de mercado en el segmento del denim mas
diferenciado y, desde el punto de vista operativo, crecimiento en la rentabilidad de las actividades.

Tavex tiene oportunidades de desarrollo adicional derivadas de |la actual situacion de crisis y de la
fuerte reduccidn de oferta en el entorno de Europa y Estados Unidos gue se ha producido en los
altimos dos arfios. La falta de dimensién y de diversificacion internacional, unidos a la falta de
recursos de capital para hacer frente a épocas de crisis como la que vivimos, han provocado la
salida del mercado de varios competidores significativos. Esta reduccion de la oferta abre nuevas
oportunidades de negocio para Tavex habida cuenta de las capacidades ya desarrolladas en los
dos principales mercados de censume de denim en el mundo. f
/

f
I_ /:,r

11
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Se espera que en el afio 2012 la comparia continde la senda de mejora de resultados mostrada
en estos Ultimos afios, manteniendo el foco en el desarrollo de sus ¢jes estratégicos:

= Continuar nuestro programa de inversiones en |+D y desarrollar los productos y servicios
necesarios para generar el maximo valor afiadido para los clientes "Premium Brands” y
“Fast Fashion” en Europa, con base en nuestra planta de Marruecos.

" |ncrementar las ventas de productos de alto valor afiadido al mercado norteamericano
utilizando la capacidad de produccion de las plantas en México.

= Optimizar el esperado crecimiento del consumo en el mercado local brasilefic v la
formacion de una clase media cada vez mas exigente y enfocada al segmento
diferenciado.

= Aprovechar el crecimiento de la produccién industrial y los proyectos de remodelacion
estructural de Brasil de cara a los préximos eventos deportivos internacionales para
consolidar y potenciar nuestro liderazgo en el segmento de workwear.

®  Mantener el foco en la gestidn de caja y asegurar la estabilidad financiera en el corto,
medioc y largo plazo.

VI.- Autocartera

La compafiia tiene en cartera 1.082.598 accicnes a 31 de diciembre de 2011 y el movimiento ha
sido el siguiente en &l gjercicio 2011.

Euros Miles de Euros
Ne° de Precio Medio | Coste Total de
Acciones  |Valor Nominal |de Adquisicién| Adquisicién

Acciones propias al cierre del

gjercicio 2010 [.073.480 987.602 1,35 1.401
Adiciones 9.118 §.389 0,43 4
Acciones propias al cierre del

ejercicio 2011 1.082.598 995.991 1,30 1.405

VIl.- Actividad de I+D+i

TAVEX utiliza la 1+D+i como herramienta fundamental y pilar basico de su estrategia empresarial
incidiendo y repercutiendo en la produccién vy elahoracion de tejidos novedosos, con nuevas
funcionalidades, aspectos y la implantacion de adaptaciones en los procesos tecnologicos
industriales. El objetivo de todo elle es estar a la vanguardia en el mundo del denim y consolidar
su paosicionamiento como una de las empresas mas innovadoras y socio de referencia para
nuestros clientes.

Los principales conceptos desarrolladas por Tavex durante 2011 han sido:
CONCEPTO WELLNESS

Denim® Therapy by Tavex fue la primera coleccién denim con la filosoffa “Wellness™. Tejidos
técnicos que incorporan tratamientos "high performance” que aportan efectos beneficiosos para el
organismo, especialmente relacionados con la sensacion de bienestar. Esta temporada Tavex ha
reafirmado su apuesta por este concepto, y ha sacado al mercado dos nuevos lanzamientos gque
completan la apuesta por el desarrollo de tejidos saludables: “Sense” — con una emulsion de Aloe
Vera - y “Quila”, creado con fibras de carbdn de bambl. Esta decision es una muestra mas del
solido compromiso de la compania hacia la inversién en innovacién y el desarrollo de tﬁxtiles que

l:' /I‘
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proporcionen bienestar. Con esta oferta, Tavex no solo proporciona articulos de "denim” tecnico
de las mas altas prestaciones, sino también saludables.

“Wellness” es un paso mas en el desarrollo de tejidos que combinan salud con la mas alta
tecnologia, donde todos los elementos han sido cuidadosamente definidos. Este revolucicnario
concepto se presentd por primera vez dentro de la coleccion de Tavex Summer 11 con el nombre
de Denim® Therapy dentro de su familia de tejidos technodenim y desde entonces ha tenido una
gran acogida por parte del mercado.

CONCEPTO SOSTENIBILIDAD: AQUASAVE By TAVEX

Tavex ha lanzado una nueva coleccion de tejidos que utilizan una tecnologia revolucionaria que
reduce en mas de 300,000 litros el consumo de agua durante su proceso de tintado. Este
lanzamiento es un paso adelante en el desarrcllo de articulos sostenibles ¢ue garantizan la

evolucidn del sector de produccion textil en temas ecolégicos y sociales

Actuaciones emprendidas por TAVEX durante el 2011

Las actuaciones emprendidas en materia de 1+D+i se llevan a cabo en los departamentos
dedicados a la Investigacion y el Desarrollo {(1+D), emplazados en los distintos paises donde la
compafiia opera, con el objetivo de propiciar con su actividad nuevas soluciones y alternativas a
las necesidades de todo el conjunto de empresas que conforman el Grupo. En el seno de este
departamento se husca: la generacion de nuevos conocimientos, la adopcion de nuevas técnicas,
la introduccién de nuevas materias primas aln por explotar para dotar al producto final de disefic,
calidad, asl/ como de altas prestaciones en términos de confortabilidad, nuevas funcionalidades y
crear un distintivo incuestionable frente a aquellos productos que ofrecen los competidores més
directos carentes de cualquier tipo de valor afiadido manifiesto.

Las lineas de investigacién abiertas durante esta anualidad corresponden con los desarrollos
llevados a cabo cuyos titulos quedan referenciados a continuacion:

1) Desarrollo de nuevos acabados mediante aplicacidn por induccion (IMIDTF/2011/34)
2) Confortdenim

Estas actuaciones llevadas a cabo durante el ejercicio 2011 conforman las nuevas estrategias de
innovacion de la empresa en “pro” de obtener un nuevo concepto del tejido denim utilizando
nuevos recursos tecnoldgicos asl como nuevas materias. Estos proyectos constituyen un
continuado empefio en progresar hacia nuevas vias de impulso con la Investigacion y Desarrollo
como herramienta principal para con ello alcanzar un producto excelente, que responda y cumpla
con las necesidades de uso del consumidor y cliente final. Todo estc se puede abordar y
conseguir mediante la utilizacién y aplicacion de las técnicas y tecnologlas mas vanguardistas.

La I+D en la filosofla empresarial del Grupo

En este sentido, y a modo de conclusién, cabe dar importancia a los excelentes resultados
derivados de todas estas actuaciones. Asf, se han abierto y generado nuevas vias y formulas
comerciales que han contribuido a un claro incremento en la competitividad empresarial del
Grupo. El afio pasado, la revista Actualidad Econdmica ha concedido al "DENIM THERAPY” el
premio en la categoria de Moda dentro de sus tradicionales Premios “Las 100 mejores ideas de
201"

Vill.- Hechos significativos posteriores al cierre

El Grupo vendid con fecha 12 de enero de 2012 su planta de Chiguayante en Chile, cuya
actividad productiva cesé a finales de 2010. Este inmueble se encentraba clasificado al cierre del
ejercicio 2011 dentro del epigrafe de Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la
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venta, y valorado al precio al que se ha vendido, ya que el compromisc de venta se habia firmado
en diciembre de 2011.

Asimismo, la Sociedad dominante publicd con fecha 13 de febrero de 2012 un hecho relevante
ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores en el que informaba que se ha abierto un
proceso de "due diligence” ante el potencial interés por parte de Mercapital Private Equity en
adquirir el paquete de acciones que Camargo Correa tiene de Tavex. Tavex no tiene conocimiento
de que se haya tomado decision alguna de adquirir acciones de la Sociedad, ni puede anticipar
cudl sera el resultado del indicado proceso. Esta situacion contintia a la fecha de firma de este
informe de Gestion.

informacidn exigida por el articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores:

VII.- Estructura del capital, incluidos los valores que se negocien en un mercado regulado
comunitario, con indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada
clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje del capital
social que represente:

De acuerdo a los dispuesio en el articulo 5° de los vigentes Estatutos Soclales, el capital social de
Grupo Tavex, S.A. es de 106.733.526,76 €, y estd compuesto por 116.014.703 acciones de 0,92 €
de valor nominal cada una de ellas, todas de la misma serie y completamente suscritas y
desembolsadas.

Todas las acciones confieren los mismos derechos y obligaciones, nc siendo necesaria la
tenencia de un ndmero minimo de acciones para asistir y votar en las Juntas Generales. No
existen valores emitidos que den lugar a la conversién de los mismos en acciones de Grupo
Tavex, S.A.

IX.- Restriccion a la transmisibilidad de valores

No existen restricciones a la transmisibilidad de los valores representativos del capital social,
salvo las que se recogen en la normativa reguladora del Mercado de Valores.

Como entidad cotizada, la adquisicion de determinadas participaciones significativas esta sujeta a
comunicacidon al emisor y a la Comisidn Nacional def Mercado de Valores, conforme a lo
dispuesto en el articulo 53 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, en el Real Decreto
1362/2007, de 19 de octubre, y la Circular 2/2007 de 19 de diciembre de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, que prevén como primer umbral de notificacion el 3% del capital o de ios
derechos de voto.

Asimismo, y también por su caracter de sociedad cotizada, la adquisicidn de un porcentaje igual o
superior al 30% del capital ¢ de los derechos de volo de la Sociedad conlleva la obligacion de
formular una Oferta Publica de Adquisicion de Valores en los términos establecidos en ef articulo
60 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores.
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X.- Participaciones significativas directas e indirectas

Grupo TAVEX S.A. y sociedades dependientes

Accionista N° acciones N® acciones %Total sobre
directas indirectas capital social
CAMARGO CORREA, S.A. 0 57.657.345 (1) 49,698
RILAFE, S.L. 7.457.017 0 6,428
FONDO DE REESTRUCTURACION
ORDENADA BANCARIA 5.800.734 0 5,000
BAHEMA, S.A. 5,372,042 0 4,630
JOSE ANTONIC PEREZ-NIEVAS HEREDERC 0 3.967.390 (2) 3,420

(1) A través de Camargo Correa Denmark, Aps y Alpargatas Internacional, Aps
(2) A ftravés de Golden Limit, S.L.

Xl.- Restricciones la derecho de voto

Las restricciones para el ejercicio del derecho de voto son las comunes a cualquier sociedad
andnima, no existiendo restricciones especificas de este derecho en los Estatutos Sociales.

Xll.- Pactos parasociales

No existen pactos parasociales en Grupo Tavex, S.A.

Xlll.- Normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del érganc de
administraciéon y a la modificacién de los estatutos sociales

La Sociedad sera regida por un Consejo de Administracion que estard compuesto por un minimo
de cinco consejeros y un maximo de doce, cuya fijacion corresponderd a la junta general de
accionistas. En la actualidad el nimero de consejeros de la Sociedad es 11. Los estatuios
sociales no requieren la condicién de accionista para ser nombrado consejero.

Los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacién y cese de consejeros se regulan en
los articulo 14 y siguientes de los Estatutos Scciales y en lo articulos 10, 11, 12, 13 y 14 del
Reglamento del Consejo de Administracion.

Nombramiento de miembros del Consejo de Administracién

Corresponde a la Junta General, de conformidad con lo regulado en la Ley de Sociedades de
Capital y en los Estatutos Sociales. No obstante, en el caso de vacante producida por dimision o
fallecimiento de uno o varios administradores, el Consejo puede designar, en virtud de la
facultades de cooptacion gue tiene atribuidas, a uno o varios consejeros, siendc precisa la
ratificacién por parte de la siguiente Junta General,

Los miembros del Consejo de Administracién ejerceran su cargo por un periodo de seis afios,
pudiendo ser reelegidos una ¢ mas veces por periodos de igual duracién. La junta general de
accionistas podra en cualquier momento separar de su cargo a cualquier administrador con o sin
causa.

Las propuestas de nombramiento de Consejeros que someta el Consejo de Administracion a la
consideracion de la Junta General y los acuerdos de nombramiento que adopte dicho 6rgano en
virtud de las facultades de cooptacion que tiene legalmente atribuidas deberan ser respetuosos
con lo dispuesto en el Reglamente del Consejo de Administracion y seran aprobadas por el
Consejo:
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* A propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de consejeros
independientes.

¢ Previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de los
restantes consejeros.

En relacién con los Consejeros Dominicales, su nombramiento debera recaer en las personas que
propongan los respectivos titulares de participaciones significativas estables, debiendo los demas
Consejeros propiciar con su voto el que dichos nombramientos o propuestas de nombramiento
sean objeto de aprobacién por el Consejo de Administracion.

Respecto al nombramiento de consejeros externcs, el articulo 11 del Reglamento del Consejo
recoge lo siguiente:

1. El Consejo de Administracion y la Comision de Nombramientos y Retribuciones
procuraran, dentro del ambito de sus respectivas competencias, que la eleccién de
candidatos recaiga sobre personas de reconccida solvencia, competencia y experiencia,
gue se encuentren dispuestas a dedicar una parte suficiente de su tiempo a la Compafiia,
debiendo extremar el rigor en relacion con la eleccién de aquellas personas llamadas a
cubrir los puestos de Consejeros independientes.

2. Se consideraran consejeros independientes aquellos que, designados en atencidon a sus
condiciones personales y profesionales, puedan desempefiar sus funciones sin verse
condicionados por relaciones con la Sociedad, sus accionistas significativos o sus
directivos.

No podran ser clasificados en ningun caso como consejeros independientes quienes:

a) Hayan sido empleados ¢ consejeros ejecutivos de sociedades del grupo, salvo que
hubieran transcurrido 3 o 5 afios, respectivamente, desde el cese en esa relacion.

b) Perciban de la Sociedad, o de su mismo grupo, cualquier cantidad o beneficio por
un concepto distinto de la remuneracion de consejero, salvo que no sea

significativa.

No se tomaran en cuenta, a efectos de lo dispuesto en este apartado, los
dividendos ni los complementos de pensiones que reciba el consejero en razon de
su anterior relacién profesional o laboral, siempre que tales complementos tengan
caracter incondicional y, en consecuencia, la sociedad gue ios satisfaga no pueda
de forma discrecional, sin que medie incumplimiento de obligaciones, suspender,
modificar o revocar su devengo.

c) Sean, o hayan sido durante los ultimos 3 afios, socio del auditor externo o
responsable del informe de auditorla, ya se frate de |la auditoria durante dicho
periodo de la Sociedad o de cualquier otra sociedad de su grupo.

d}  Sean consejeros ejecutivos o altos directivos de oira sociedad distinta en la que
algun consejero ejecutivo o alto directivo de Tavex la sociedad sea consejero
externo.

e) Mantengan, o hayan mantenido durante el ultimo aflo, una relacién de negocios
importante con la Sociedad o con cualguier sociedad de su grupo, ya sea en
nombre propio o como accionista significativo, consejero o alto directivo de una
entidad que mantenga o hubiera mantenido dicha relacién.

Se consideraran relaciones de negocios las de proveedor de bienes o servicios,
incluidos los financieros, la de asesor © consultor. g
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f) Sean accionistas significativos, consejeros ejecutivos ¢ altos directivos de una
entidad gue reciba, o haya recibido durante los Ultimos 3 afios, donaciones
significativas de la Sociedad o de su grupo.

No se consideraran incluidos en esta letra quienes sean meros patronos de una
Fundacién que reciba donaciones.

g)  Sean cényuges, personas ligadas por an&loga relacion de afectividad, o parientes
hasta de segundo grado de un consejero ejecutivo o alto directivo de la Sociedad.

h) No hayan sido propuestos, ya sea para su nombramiento o renovacion, por la
Comisién de Nombramientos.

i) Se encuentren, respecto a algdin accionista significativo o representado en el
Consejo, en alguno de los supuestos sefialados en las letras a}, e), f) 0 g) de esta
Recomendacién. En el caso de la relacion de parentesco sefialada en la letra g), la
limitacion se aplicara no sélo respects al accionista, sino también respecto a sus
consejeros dominicales en la sociedad participada.

Los consejeros dominicales que pierdan tal condicién como consecuencia de la venta de su
patticipacién por €l accionista al que representaban solo podran ser reelegidos como consejeros
independientes cuando el accionista al que representaran hasta ese momento hubiera vendido la
totalidad de sus acciones en la Sociedad.

Un consejero que posea una participacion accionarial en 1a Sociedad podra tener la condicion de
independiente, siempre que satisfaga todas las condiciones establecidas en este articulo vy,
ademas, su participacion no sea significativa.

Reeleccién de consejeros

Las propuestas de reeleccién de Consejeros que el Consejo de Administracion decida someter a
la Junta General habran de sujetarse a un proceso formal de elaboracién, y deberén aprobarse
por el Consejo (i) a propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de
consejeros independientes o (ii) previo informe emitido por la Comisidon de Nombramientos y
Retribuciones, en el casc de los restantes consejeros,

Cese de conseferos

Los consejeros cesaran en su cargo por el transcurso del periedo para el que fueron nombrados,
salvo reeleccion, y cuando fo decida la Junta General en uso de las atribuciones que tiene
conferidas.

Ademas, el Reglamento del Consejo establece como supuestos en los que los consejeros
deberan presentar su dimisien los siguientes;

(i) cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su
nombramiento como consejere ¢ cuando desaparezcan las razones por las que fue
nombrado;

(i) cuando alcancen la edad de 75 aros;

(i) cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicion legalmente previstos;

(tv) cuando resulten gravemente amonestados por la comision de auditoria por haber
incumplido alguna de sus obligaciones como consejeros; y

(v) cuando su permanencia en el consejo pueda afectar al crédito o reputacién de que
goza la Sociedad en el mercado o poner en riesgo de cualquier otra manera sus
infereses.
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Modificacidn de los Estatutos Sociales
El procedimiento para la medificacion de los Estatutos Sociales se regula en el Tltulo VIII de la

Ley de Sociedades de Capital, articulos 285 y siguientes, y exige la aprobacion por parte de la
Junta General de Accicnistas con tas mayorias previstas en el articulo 201 de dicha Ley.

XIV.- Poderes de los miembros del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administracion no tienen conferidos poderes generales.

XV.- Acuerdos significativos que se vean modificados o finalizados en caso de cambio de
control

No existen acuerdos significativos celebrados por la Sociedad que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la Sociedad.

XVI.- Acuerdos entre la Sociedad, los administradores, directivos o empleados que prevean
indemnizaciones al ferminarse la relacién con la Sociedad por motivo de una OPA

La Sociedad no ha suscrito acuerdos con administradores, directivos 0 empleados que prevean
indemnizaciones al terminarse la relacion con Tavex por motivo de una OPA.
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Datos Econémico — Financieros Individuales

GRUPQ TAVEX, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

{Miles de Euros)

Ejercicio Elerciclo
Notas 2011 2010

QPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de Ia cifra de negocios 67.323 $2.878
Ventas 15 58.458 542335
Prestacion de servicios 16 8.865 8.544
Variacién de existenclas de productoes terminados y en curso de fabricacién 9 (3.595) {3.598)
Trabajos realizados por la empresa para su activo 5 1.808 1.606
Otros ingresos 34 58
Aprovisionamientos 15 (55.357) (51.187)
Compra de mercaderias (37.802) {34.283)
Compra de materias primas y olras materias consumibles {15.108) (11.827)
Trabajos reafizados por otras empresas (2.449) (5067}
Gastos de parsonal {5.494) (6.543)
Sueldos, salarios y asimilados (4.775) (5.738)
Cargas sociales 15 (719) (807)
Otros gastos e explotacidn (7.231) (7.639)
Serviclos exieriores (7.080) (7.494)
Trbutos (5) 4)
Olros gastos de gestién corriente (136) (141)
Amortizacién del inmovlilizado 5y6 {2.101) {1.888)
Provisiones de insolvencias 9 {135} {207}
Resultado de explotatién recurrente 14.647) (6.520)
Ofros resultados 15 366 (1.488)
RESULTADO DE EXPLOTACION {4.281) (8.008)
Ingresos financieros 526 776
De valores negociables y otros Instrumentos financieros

- En empresas del grupe y asociadas 17 401 638

- En ferceros 125 138
Gastos financieros (4.796) (4.5986)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas 17 (810) (410)
Por deudas con tercercs {3.886) (4.187)
Diferencias de cambic 14 (2.440) 1.168
Beterloro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financlercs 7 (13.436) (8.058)
Detericros y pérdidas (13.428) (8.058)
RESULTADO FINANCIERO [20.145) (10.709)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (24.426) {18.717)
Impuestos sobre beneficios 13 870 1.023
RESULTADC DEL EJERCICIC PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS {23.556) {17.694)
Resultado del ejercicie procedente de operaciones interrumpidas neto de impuastos 15 (2.503) -
RESULTADO DEL EJERCICIO (26.059) {17.694)

Grupo Tavex como sociedad individual mantiene el doble papel de Sociedad Holding del Grupo y
de sociedad de comercializacion y gestién de las ventas del Grupo en Europa.

La cifra de negocios de Grupo Tavex individual fruto de su actividad de comercializacién en
Europa de la produccion de otras sociedades del Grupo ha sido de 67,3 MM de € en 2011 (vs.

62,9MM de € en 2010), lo gque supone un crecimiento del 7,1%.

Este aumento en la facturacion, junto con la contencién de los costes generales, ha permitido una
mejora en el resultado de explotacion recurrente hasta los 4,6 MM de € (frente a los -6,5 MM de

€), lo que supone una reduccién de la pérdida de un 28,7%.

Los gastos financieros de la Sociedad han mejorado debido a la reduccién de su apalancamiento

neto.
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La Sociedad ha tenido una pérdida por las provisiones de cartera de -13,4 MM de € (frente a los
8,1 MM de € positivos en 2010) vinculada fundamentalmente a las pérdidas de las filiales.

Los créditos fiscales contabilizados en 2011 han sido de 1,2 MM de € (1,0 MM de € en 2010), vy
las pérdidas de 2011 después de impuestos se situaron en -26,1 MM de €, frente a ios -17,7 MM

de € de 2010.
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

DATOS IPENTIFICATIVOS DEL EMISOR

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2011

C.L.F.: A-20000162

Denominacion social: GRUPO TAVEX, S.A.




MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracién del mismo, es necesario leer las instrucciones gue para

su cumplimentacién figuran al final del presente informe.

A - ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de |la sociedad:

Fecha de (ltima Capltal Soclal {euros) Namero de acclones Numero de derechos de
modificacién voto
23/05/2008 106.733.526,76 116.014.703 116.014.703

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

NO

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de

ejercicio, excluidos los consejeros:

Nombre 0 denominacidn soclal del accionista Ni{imero de NUmero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos Indirectos(*) voto
CAMARGO CORREA, 5.A. 0 57.857.345 49,698
RILAFE, S.L. 7.457.017 0 6,428
FONDQ DE RESTRUCTURACION Y QRDENACION 5.800.734 0 5,000
BANCARIA
BAREMA, S.A. 5.372.042 0 4,630
DON JOSE ANTONIO PEREZ-NIEVAS HEREDERQ 0 3.867.390 3,420




Nombre o denominacién soclal A través de: Nombre o Namero de derechos | % sobre el total de
del titular indirecto de la denominacién social del titular de voto directos derechos de voto
participacion directo de ia participaciéon
CAMARGO CORREA, S.A. ALPARGATAS INTERNACIONAL 21.683.180 18,690
APS
CAMARGO CORREA, S.A. CAMARGO CORREA DENMARK 35.974.165 31,008
APS
DON JOSE ANTONIO PEREZ- GOLDEN LIMIT, S.L. 3.967.390 3,420
NIEVAS HEREDEROC
Indigue los movimientas en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio:
Nombre o denominacion social del acclonista Fecha de la Descrlpclon de la operacion
operaclén
FONDO DE RESTRUCTURACION ORDENADA 18/11/2011 Se ha superado el 3% del capital Social
BANCARIA
CAIXA DE AFORROS DE VIGO, QURENSE E 18/11/2011 Se ha descendido del 3% del capital
PONTEVEDRA (CAIXANOVA) Social
A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean
derechos de voto de las acciones de la sociedad:
Nombre o denominacion social del consejero Nuamero de Namero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos (*} voto
DON MARCIO GARCIA DE SOUZA 0 [ 0,000
DON ALBRECHT CURT REUTER-DOMENECH 0 0 0,000
DON ENRIQUE GARRAN MARZANA 525 702.612 0,606
DON FRANCISCO SILVERIO MORALES CESPEDE 0 0 0,000
FRINVER INMOBILIARIA, S.L. 0 0 0,000
DON GUILHERME AFFONSO FERREIRA 0 0 0,000
DON HERBERT SCHMID 0 0 0,000
|
/
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Nombre o denominacién social del consejero Namero de Numero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de

directos fndirectos {*) voto
IBERFOMENTO, S.A. 0 0 0,000
DON JAVIER VEGA DE SEOANE AZPILICUETA 0 0 0,000
DON LUIZ ROBERTO ORTIZ NASCIMENTO 0 0 0,000
DON ANGEL LOPEZ-CORONA DAVILA 0 0 0,000

Nombre o denominacién social A través de: Nombre o Numero de derechos % sobre el total de
del titular Indirecto de la denominacidn soclal del titular de voto directos derechos de voto
participacion directo de la participacion
DON ENRIQUE GARRAN ALCASVAL, S.L. 702.612 0,606
MARZANA
% total de derechos de voto en poder del consejo de administraclén 0,606

Cornplete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracidn de la sociedad, que posean

derechos sobre acciones de la sociedad:

A.4 Indique, en su caso, las relaciones de Indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, en la medida en gue sean conocidas por la sociedad, salvo que sean

escasamente relevantes o deriven del giro o tréfico comercial ordinario:

A5 Indigue, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los titulares de
participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro

o {rafice comercial ordinario;

A.8 Indique si han sido comunicados a la scciedad pactos parasociales que la afecten segun lo establecido en el

art. 112 de la LMV. En su caso, describatos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

NO




Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,

describalas brevemente:
NO

En el caso de que duranie el ejercicio se haya producido alguna medificacidon o ruptura de dichos pactos o

acuerdos ¢ acciones concertadas, indiquelo expresamente:

No procede
AT Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad de

acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:
NO

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de [a sociedad:

% total sobre capital social

A fecha de cierre del gjercicio:
0,933

Namero de acclones indirectas (*)

Numero de acciones directas
1.082.640

(*} A través de:

Total
Detalle 1as variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas

durante el gjercicio:
Pilusvalia/{(Minusvalia) de las acclones proplas enajenadas durante el periodo (miles de euros}

A.9 Detalle las condiciones y plazo def mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracién para llevar a cabo
)

adquisiciones o transmisiones de acciones propias.
f Y
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De conformidad con lo aprobado en la Junta General de Accionistas celebrada el dla 2 de junic de 2010, el Cansejo de
Administracion, al amparo de lo previsto en el articulo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas, puede adquirir acciones de la
propia Sociedad siempre y cuandgo el valor nominal de las acciones adquiridas, sumandese al que ya posea la Sociedad yfo sus
filiales, no supere el limite legal del 10% del capital social, por un precio maximo de 5 euros por accién y minimo de diez
céntimos de euro por accidn, todo ello por el plazo de § afos, es decir, hasta el 2 de junio de 2015.

La citada Junta Ganeral autorizé a las sociedades filiales de Grupe Tavex, S.A. para que pudieran adquirir acciones de ésta en
los mismos términos v plazos sefialados.

Esta autorizacién dejd sin efecto, en ta parte no utilizada, la autorizacién acordada por la Junta General de 15 de junio de 2009,
autorizacidn que, en principio, estaba vigente hasta el 25 de diciembre de 2010.

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicic de los derechos de voto, asi coma las
testricciones legales a la adquisicién o transmisién de participaciones en et capital social. Indigue si existen
restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por restriccion legal 0

Indique si existen restricciones estatutarias al gjercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restriccidn 0
estatutarla

Descripcion de las restricclones legales y estatutarias al ejerciclo de los derechos de voto

No existe ninguna restriccion legal o estatutaria al ejercicio del derecho de voto.

Indique si existen restricciones legales a la adquisicién o transmisién de participaciones en el capital social:

NO

A 11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacién frente a una oferta pablica de
adquisicién en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las
restricciones:



B.1 Consejo de Administracion

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1.1 Detalle el nimeroc maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:

Numero maximo de consejeros

12

Nimero minimo de consejeros

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Nombre o Representante Cargo en el F. Primer F. Ultimo Procedimlento
denominacién social consejo nombram | nombram de elecclon
del consejero

DON MARCIC GARCIA | PRESIDENTE 12/06/2008 | 12/06/2008 | VOTACION EN
DE SOUZA JUNTA DE

ACCIONISTAS

CON ALBRECHT CURT - CONSEJERO 20/06/2006 | 20/06/2006 | VOTACION EN
REUTER-DCMENECH JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON ENRIQUE -- CONSEJERO 23/02/1993 | 20/06/2006 | VOTACION EN
GARRAN MARZANA JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON FRANCISCO - CONSEJERO 20/06/2008 | 20/06/2006 | VOTACION EN
SILVERIO MORALES JUNTA DE

CESPEDE ACCIONISTAS

FRINVER FELIX DE RIEZU CONSEJERO 20/06/2006 | 20/06/2006 | VOTACION EN
INMOBILIARIA, S.L. LABAT JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON GUILHERME - CONSEJEROC 12/06/2008 | 12/06/2008 | VOTACION EN
AFFONSO FERREIRA JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON HERBERT SCHMID | -- CONSEJERO 12/06/2008 | 12/06/2008 | VOTACION EN




Nombre o Representante Cargo en el F. Primer F. Ultimo Procedimiento
dencomlinacion soclal consejo nombram | nombram de elecclén
del consefero

JUNTA DE

ACCIONISTAS

IBERFOMENTOQ, S.A. JOSE ANTONIO CONSEJERO 12/08/2008 | 12/06/2008 | VOTACION EN
PEREZ-NIEVAS JUNTA DE

HEREDERO ACCIONISTAS

DON JAVIER VEGADE | - CONSEJERO 20/06/2006 | 20/06/2006 | VOTACION EN
SEOCANE AZPILICUETA JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON LUIZ ROBERTO - CONSEJERQ 20/06/2006 | 20/06/2006 | VOTACION EN
ORTIZ NASCIMENTO JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON ANGEL LOPEZ- - CONSEJERQ 14/08/2002 | 21/08/2007 | VOTACION EN
CORONA DAVILA JUNTADE

ACCICNISTAS

Nirmero total de consejeros 11

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

Nombre o denominacidn social del consejero

Condicion consejerc en el
momento de cese

Fecha de baja

DON JOSE MARIA CASTANE ORTEGA

INDEPENDIENTE

06/06/2011

B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo v su distinta condicién:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién del
consejero

Comisléon que ha propuesto su

nombramiento

Nombre o denominacién del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramlento




Nombre o denominacién del
consejero

Comisidn que ha propuesto su
nomhbramienfo

Nombre o denominacion del
accionista significativo a guien
representa o que ha propuesto su
nombramlento

DON MARCIO GARCIA DE SOUZA

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAMARGO CORREA, S.A.

DON ALBRECHT CURT REUTER-
DOMENECH

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAMARGO CORREA, S.A.

DON FRANCISCO SILVERIO
MORALES CESPEDE

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

ALPARGATAS INTERNACIONAL APS

FRINVER INMOBILIARIA, S.L. COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | RILAFE, S.L.
RETRIBUCIONES
DON GUILHERME AFFONSO COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ | BAHEMA, S.A.

FERREIRA

RETRIBUCIONES

DON HERBERT SCHMID

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAMARGO CORREA, S.A.

IBERFOMENTO, S.A.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

GOLDEN LIMIT, S.L.

DON LUIZ ROBERTO ORTIZ
NASCIMENTO

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAMARGO CORREA, S.A,

DON ANGEL LOPEZ-CORONA
DAVILA

COMISIGN DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CAIXA DE AFORRQOS DE VIGO,
OURENSE E PONTEVEDRA
(CAIXANOVA)

Nimero total de consejeros dominicales

% total del Consejo

81,818

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero
DON JAVIER VEGA DE SEQANE AZPILICUETA

Perfil

Ingeniero de minas por la ETSI de ingenieros de minas de Madrid y dipiomado en business management en a
Glasgow Business School. Ha desempefiada su actividad profesional en Fundiciones del Estanda, S.A., Leyland
Ibérica, SKF Esparfiola y Tasa AG, entre ofras. Ha presidido Explosives Rio Tinte, Ercros, ha sido vicepresidente
de Azkar y consejero de Red Eléctrica de Espafia, SEAT, CAMPSA, IBM Esparia, Schweppes, Grupo Ferrovial y
Polmetasa. Es socio fundador y presidente de Gestlink. Actualmente preside el consejo de administracién de DKV
Seguros y el consejo asesor de Fujitsu Espafia Services, $.A.U., es consejero de Solvay, S.A. e Ydilo y pertenece
al consejo asesor de AON. También es Vicepresidente del Circulo de Empresarios y pertenece al consejo asesor
de la Escuela Técnica Superior de Ingeniercs de Minas y al consejo asesor de la Fundacién de Estudios de la

Energia.




Numero fotal de consejeros independientes
9,091

% total del consejo

OTROS CONSEJERQOS EXTERNOS

Nombre o denominaclén del consejero Comlsidén que ha propuesto su
nombramiento
DON ENRIQUE GARRAN MARZANA COMISION DE
NOMBRAMIENTQS Y
RETRIBUCIONES

Numero total de ofros consejeros externos
9,091

% total del consejo

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con

la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Nombre o denominacién soclal del consejero
DON ENRIQUE GARRAN MARZANA

Sociedad, dlrectivo o accionista con el que mantiene el vinculo
GRUPO TAVEX, S.A.

Motlvos
D. Enrigque Garran fue consejero ejecutivo de Grupo Tavex, S.A. hasta el gjercicio 2006. Con ocasion de la fusion
de Tavex Algodonera, S.A. (anterior denominacion de Grupo Tavex, S.A.) y Participaciones Santista Textil
Espafia, S.L. en 2006, el sefior Garran fue nombrade consejero dominical a propuesta del accionista Eurotogala,
S.L. En el afio 2007, Eurotogala, S.L. fue disuelta, por lo que Don Enrique Garran pasé a ser calificade como ofro

externo.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologia de cada consejero

B.1.4 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de

accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital.

Nombkre ¢ denominacidn social del acclonista
BAHEMA, S.A.

Justificacion
El accionista Capetown Ltd (titular de una participacién significativa superior al 3% y muy cercana al 5% del
capital social}, cuyo paguele accionarial depende ahora directamente de Bahema, S.A., propuso el nombramiento
de D. Guilherme Affonso Ferreira como consejero dominical de la Sociedad, nombramiento que fue aprobado por

la Junta General de Accionistas de 12 de junio de 2008.
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Nombre o denominacién social del accionista
GOLDEN LIMIT, S.L.

Justificacién
El accionista Golden Limit, S.L. {titular de una participacién significativa superior al 3% del capifal social} propuso
que |berfomento S.A., consejero de la Sociedad desde 2002, fuera considerado como consejero dominical
propuesto por Golden Limit, $.L. Esta propuesta fue aprobada por el consejo de la Sociedad

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya
participacion accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique si algun consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a traves de qué medio, al Consejo, y, en caso de que o haya hecho por escrito a todo ¢l Consejo,
explique a continuacién, al menos los motivos que el mismo ha dado:

Sl
Nombre del consejero
DON JOSE MARIA CASTARE ORTEGA
Motivo del cese
El consejero alega causas personales no detalladas.

B.1.6 Indique, en ei caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s delegadofs:

B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o directivos en
otras sociedades que formen parte del grupo de la scciedad cotizada:

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracion de
otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espafia distintas de su grupo, que hayan sido
comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacion social consejero Denomincacién soclal de la entldad cotizada Cargo
IBERFOMENTOQ, S.A. NATRA, S.A. CONSEJERO
IBERFOMENTO, S.A. PESCANOVA. S A CONSEJERO
IBERFOMENTO, S.A. INDC INTERNACIONAL. S.A. CONSEJERO
DON ANGEL LOPEZ-CORONA DAVILA GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA. S.A. | CONSEJERO
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Nombre o denominacién soclal consejero Denomincacién soclal de la entidad cotizada Cargo

DON ANGEL LOPEZ-CORONA DAVILA SACYR VALLEHERMOSO. 8.A. CONSEJERO

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nUmero de consejos de los que

puedan formar parte sus consejeros:

Sl

Explicacion de las reglas

De acuerdo con la dispuesto en el articulo 26.2 del Reglamento del Consejo de Administracion, con el fin de favorecer la
dedicacién necesaria de los consejeros independientes al desempefio de sus funciones en Grupo Tavex, S.A., se limitan el
numerc de consejos de sociedades cotizadas de los que pueden formar parte los referidos consejeros independientes a un

maximo de 5.

B.1.10 En relacién con la recomendacion numero 8 del Cédigo Unificado, sefiale las poilticas y estrategias
generales de la sociedad que el Consejo en plenc se ha reservado aprobar:

La politica de inverslones y financiacion Sl

La definlcién de la estructura del grupo de sociedades 8l

La politica de goblerno corporativo Sl
La politica de responsabilidad social corporativa Sl
El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestlén y presupuesto anuales Sl
La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos directivos Sl
La politica de centrol y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los slstemas Internos de sl
informacién y control

La politica de dividendes, asi como la de autocartera y, en especial, sus limlites Si

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecte a la remuneracion agregada de l0s consejeros devengada durante

el ejercicio:

a) £n la sociedad objeto del presente informe:

Datos en miles de
euros

Concepto retributive
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Cancepto refributivo

Datos en miles de

eures
Retribucion Fija 0
Retribucion Variable 0
Dietas 372
Atenciones Estatutarias G
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 91
Total 483

Otros Beneficios Datos en miles de

euros

Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aporttaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas Q
Primas de seguros de vida 0
0

Garantias censtituidas por la sociedad a favor de los consejeros

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administracién yfo a la alta direccién

de sociedades del grupo:

Concepto retributlvo

Datos en miles de

euros
Retribucion Fija 0
Retribucion Variable 0
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones yfo otros instrumentos financieros 0
0

Otros
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Total 0
Otros Beneflcios Datos en mliles de
euros
Anticipos ¢]
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aporiaciones o)
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 1}
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0
¢) Remuneracién total por tipologfa de consejere:
Tipologia consejeros Por socledad Por grupo
Ejecutivos 0 0
Externos Deminicales 280 0
Externos Independientes 47 0
Oftras Externos 136 0
Total 463 0
d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante
Remuneraclén total consejeros{en mlles de euros) 463
Remuneraclén total consejeros/beneficio atribuldo a la sociedad dominante {expresado en %} 0,0

B.1.12 Identifigue a los miembros de la alta direccién que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indigue la

remuneracién total devengada a su favor durante el gjercicio:

Nombte o denomlnacién social

Cargo
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Nombre o denominacion social Cargo

DON ISMAEL MARTIN GARCIA AUDITCOR INTERNO
CORPQORATIVO

DON RUBEN BERNAT ENGUIDANOS DIRECTOR FINANCIERO
CORPORATIVO

DON RICARDO ANTONIO WEISS DIRECTOR GENERAL

DONA ANDREA SHIMADA GERENTE CORPORATIVO DE

RECURS0S HUMANOS

DON GILBERTQ MESTRINER STQCCHE DIRECTOR MARKETING
CORPORATIVO

HANS CHRISTIAN KOEPKE DIRECTOR SUPPLY CHAIN

CAMILO GABRIELLI DIRECTOR INDUSTRIAL
CORPORATIVO

Remuneracldn totai alta direccion (en miles de euros) 2.484

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios
de control a favor de los miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la scciedad o de su
grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados yfo aprobados por los érganos de la sociedad o de su

grupo:

Numero de beneficlarios 0
Consejo de Adminlstracion Junta General

Organo que autorlza las clausulas St NO

¢Se Informa a la Junta General sobre las clausulas? Sl

B.1.14 Indigue el proceso para establecer la remuneracién de los migmbros del Consejo de Administracidn y las

clausulas estatutarias relevantes al respecto.

Proceso para establecer la remuneraclén de los miembros del Consejo de Administraclén y las clausulas
estatutarias

La remuneracion de los miembros del Consejo de Administracidn se fija por la Junta General de Accicnistas, Existe un
informe previo emitide por la Comision de Nombramientos y Retribuciones.
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Proceso para establecer la remuneraclon de los miembros del Consejo de Administracion y las clausulas
estatutarlas

Los estatutos saciales indican en su articulo 14 que los miembros del Consejo de Administracion tienen derecho a ser
retribuidos por el ejercicio de su cargo correspondiende a la Junta General de accionistas establecer la cuantia de dicha
retribucion, lo cual hara periddicamente. Por su parte, el articulo 37.1 del reglamento del consejo establece que los
consejeros tendran derecho a obtener la retribucion que se fije de conformidad con los estatutos y con los acuerdos de la
Junta General y del Consejo de Administracion, previe el informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

El articulo 23.3.d) del reglamento del consejo de administracién establece que corresponde a la Comision de
Nombramientos y Retribucionas preponer al Consejo de Administracion la politica de retribucion de los consejeros. El
Consejo de Administracion, dentro del marco a que se refiere el articulo 37.1 del citado reglamanto, debera aprobar la
politica de retribuciones de los consejeros.

Por su parte, el articulo 38 del reglamento del consejo prevé que el Consejo de Administracién y la Comision de
Nombramientos vy Retribuciones adoptaran todas las medidas que estén a su alcance para asegurar que [a retribucién de
los consejeros externos sea la necesaria para compensar la dedicacion, cualificacion y responsabilidad que el cargo exija,
pero no comprometa su independencia, en el marco de los acuerdos de la Junta General.

Sefiale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacién de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutivo de la compaiifa, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,
asf como sus clausulas de Indemnizacién,

Sl

La retribuclén de los conseferos, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adlclonal por sus
funciones eJecutivas y demas condlciones que deban respetar sus contratos.

Sl

B.1.15 Indigue si el Consejo de Administracién aprueba una detallada politica de retribuciones y especifique las
cuestiones sobre las que se pronuncia:

Sl
Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacién en el Consefo y s
sus Comistones y una estimacion de la retribucién flja anual a la que den origen
Conceptos retributivos de caracter variable Sl
Principales caracteristicas de [os sistemas de previsién, con una estimacién de su importe o coste anual Si
equivalente.
Condlclones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direcclén como S|
consejeros ejecutivos

B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacién de la Junta General, como punto separado del orden dei dia, y con
caracter consultivo, un informe sobre la politica de refribuciones de los consejeros. En su caso, explique los
aspectos del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por el Conseje para los afos futuros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre 1a aplicada durante el ejercicio y un resumen global de cdmo se
aplicd la politica de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones y



si han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

Sl

Cuestlones sobre las que se pronuncia la politica de retrlbuclones

La politica de la Sociedad consiste en retribuir a los consejeros mediante dietas de Consejo y de las distintas comisiones.
En este sentido, la Junta General de Accionistas en su reunidn de 16 de junio de 2011 acordd renovar el acuerdo tomado
por la Junta el 25 de junio de 2009, por el cual se consignaba una retribucion conjunta y anual maxima de 550.000 eures,
ademnds de un méaximo de 160.000 euros para cubrir posibles relaciones de prestaciones de servicios por consejeros. En
esa misma fecha, el consejo de administraciéon de Tavex, acordd que los consejeros y miembros de las distintas
comisiones del consejo percibieran las siguientes dietas:

(i) Cada une de los consejeros, salvo el presidente, unas dietas de 5.625 euros brutos por consejo, con el limite maximo de
22.500 eures anuales por este concepto;

{li) El presidente del Consejo de Administracién unas dietas de 17.500 euros brutos por consejo, con el limite maximo de
59.500 suros anuales por este concepto;

(iii) Con caracter adicional a las anteriores dietas, por la pertenencia a la comision de auditeria, a la comision de
nombramientos y retribuciones, ¢ a cualquier otra comisién que el consejo de administracion pueda decidir crear, cada une
de sus miembros vocales unas dietas de 1.875 euros brutos por comisién, con el limite maxime de 7.500 euros anuales
por este concepto, mientras que los presidentes percibirdn cada une unas dietas de 3.187,50 euros por comisién con el
limite maximo de 12.750 euros por este congepto.

Papel desempefiado por la Comision de Retrlbuciones

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones de Tavex desempefia un imporante papel en todas las cuestiones
relativas a las politicas de retribucién, tanto de los consejeros, como de los altos directivos de la Sociedad, siendo el
oTgano que propone las referidas retribuciones al consejo de administracidn. En concreto, esta comision propuse el
sistema y los importes de retribucién indicados en el cuadro anterior,

¢Ha utilizado asesoramlento externo?

Identidad de los consultores externos

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo gue sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracién, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en ia sociedad

cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion social del Denominaclon soclal del accionista Cargo
consejero significatlve
DON MARCIO GARCIA DE SQUZA CAMARGO CORREA, S.A. DIRECTCR

SUPERINTENDENTE

DON ALBRECHT CURT REUTER- CAMARGO CORREA, S.A. VICEPRESIDENTE
DOMENECH DEL CONSEJO
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Nombre o denominacion social del Denominacidn social del acclonista Cargo
consejero significativo
DON GUILHERME AFFONSO FERREIRA BAHEMA, S.A. PRESIDENTE DEL
CONSEJO
DCN LUIZ ROBERTO ORTIZ NASCIMENTO CAMARGC CORREA, S.A. VICEPRESIDENTE
DEL CONSEJO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracidén que les vinculen con los accionistas significativos yfo en entidades de

SuU grupo:

B.1.18 Indique, si se ha producide durante el ejercicio aiguna modificacion en el reglamento del consejo:

NO

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccién, evaluacién y remocién de los conseieros. Detalle
los Grganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

Nombramiento:

De conformidad con el articulo 10 del Reglamento del Consejo de Administracion, los consejeros seran designados por la Junta
General 0, con caracter provisional, por el Consejo de Administracion de conformidad con las previsiones contenidas en la Ley
de Sociedades Andnimas y los Estaiuios Sociales.

Las propuestas de nombramiente de consejeros que someta el Consejo de Administracidén a la consideracién de la Junta
General y los acuerdos de nombramiente que adopte dicho drgano en virtud de las facullades de cooptacién gue tiene
legalmente afribuidas deberan ser respetuosos con lo dispuesto en el Reglamento del Consejo de Administracion y serdn
aprobadas por el Consejo:

- A propuesta de [a Comistén de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de consejeros independientes.
- Previo informe de la Comisitn de Nembramientos y Retribuciones, en el caso de los restantes consejeros.

En relacién con los Consejeros Dominicales, su nombramiento debera recaer en las personas que propongan los respectivos
fitulares de participaciones significativas estables, debiendo los demas Consejeros propiciar con su vote el que dichos
nombramientos o propuestas de nombramiento sean objeto de aprobacion por el Consejo de Administracion.

Por su parte, el articulo 11 del Reglamento del Consejo establece que el Consejo de Administracion y la Comision de
Nombramientos y Retribuciones procuraran, dentro del ambito de sus respectivas competencias, que la eleccion de candidatos
recaiga sobre personas de reconocida solvencla, competencia y experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar una parte
suficiente de su ttempo a la Sociedad, debiendo extremar el rigor en relacion con la eleccién de aquellas personas llamadas a
cubrir los puestos de Consejeros independientes.

En este sentido, correspondera a la Comision de Nombramientos y Retribuciones, de acuerdo con el arliculo 23.3.a) del
reglamento del consejo, evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo y definir las funciones
y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tlempo y dedicacion precisos para que
puedan desempefiar bien su cometido, asl como velar para que los procedimientes de seleccidn de consejeros no adolezcan de
s$e590s que obstaculicen la seleccion de consejeras.
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Con ocasion del nombramiento de un nuevo consejero, se le hara entrega de un dossier informativo, con la documentacién que
se estime relevante, con el fin de gue pueda adquirir un conocimiento rapido y suficiente de la Sociedad, asi como de sus reglas
de gobierno corporativo.

Reeleccidn:

El articulo 15 de los estatutos sociales prevé que el cargo de administrador tendra una duracion de seis afios igual para todos
ellos y que podran ser reelegidos, una o mas veces, por periodos de igual duracidn.

De conformidad con el articulo 12 del reglamento del consejo de administracion, las propuestas de reeleccion de Consejeros
que el Consejo de Administracion decida someter a la Junta General habran de sujetarse a un proceso formal de elahoracion, y
deberan aprobarse por el Consegjo (i} a propuesta de fa Comisién de Nombramienios y Retribuciones, en el caso de consejeros
independientes o (ii) previo informe emitide por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de los restantes
consejeros.

Evaluacion:

El articulo 18.b) del Reglamento del Consejo prevé que, anualmente, el Consejo de Administracidn evaluara (i) la calidad y
eficiencia del funcionamiento del Consejo, (ii} el desempefio de sus funcienes por el Presidente del Consejo v, en su caso, por
el primer ejecutivo de la compafiia, partiendo del informe que le eleve la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones y (i) el
fungionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe gque éstas le eleven.

Cese:

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 14 del Reglamento del Consejo de Administracidn, los consejeros cesaran en el
cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados o cuando asi lo acuerde la Junta General en uso de
las atribuciones que tiene legalmente conferidas. Asimismo, el Consejo de Administracidn podra proponer el cese de consejeros
con ocaslon de ofertas pdablicas de adquisicién, fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio en
la estructura de capital de la Sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de
proporcionalidad sefialado en el articule 9.3 del Reglamento del Consegjo.

B.1.20 Indigue los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

Segun establece el articulo 14.2 del Reglamente del Cansejo, los consejeros, personas fisicas, deberan poner su cargo a
disposicion del Consejo de Administracién en los siguientes casos:

a) Cuando cesen en los puestos ejecutivas a los que estuvieren asociados sus nombramiantos come consejeros o cuando
desaparezcan las razones por las que fueron nombrados, entendiéndose que cencurre dicha circunstancia en un consejero
dominical cuanto la entidad ¢ grupe empresarial al que representa deje de ostentar una participacién accionarial significativa en
el capital social de la Compafifa o cuando, tratdndose de un consejero independiente, se integre en la linea ejecutiva de la
Compafila 0 de cualquiera de sus sociedades filiales.

b) Todos los consejeros cuando alcancen la edad de 75 afios. En el caso de los consejeros con funciones gjecutivas pondran el
cargo a disposicion del Consejo cuandeo soliciten su jubilacién. £n cualquier caso, el Consegje si lo considera oportuno, podra
proponer a fa Junta Generat la continuidad en el cargo como Consejero de las personas afectadas por este apartade.

¢} Cuando se vean incursos en algune de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente previstos.

¢} Cuando resuiten gravemente amonestados por la Comisidn de Auditoria por haber incumplido alguna de sus obligaciones
COMO CONSEjeros.

e) Cuando su permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacion de que goza la Compaiia en el mercado © pener
en riesgo de cualquier otra manera sus intereses.

En el case de que, por dimisién 0 por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su mandato, debera
explicar las razones en una carta que remitira a todos fos miembros del Consejo.
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B.1.21 Expligue si la funcion de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
caso, indique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de poderes en una Unica

persona;

NO

Medidas para limltar riesgos

No procede. La funcién de primer gjecutivo de l1a Sociedad no recae en el presidente del Consejo de Administracion.

Indique ¥ en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes
para solicitar [a convocatoria del Conseio o [a inclusidn de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y
hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluacion por el Consegjo de

Administraciéon

NO

B.1.22 ;Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algin tipo de decisién?:

Sl
Indique cémo se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, sefialando al menos, el minime qudrum
de asisfencia y el tipo de mayocrias para adoptar los acuerdos:

Descripcion del acuerdo @
Restantes acuerdos (art. 19.4 del reglamente del consejo}

Quérum %
Mitad mas uno de los consejeros 51,00
Tipo de mayoria %
Mayoria absoluta de los consejeros presentes o representados. 51,00
Descripclén del acuerdo @
. (art. 29.2 del

Aprobacién de transaccionas a realizar entre Grupo Tavex, S.A. o sociedades de su grupo con consejeros de Tavex

reglamento del consegjo)

Qudrum Y%

Mitad mas uno de los consejeros 51,00

Tipo de mayorfa Y%
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90% de los consejeros asistentes 80,00

Descripcidn del acuerdo :
Delegacion permanente de facultades en la Comisidén Ejecutiva y los acuerdos de nombramiento de sus miembros (art. 21.2 del

reglamento del consejo)

Quérum o

Mitad mas uno de los consejeros 51,00
Tipo de mayotia %

Dos terceras partes de los consejeros presentes o representados. 66,00

Descripcion del acuerdo :
Modificacidn de! reglamento del consejo de administraclon (art. 3.4 del reglamento del consejo)

Quérum %

Mitad mas uno de los consejeros 51,00
Tipo de mavoria %

Dos terceras partes de los consejeres presentes o representados. 66,00

B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado
presidente.

NO

B.1.24 Indigue si el presidente tiene voto de calidad:

Sl

Materlas en las que existe voto de calidad

En todas siempre que se produzca un empate (articulo 19.4 del reglamento del consejo).

B.1.25 Indigue si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algin limite a la edad de los consejeros:

Sl

Edad limite presidente Edad limite consejero delegado Edad limite consejero

.\.
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75 75 75

B.1.26 Indigue si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los consejeros
independientes:

NO

Nuamero maximo de afios de mandato

B.1.27 En el caso de que sea escaso o0 nulo el nGmero de consejeras, explique los motivos y las iniciativas
adopfadas para corregir tal situacion

Explicacion de los motivos y de las Iniciativas

En la actualidad no existe ninguna consejera en el Consejo de Administracion de la Sociedad. No obstante lo anterior,
durante los procesos de blsqueda de consejeros la Sociedad vela porque estos procesos de seleccidon no obstaculicen en
moco alguno la seleccion de las mujeres, tal y como se recoge en el articulo 23.3 del Reglamento del Consejo de
Administracién.

En particular, indique si la Comisidén de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los
procesos de seleccidn no adelezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de consejeras, y busque
deliberadamente candidatas que reunan el perfil exigido:

84

Sefale los principales procedimientos

Corresponde a la Comision de Nombramientos y Retribuciones, de acuerde con el articulo 23.3.a) del Reglamente del
Consejo, evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo y definir las funciones y
aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y dedicacion precisos para que
puedan desempefiar bien su cometido.

Por su parte, el articulo 11 del Reglamento del Consejo establece que la Comision de Nombramientos y Retribuciones
procurara, dentro del ambito de sus competencias, que la eleccién de candidatos recaiga sobre personas de reconocida
solvencia, competencia y experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar una parte suficiente de su tiempo a la
Sociedad, debiendo extremar el rigor en relacion con la eleccién de aquellas personas llamadas a cubrir los puestos de

consejeros independientes.

De conformidad con lo anterior, una de las funciones que el Reglamento del Consejo atribuye especificamente a la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones es la de velar para que los procedimientos de seleccion de consejeros no
adolezcan de sesgos que obstaculicen la seleccion de consejeras.

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacién de votos en el Consejo de Administracion. En su
caso, detallelos brevemente.
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De conformidad con lo previsto en el articuic 19.1 del Reglamento del Consejo, los consejeras deben asistir personalmente a
las sesiones del Consejo y, cuando excepcionalmente no puedan hacerlo, procuraran que la representacion que confieren a
favor de otro miembro del Consejo incluya, en la medida de lo posible, [as epartunas instruccicnes.

Dichas delegaciones podran conferirse por cualquier medio escrito, tales como carta, telefax o telex o por cualquier otro medic
que asegure la certeza y validez de [a representacion a juicio del Presidente.

B.1.29 Indigue el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administraciéon durante el ejercicio.
Asimismo, sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Nidmero de reuniones del consejo 6

Namero de reuniones del consejo sin la asistencla del presidente 0

Indigue el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo:

Nimero de reuniones de la comision ejecutiva o delegada 0
Niumero de reuniones del comité de auditoria 4
Ndamero de reuniones de la comision de nombramientos y retribuciones 6
Nitmero de reuniones de la comislon de nombramientos 0
Nimero de reunlones de la comisién de retribuclones 0

B.1.30 Indique el niamero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas
sin instrucciones especificas:

Ndmero de no asistenclas de consejeros durante el ejerciclo 1

% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 1.420

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion al Consejo
estan previamente certificadas:

NO
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Identifique, en su caso, a lals personals que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas

de la sociedad, para su formulacién par el consejo:

B.1.32 Expligue, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administracién para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el

informe de auditoria.

Con el fin de evitar que las cuentas individuales y consolidadas del ejercicio se presenten a la Junta General con salvedades en
el informe de auditoria, corresponde a la Comision de Auditoria el gjercicio de las siguientes competencias, entre otras:

- Supervisar el proceso de elaberacion y la integridad de la informacién financiera relativa a la Sociedad y su grupa, vigilando el
cumplimiento de los reguerimientos legales y la correcta aplicacion de los criterios contables (articulo 22.2 del Reglamento del

Consejo}.
- Servir de canal de comunicacién entre el consejo de administracion y el auditor de cuentas, evaluar ios resultados de cada

auditoria y las respuestas del equipo de gestibn a sus recomendaciones, y mediar y arbitrar en los cases de discrepancias entre
aquél y éste en relacion con los principios vy criterios aplicables en la preparacion de los estados financieros (articulo 4.2 del

Reglamento de fa Comision de Auditaria).

Por su parte, el articulo 41 del reglamento del consejo establece que el Consejo de Administracion establecers, a traves de la
Comisidn de Auditoria, una relacion de caracter estable y profesional con el auditor de cuentas de la Sociedad con estricto
respeto de su independencia. El Consejo de Administracién procurara formular definitivamente las cuentas y presentarlas a la
Junta de manera tal que no haya lugar a reservas ni salvedades por parte del auditor. No obstante, cuande el Consejo
considere que debe mantener su criterio, tanto el Presidente de la Comision de Auditoria como, de ser posible, [os auditores
explicaran con claridad a los acclonistas el contenido vy el alcance de dichas resefvas o salvedades.

B.1.33 4 El secretario del consejo tiene la condicidn de consejero?

NO

B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento v cese del Secretaric del Consejo, indicando si su
nombramiento y cese han sido informados por [a Comisidn de Nombramienios y aprobados por el pleno del

Consejo.

Procedimiento de nombramliento y cese

El nembramiento y cese del Secretario del Consejo seran informados previamente por la Comision de Nombramientos y
Retribuciones y aprobados por el plenc del Consejo (articule 17.4 del reglamento del consejo).

¢La Comislén de Nombramientos informa del nombramlento? S)
¢La Comisién de Nombramientos informa del cese? Sl
¢El Consejo en pleno aprueba el nombramlento? Sl
&El Consejo en pleno aprueba el cese? Sl
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¢ Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcion de velar, de forma especial, por las recomendaciones
de huen gobierno?

S

Observaciones

El articulo 17.3 dei Reglamento del Consejo de Agministracion atribuye a su Secretario la funcion de cuidar en todo caso
de la legalidad formal y material de las actuaciones de! Consejo y garantizar que sus procedimientos y reglas de gobierno
sean respetadas.

B.1.35 Indigue, si los hubigra, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificacion.

Con el fin de preservar la independencia del auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversidén y agencias de
calificacién, 1a Sociedad ha adoptado los siguientes criterios:

1- Reconocer a la Comision de Auditeria las siguientes competencias en relacitn con el auditor externo, que se relacicnan en el
articuto 4 del Reglamento de la Comisién de Auditoria:

a) Elevar al Consejo de Administracion las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccidn y sustitucion del auditor externo,
asi como las condiciones de su contratacién.

b) Recibir regularmente del auditor externo la informacidn necesaria scbre el plan de auditoria y resultados de su gjecucion y
verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.

c) Asegurar la independencia del auditor externo v, a tal efecto:

(i} comunicar el cambio de auditor como hecho relevante a la CNMV;

(ii) asegurarse de que la Sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestacion de servicios distintos a los de
auditoria y, en general, las normas para asegurar la independencia del auditor;

(iily que en el caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran motivado.

d) Favorecer que el auditor del grupo asura la responsabilidad de las auditorias de las empresas gue lo integren.

e) Servir de canal de comunicacion entre el consejo de administracidn y el auditor de cuentas, evaluar (os resultados de cada
auditoria y las respuestas del equipo de gestion a sus recomendaciones, y mediar v arbitrar en los casos de discrepancias entre
aquél y éste en relacion con los principios y criterios aplicables en la preparacién de los estados financieros.

2- En ningan caso los auditores son, a la vez, asesores fiscales, juridicos, etc. de la Sociedad.

3- No existe ningun trato preferencial en relacion con analistas financieres o agencias de calificacidn, suministrandose la
informacién por la Sociedad con caracter general y simultaneo a todos los mercados y sus operadores.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso idenfifique al auditor
entrante y saliente:

NO

AudIltor sallente Auditor entrante
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En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:
NO
B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de

audiforia y en ese caso declare el importe de los honerarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre los honerarios facturados a la seciedad y/o su grupo:

Sl
Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de 84 53 137
audltoria (mlles de euros)
{mporte trabajos dlstintos de los de 48,550 16,260 27,460
auditoria/lmporte total facturado por la firma
de auditorfa (en%)

B.1.38 Indique si ! informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o
salvedades. En su caso, indique las razones dadas por ¢l Presidente del Comité de Auditoria para explicar el
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

NO

B.1.39 Indique el nimero de afios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida realizando la
auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupe. Asimismeo, indigue el porcentaje que representa el
nimero de afios auditados por la actual firma de auditoria sobre el numero total de afios en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:

Socledad Grupo
Namero de afios ininterrumpidos 6 6
Socledad Grupo
N° de afos auditados por la firma actual de 39,1 39,1
audltoria/N° de afios que la sociedad ha sldo
auditada {en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, analoge o complementaric género de actividad del que constituya el objeto sccial,
tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indigue los cargos
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o funcicnes que en estas sociedades ejerzan:

Nombre o denominacién social del Denominacién de la socledad objeto % Cargo o
consejero participacidn funciones
DON MARCIQO GARCIA DE SOUZA ALPARGATAS S.A. 0,000 | Consejero
DON HERBERT SCHMID COTECE MALHAS, S A, 0,000 | Consejero
DON HERBERT SCHMID HUDTELFA TEXTILE TECHNQLOGY, 0,000 | Consejero
LTDA.

B.1.41 Indique v en su caso detalle si existe un procedimiento para gue los consejeros puedan contar con

asesoramiento externo:

S

Detalle del procedimiento

De conformidad con el articulo 25 del Reglamento del Consejo de Administracién, con el fin de ser auxiliados en el
ejercicio de sus funciones, los consejeros externos pueden acordar por mayoria la contratacion con cargo a la Sociedad de
asesores legales, contables, financieros y ofros expertos. El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas

concretos de cierto relieve y complejidad que se presenten en el desempefio del cargo.

B.1.42 Indique vy en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con la
informacidn necesaria para preparar las reuniones de los érganos de administracién con tiempo suficiente:

Sl

Detalle del procedimiento

De conformidad con el articulo 18 del Reglamento del Consejo, la convocatoria de las reunicnes del Consejo se cursara
con una antelacidn minima de cinco dias habiles a la fecha provista para su celebracidn (salvo que las circunstancias del
caso asi lo requieran, en cuyo caso, el Presidente podra convocar con caracter extraordinario al Cansejo de
Administracién con una antelacion de dos dias habiles). La convocatoria incluira un avance sobre el previsible orden del
dia de ta sesion y se acompariara de la informacién escrita que proceda y se encuentre disponible.

Asimismo, el articulo 26.2.2) del citado reglamento establece que los consejeros estan particularmente obligados a
informarse y preparar adecuadamente las reuniones del Consejo y de las Comisiones a las que pertenezecan.

B.1.43 Indique y en su casc detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informar y,

en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

S

Explique las reglas
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Explique las reglas

Segun lo previsto en el articulo 34 del Reglamento del Consejo, entre otras obligaciones de informacion, los consejeros
deberan informar a la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones de tedos los puestos que desempefien y de las
actividades que realicen en otras compafifas o entidades, y, en general, de cualquier hecho o situacidn que pueda resultar
relevante para su actuacién como administradores de la Sociedad. En particular, todo consejerc debera informar en el
caso de que resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por algunc de los delitos sefiatados

en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anénimas,

Adicionalmente, el consejero persona fisica deberé poner su cargo a disposicidn del Consejo en los siguientes supuestos,
entre otros previstos en el articulo 14.2 del reglamento del consejo: (i) cuando resulten gravemente amonestados port la
Comisidn de Auditoria por haher incumplido alguna de sus obligaciones como consejeros y (ii) cuando su permanencia en
el Consejo pueda afectar al crédito o reputacién de que goza la Compafiia en el mercado o poner en riesgo de cualquier

otra manera sus intereses.

B.1.44 Indique si alglin miembro del Consejo de Administracién ha informado a la sociedad gue ha resultado
procesado o se ha dictade contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefialados en el articulo
124 de la Ley de Sociedades Anénimas:

NC

Indique si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma
razonada la decisidn tomada sobre si procede o no que el consejere continte en su cargo.

NOQ

Declslén Explicacion razonada

tomada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracidon y sus miembros:

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologla
DON FRANCISCO SILVERIO MORALES CESPEDE PRESIDENTE DOMINICAL
FRINVER INMOBILIARIA, S.L. VOCAL DOMINICAL
DON JAVIER VEGA DE SECANE AZPILICUETA VOCAL INDEPENDIENTE
DON ANGEL LOPEZ-CORONA DAVILA VOCAL DOMINICAL
|
|
Il
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COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologla
DON HERBERT SCHMID PRESIDENTE DOMINICAL
DON ALBRECHT CURT REUTER-DOMENECH VOCAL DOMINICAL
IBERFOMENTO, S.A. VOCAL DOMINICAL

B.2.2 Sefiale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones.

Supervisar el proceso de elahoracién y la Integridad de la informacion financiera relativa a la socledad y, en

su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normatlvos, la adecuada delimitacion dei 81
perimetro de consolidaclén y la correcta aplicaclén de los criterios contables

Revisar perlédicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los principales S|
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente

Velar por (a Independencla y eficacia de la funcién de auditoria Interna; proponer la seleccion,

nombramlento, reeleccion y cese del responsable del servicio de audltoria interna; proponer el sl
presupuesto de ese servicio; reclbir informaclén periodica sobre sus actividades; y verlficar que la alta
direccion tlene en cuenta Jas conclusiones y recomendaclones de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, sl

se considera aproplado andnima, las lriregularidades de potencial frascendencla, especialmente financleras | Sl
y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramlento, reeleccion y sustituclon del auditor externo, s
asl como las condiciones de su contratacién

Recibir regularmente del audltor externo Informaclén sobre el plan de auditoria y los resultados de su s
ejecuclén, y verificar que la alta direcclon tiene en cuenta sus recomendaciches

Asegurar la independencia del auditor externo Sl
En el caso de grupos, favorecer que el audltor del grupo asuma la responsabilldad de las auditerias de las sl

empresas que lo integren

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las responsabilidades que

tienen atribuidas cada una de las comisiones del Cansejo.

Denormnlnaclén comlsién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripclon

El Consejo de Administracién tiene constituida, al ampare de lo dispuesto en el articulo 20 del Reglamento del

Consejo de Administracién, una Comision de Nombramientos y Retribuciones. La comisidn estara compuesta por
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un minimo de tres y un maximo de ginco consejeros no ejecutivos, independientes o dominicales. En la
designacidn de sus miembros, el Consejo tendra presente los conocimientos, aptitudes y experiencia de los
consejeros y el cometido de la comisidn. La comisidn elegira entre sus miembros al presidente. Por ofra parte,
salvo que previamente lo hubiera nombrado el Consejo, la comisién nombrara un secretario. Los principios
hasicos de actuacion de la comision de nombramientos y retribuciones se rigen por el articulo 23 del Reglamento
del Consejo de Administracion. La Comisidon de Nombramientos y Retribuciones cuidara la integridad del proceso
de seleccidon de los consejeros y del director general pracurande que los candidatos recaigan sobre personas que
se ajusten al perfil de la vacante y auxiliara al Consejo en la determinacion y supervision de la pelitica de
remuneracion de los consejeros y primeros gjecutivos. La comisién se reunira cada vez que el consejo o su
presidente lo soliciten y al menos una vez al afio, Quedara validamente constituida cuando concurran a la reunidn
al menos la mitad de sus miembros, adoptandose sus acuerdos por mayoria de los concurrentes. El presidente
de la comision tendra voto de calidad en caso de empate. De cada reunién que se celebre se levantara acta, de
la que se remitird copia a todos los miembros del consejo, remitiéndose el original al secretario del consejo para
su archivo y custodia.

Denominaclén comislén
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcion

El Consejo de Administracion de la Sociedad tiene constituida, al amparo de lo dispuesto en el articulo 21 de los
Estatutos Sociales y el 20 del Reglamento del Consejo de Administracién, una Comision de Auditoria. Con fecha
1 de agosto de 2007 la Comision de Auditoria aprobé su propio reglamento que fue posteriormente ratificado por
el Consejo de Administracion en su sesién de 20 de sepliembre de 2007. La Comisién de Auditoria estara
formada por un minimo de tres ¥ un maxime de cinco consejeros externos, independientes y dominicales,
debiendo ser siempre al menos uno de ellos independiente. En el caso de que el Consejo de Administracion fijara
en cinco el nimero de miembros de la comisien, al menos dos de ellos deberan ser dominicales, y uno siempre al
menos independiente. Las miembros de la comision de auditoria, y de forma especial su presidente, se
dasignaréan teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestién de
riesgos. La comision elegira entre sus miembros al presidente. El cargo de presidenie tendra una duracién
maxima de cuatro afios sin posibilidad de reeleccidn hasta transcurrido un afic después de su cese. Por otra
parte, salvo que previamente lo hubiera nombrado el consejo, la comisidn nombrara un secretario. El carge podra
recaer sobre una persona que no sea miembro del Consejo, pudiendo el secretario de la comision ser distinto del
secretario del Consejo. Los principios bésicos de actuacién de la comision de auditorfa se rigen por el articulo 21
de los Estatutos Sociales, el articulo 22 del Reglamento del Cansejo de Administracién y por lo dispuesto en el
Reglamento de la Comision de Auditoria. La pringipal funcidn de la Comisidn de Auditoria es la de servir de apoyo
al consejo de administracion en sus funcicnes de vigilancia. La comisidn se reunira periédicamente en funcion de
las necesidades y, al menos, cuatro veces al afio, previa convocatoria de su presidente, quien debera convocarta
cuando asi lo soliciten dos miembros de la comisién. La comisién quedara validamente ¢onstituida cuando
concurran a la reunién, presentes o representados, al menos la mitad de sus miembros, adoptando sus acuerdos
por mayoria de los concurrentes. El presidente no tendra voto dirimente en las votaciones gue tengan lugar en el
seno de la comision. De cada reunidn que se celebre se levantara acta, de la que se remitira copia a todos los
miembros del Consejo, remitiéndose el original al secrelario del Consejo para su archivo y custodia.

B.2.4 Indique las facultades de asescramiento, consulta y en su caso, delegaciones que tienen cada una de las
comisiones:

Denominaclén comlsién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ RETRIBUCIONES

Breve descripcion
Cuidar de la integridad del proceso de seleccion de los Consejeros y det Director General procurando que los
candidatos recaigan sohre personas que se ajusten al perfil de la vacante y auxiliar al Consejo en la
determinacién y supervisién de la politica de remuneracion de los Consejeros y primeros ejecutivos. A este
respecto, le corresponde ejercer todas las competencias previstas en el articulo 23 del Reglamento del Consejo
de Administracién.
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Denominacién comision
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
Servir de apoyo al Consejo de Administracién en sus funciones de vigilancia. A este respecto, le corresponde
gjercer todas las competencias previstas en el articulo 22 del Regtamento del Consejo de Administracidn y en el
Regtamento de la Comisidn de Auditoria.

B.2.5 fndique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del Consejo, el lugar en que estan
disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se indicara
si de forma voluntaria se ha elaborado algin informe anual sobre las actividades de cada comision.

Denomlnacion comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion
La regulacion sobre esta comisidn se contiene en el Reglamento del Consejo de Administracién y, en concreto,
eh el capitulo lll de su titulo IV, estando disponible para su consulta en la pagina web de la Sociedad y en la
pagina web de la CNMV. Por otro lado, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha aprobado con fecha
28 de febrero de 2012 un inferme relativo a su funcionamiento y actividades durante el ejercicio 2011. Dicho
informe sera posteriormente elevado al Consejo de Administracion para su conocimiento v evaluacion.

Denomlnacién comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcién
La regulacion sobre esta comisién se contiens en el Reglamento del Consejo de Administracion vy,
concretamente, en el capitulo 11l de su titulo IV. El referido reglamento se encuentra disponible en la pagina web
de la Sociedad y en la pagina web de la CNMV. Adicichalmente, con fecha 1 de agosto de 2007 la Comisién de
Auditoria aprobd su proplo reglamente que fue posteriormente ratificado por el Consejo de Administracién en su
sesién de 20 de septiembre de 2007. Este reglamento esta disponible para su consulta en la pagina web de la
Sociedad. En lo que se refiere a infermes anuales, la Comisién de Auditoria ha aprobado con fecha 27 de febrero
de 2012 un informe relativo a su funcionamianto y actividades durante el ejercicio 2011. Dicho informe sera
posteriormente elevado al Consejo de Administracién para su conocimiento y evaluacion.

B.2.6 Indique si la composicion de la comision ejecutiva refleja la participacién en el Consejo de los diferentes
consejeros en funcién de su condicion:

NO

En caso negativo, explique la composiclon de su comision ejecutiva

No aplicable, al ne existir comision ejecutiva

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Sefiale si el Consejo en pleno se ha reservade aprobar, previo informe favorable del Comité de Auditoria o
cualquier otro al que se hubiera encomendado la funcién, las operacicnes que la sociedad realice con consejeros,
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con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculadas:

Sl

C.2 Detalle las operaciongs relevantes que supongan una transferencia de recursos u cobligacicnes entre la
sociedad o entidades de su grupo, y 1os accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominaclén Nombre o denominacidn Naturaleza de la Tipo de la Importe {miles de
soclal del accionista soclal de la sociedad o relaclén operacion euros)
significativo entidad de su grupo
CAMARGO CORREA, S.A. | TAVEX BRASIL S.A. CONTRACTUAL Recepcion de 44
servicios
CAMARGO CORREA, S.A. | TAVEX BRASIL S.A. CONTRACTUAL Recepcion de 1.135
Servicios

C.3 Detalle las operaciones relevanies que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

C.4 Detalle las cperaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenecientes al mismo
grupo, siempre y cuando no se eliminen en el procesc de elaboracién de estados financieros consolidados y no
formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:

C.5 Indigue si los miembros del Consejo de Administracién se han encontrado a lo largo del gjercicio en alguna
situacidén de conflictos de interés, segun lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

NO

C.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses
entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

Los mecanismos para detectar y regular los posibles conflictos de intereses entre la Sociedad y sus consejeros, directivos o
accionistas significativos se encuentran regulados en el reglamento del consejo y en el reglamento interno de conducta de la
Sociedad aprobados por el Consejo de Administracion y dispenibles en la pagina web de la Sociedad y de la CNMV. En
particular, el reglamento del consejo establece que ef consejero deberé abstenerse de intervenir en las deliberaciones que
afecten a asuntos en los que se hatle directa o indirectamente inferesado. Se censiderara que también existe interés personal
del consejero cuando el asunto afecte a un miembro de su familia o a una sociedad en la que desempefie un puesto directiva ¢
tenga una participacion significativa en su capital social.

Adicionalmente, para que pueda realizarse una transaccién profesional o comercial directa o indirecta entre cualquiera de los
consejeros y Tavex o sociedades de su Grupo, el reglamente del consejo de administracion exige: (i) la emisién por la comisién
de auditoria de un informe previo y (ii) la autorizacion de |a transaccion por el consejo de administracion. Para que el consejo de
administracion pueda autorizar la transaccion sera necesaric el voto favorable de al menos el 90% de los consejeros asistentes.
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Asimismo, para que pueda realizarse una transaccidn entre la Sociedad y cualesquiera de sus accionistas significativos, sera
necesario, conforme a lo previsio en el reglamento del consejo de administracion: (i) la emisién por la comision de auditoria de
un informe previo, valarando la operacién desde el punte de vista de la igualdad de trato de los accionistas y de las condiciones
de mercado de la operacion; y (i} la autorizacidn de la operaciton por el consejo de administracién. Tratandose de transacciones
ordinarias, hastara la avtorizacidn genérica de la linea de operaciones y de sus condiciones de ejecucion.

La Seociedad empleara especial celo en mantener siempre todas las cautelas exigidas por los principics de buen gobierno
corporativo en los casos de conflicto real o potencial de intereses y salvaguardara el cumplimiento de los articulos 127, 127 bis,
127 ter, 127 quater y 132 de la Ley de Sociedades Anénimas.

C.7 ¢Cotiza mas de una sociedad del Grupe en Espana?

NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcidn general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando los riesgos
cubiertos por el sistema, junto con la justificacién de la adecuacién de dichos sistemas al perfil de cada tipo de

riesgo.

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financleros: riesgo de mercado (incluyenda riesgo de tipo de
cambio, riesgo de interés del valor razonable y riesgo de preclos), riesge de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipe de
interés de los flujos de efectivo. El programa de gestion del riesgo global del Grupo se centra en la incertidumbre de los
mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupo. El Grupo
emplea contratos a plazo y derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestidn del riesgo esta controlada de forma consolidada y centralizada por la Direccidn Financiera corporativa, con arreglo a
las politicas aprobadas por el Censejo de Administracién. Las unidades operativas del grupo siguen esas politicas y adoptan las

estrategias fijadas por la Direccidn Central del grupo para la gestion de los riesgos financieros consolidados.

El articulo 23.bis del reglamento del consejo incorpord las previsiones del Codigo Unificade en materia de auditoria interna. La
Sociedad cuenta con un responsable de auditoria interna.

La auditoria interna de la Sociedad esta procediendo a adaptar fas politicas de control y gestién de riesgos de la Sociedad a lo
previsto en la recomendacion 49 del Cédigo Unificado de Buen Gobierno.

D.2 Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo (operativos,
tecnolégicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su grupo,
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En caso afirmativa, indique las circunstancias que los han mativade y si han funcionado los sistemas de control
establecidos.

Riesgo materiallzado en el ejercicio
RIESGO DE INCREMENTO DEL PRECIO DEL ALGODON

Circunstancias que lo han motivado
FUERTES VARICIONES EN LA COSECHA MUNDIAL DE ALGODON

Funcionamlento de los sistemas de control
Las malas cosechas de algodén del afio anterior y el incremento registrado en fa casecha de este afio han
provocado gue el precio del algodén incremente fuertemente su volatilidad, registrandese primere nuevos
maximos en los precios para luego bajar bruscamente y con fuertes desviaciones.
La compafiia realiza operaciones de compra de algoddn con contratos a fuluro para asegurarse los niveles de
stock del algedén y reducir la volatilidad en el precio medio de compra. Con esta cobertura la compafilfa se
garantiza el abastecimiento y un precio mas estable. Mediante estas compras de algodon a futuro y los derivados
que utiliza la compariia se protege ante la volatilidad y también frente a la posibilidad de encontrarse comprado
de algeddn a un precio por encima de mercade.

Rlesgo materializado en el ejercicio
RIESGO DE VARIACION DE TIPOS DE CAMBIO

Circunstanclas que lo han motivado
FLUCTUACION DE DIVERSAS MONEDAS EN LAS QUE OPERA LA SOCIEDAD

Funcionamiento de los sistemas de control
Tavex opera internacionalmente y como consecuencia de sus transacciones comerciales y financieras esté
expuesta al riesgo de fluctuacién en los tipos de cambio de las menedas exfranjeras, Este riesgo viene derivado
de las transacciones futuras de negacio, recenocidas en los activos y pasivos y denominados en divisas distintas
al euro. Las compafilas integradas en el Grupo Tavex utilizan conftratos de derivados, especialmente los
denominados forward, que son negociados por el drea de finanzas de Tavex, con el objetivo de reducir [a
volatifidad en los flujos de divisa. El departamento de finanzas corporativo de la Sociedad es responsable de
gestionar la exposicion liguida en moneda extranjera de Tavex.

Las operaciones de la Sociedad disponen de una cobertura natural parcial, debido a la relacién entre ventas,
compras y gastos en cada una de las monedas corrientes mencionadas. Para las pesiciones no protegidas
naturalmente por las fransacciones habituales, Tavex contrata coberturas a través de instrumentos financieros
(derivados).

Dada la complejidad de los flujos en divisas de la compafila basa sus decisiones de riesgo en una aplicacion
personalizada de la metodologia de Value at Risk incerporando también los riesgo de tipo de interés y riesgo de
precio de commodities (sobre todo algodon).

En funcion de estos parametros globales implementamos nuestra politica hedge via:

-Swaps, forwards y opciones de compra y venta de divisas: délar americano, real brasilefio, peso mejicano y
euros.

-Swaps de tipes de interés y opciones sobre tipos de interés futuros a fin de cubrir el riesgo de alza en los
mismos.

D.3 Indique si existe alguna comisidn u otro 6rgano de gobiernc encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control.
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En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.
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Nombre de la comlsion u drgano
Comisién de Auditoria

Descripcion de funciones
a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la infermacion financiera relativa a la Sociedad y su
grupo, vigilando el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplicacion de los criterios contables.

b) Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos.

¢) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; propener la seleccion, nombramiento,
reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; y recibir informacién periédica sobre sus
actividades.

d) Establecer, de entenderlo necesario, y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de
forma confidencial, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que
adviertan en el seno de la empresa, siempre y cuando afecten a los altos directivos a los que se refiere el art.
23.3 del reglamento del consejo y hayan agotado los cauces jerarquicos ordinarios sin haber obtenido respuesta
satisfactoria.

D.4 Identificacién y descripcidon de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a su
sociedad y/o a su grupo.

No existen regulaciones especificas que afecten a la Sociedad y su grupo

E - JUNTA GENERAL

E.1 tndique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de Sociedades
Anénimas (LSA) respecto al guérum de constitucién de la Junta General

NO
% de quérum distinto al estahblecido | % de quérum dlistinto al establecido
en art. 102 LSA para supuestos en art. 103 LSA para supuestos
generales especiales del art. 103
Qudrum exigldo en 12 convocatoria 0 0
Quorum exlgido en 2% convocataria 0 0

E.2 Indique v en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades Andénimas
(LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales.

NO
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Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en relacién con las juntas generales, que sean distintos a los
establecidos en la LSA.

No existen derechos de los accionistas en relacion con la Junta General distintos a los establecidos en la Ley de Sociedades
Andnimas.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los accionistas en las juntas
generales,

De acuerdo al articulo 19 del Reglamento de la Junta General de Accionistas, se permite fraccionar el voto a fin de que los
intermediarios financieros que aparezcan legitimados como accionistas, perc que actden por cuenta de clientes distintos,
puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de éstos. Sin embargo, la Sociedad no ha recibide ninguna solicitud para
ejercitar el voto de dicha manera en el gjercicio 2011.

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo de
Administracién. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen
funcionamiento de la Junta General:

SI

Detalles las medidas

Ver apartada G.

E.6 Indique, en su caso, las modificaciones infroducidas durante el ejercicio en el reglamento de la Junta General.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 16 de junic de 2011 se tomd por unanimidad el siguiente acuerdo:

Modificar el Reglamente de la Junta de Accionistas, introduciendo un nueve articulo 7bis y modificando los articulos 8, 11y 12
para su adaptacion a las modificaciones introducidas por el Real Dacreto Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital y a los Estatutos Soclales, asi como para introducir diversas
mejoras de caracter técnico. Los articulos modificados con su nuevo tenor literal son los siguientes:

a. Articulo 7 bis.- L.ugar de celebracion de la Junta.- La Junta General se celebrara en el lugar que se indique en la convocatoria
dentro del municipio en el que la Sociedad tenga su domicilio sacial. No obstante, la Junta podra celebrarse en cualguier ofro
lugar del territorio nacional si asi lo dispone el Consejo de Administracion en la convecatoria.

b. Articule 8.1.- La Junta General se convocara mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en la
pagina web de la Sociedad, por lo menos un mes antes de la fecha fijada para su celebracién, salvo que por disposicién legal
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se establezcan otros medios para la difusidn del anuncio.

£l anuncio de fa convocatoria se remitira por la Sociedad a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores y a los demas
organismos rectores de los mercados en los que colice, de acuerde con las normas vigentes en los respectivos mercados.

¢. Articulo 11.1.- Tedo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en la Junia General por ofra
persona aungue no sea accionistas. La representacion debera conferirse por escrito y cen caracter especial para cada Junta,
bien mediante la formula de delegacion impresa en la tarjeta de asistencia o bien en cualguier otra forma admitida por la Ley,
dejando a salvo la regulacion legal para los casos de representacion familiar y de otorgamienio de poderes generales.

En cualquier caso, tanto para los supuestos de representacién voluntaria como los de representacién legal, no se podra tener
en ta Junta mas de un representante.

d. Articule 12.2 Solicitud publica de representacion.- En los casos en que se hublese formulado solicitud publica de
representacién por los administradores u ofra persona, al administrador que la obtenga se le aplicara la restriccion para el
gjercicio de voto establecido en la legislacion vigente en cada momento para supuestos de conflicto de interés.

E.7 Indigue los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicic al que se refiere el presente

informe;
Datos de aslstencia
% voto a distancia
Fecha Junta % de presencia % en i Total
General. fisica representacién Voto electrénico Otros
16/06/2011 66,454 9,107 0,000 0,000 75,561

E.8 Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados en ¢l gjercicio al que se refiere
el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

Los acuerdos adoptados en la Junta General de fueron los siguientes:

1. Aprobar las cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad, asl como los correspondientes informes de gestién,
individuales y consolidados, correspondientes al ejercicio 2010 {adoplado con el voto favorable del 92,999% del capital
presente o representado y el 0,001% en contra).

2. Aprobar la aplicacion del resultado det gjercicio, que arroja unas pérdidas de 17.694.117,27 euros, a la cuenta resultados
negativos de ejercicios anteriores (adeptado por unanimida).

3. Aprobar la gestién del consejo de administracion de la Sociedad en el gjercicio 2010 {aprobado por unanimidad).

4. Aprobar la retribucién anual del Consejo de Administracion (aprobado con el voto favorable del 96,732% de las acciones
presentes y representadas, el 2,717% en contra y el 0,654% de abstenciones).

5. Aprobacion del informe sobre politica de retribuciones del censejo de administracion (aprobado cen el voto favorable del
96,734% de las acciones presentes y representadas y el 3,266% en contra}.

6. Informar a la Junta scobre la dimision presentada por el consejero D. José Marla Castarié Crtega (sin que sea necesaria
votacién).

7. Modificar los articulos 1, 9, 12, 21, 23, 24, 25 y 26 de los Estatutos Sociales, asi como suprimir la disposicién transitoria, todo
ella con el fin de su adaptacion a las modificaciones introducidas por el Real Decreto Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el que
se aprueba el Texto Refundido de la L.ey de Sociedades de Capital, y otras modificaciones legislativas, asi como para introducir
diversas mejoras de caracter técnico (aprobado por unanimidad}
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8. Modificar el Reglamento de la Junta de Accionistas, infroduciendo un nueve articulo 7bis y medificando los articulos 8, 1y
12 para su adaptacién a las modificaciones introducidas por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se
aprueba el Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital y a los Estatutos Sociales, asi como para introducir diversas

mejoras de caracter técnico (aprobado por unanimidad).
9. aprobar la fusién por absorcién por la cual Grupo Tavex, S.A. absorbe a sus sociedades [ntegramente participadas Tavex

International, S.A. y Sanpere Textil Hogar, S.L. con el traspaso en bloque a la sociedad absorbente Grupo Tavex, S.A., a titulo
de sucesion universal, del patrimonio de las sociedades absorbidas, guedando subrogada la sociedad absorbente en todos los
derechos y obligaciones de las sociedades absorbidas, con caracter general y sin reserva ni limitacion alguna, de acuerdo con
lo previsto en la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre Madificaciones Estructurales de las Seciedades Mercantiles (aprobado por

unanimidad).
10.- Delegacion de facultades para elevar a plblico los acuerdos (aprobado por unanimidad).

11.- Aprobar el acta de fa reunion (aprobade por unanimidad).

E.9 Indique si existe alguna restriccién estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias para

asistir a la Junta General.

NO

Numero de acciones necesarlas para asistir a la Junta General

E.10 Indique v justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en la junta
general.

[.a Sociedad no pfantea ninguna restriccion a las delegaciones de voto en la Junta General aceptdndose todas las que se

presentan de acuerdo con las prescripciones legales.
De acuerdo al articulo 19 del Reglamento de la Junta General de Accionistas, se permite fraccionar el voto a fin de que los

intermediarios financieros que aparezcan legitimados como acclonistas, pero que actlen por cuenta de clientes distintos,
puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de éstos. Sin embargo, la Sociedad no ha recibido ninguna solicitud para

ejercitar el voto de dicha manera en el gjercicio 2011,

E.11 Indigue si la compafiia tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de participar ¢ no en

las decisiones de la sociedad:

NO

E.12 Indique la direccion y modo de acceso al contenido de gobiernc corporativo en su pagina Web.

La pagina web de la sociedad es www.tavex.com. El modo de acceso al contenido de este Informe de Gobierne Corporativo es
el siguiente: www tavex.com/Relacion con fnversores/Gebierno corporativo/Informes de Gobierno Corporative.

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO
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Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Codige Unificado de buen gobiemno.
En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la

sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nimero maximo de votos que pueda emitir un mismo
accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad mediante la adquisicion de sus

acciones en el mercado.
Ver epigrafes: A.9, B.1.22, B.1.23 y E.1, E. 2

Cumpfe

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan pdblicamente con precision:
a) Las respectivas areas de acfividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad

dependiente cotizada con las demas empresas del grupo,
b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
Ver epigrafes: C.4 y C.7

No Aplicable

3. Que, aungue no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas las operaciones que enfrafien una modificacion estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:
a) La transformacion de sociedades cotizadas en compafifas holding, mediante "filializacién" o incorporacién a
entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso

aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;
b} La adquisicién o enajenacidn de activos operativas esenciales, cuando entrafie una modificacion efectiva del

objeto social;
¢} Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Cumple

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacién a que se refiere
la recomendacién 28, se hagan publicas en ef momento de la publicacién del anuncio de la convocatoria de la Junta.

Cumple

5. Que en Ja Junta General se voten separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en

particular:
a) Al nombramiento o ratificacidn de consejeros, que deberan votarse de forma individual,
b} En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente

independientes.
Ver epigrafe: E. 8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan legitimados
como accionistas, pero actlen por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de
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éstos.
Ver epigrafe: E.4

Cumple

7. Que el Consejo desempeiie sus funciones con unidad de propésite e independencia de criterio, dispense el mismo
trato a todos los accionistas y se gule por el interés de la compafia, entendido como hacer maximo, de forma sostenida,
el valor econdmico de la empresa.

Y que vele asimismo para gque en sus relaciones con 10s grupos de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes y
reglamenios; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y buenas practicas de 10s sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principics adicionales de responsabilidad social que hubiera
aceptado voluntariamente.

Cumple

8. Que el Censejo asuma, como ndcleo de su mision, aprobar la estrategia de la compafifa y la organizacién precisa
para su puesta en practica, asi como supervisar y contralar que la Direccidn cumple los objetivos marcados y respeta el
objeto e interés social de la compania. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:
a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:

i) ElPlan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;

ii) La pelitica de inversiones y financiacion;

iiiy La definicidon de la estructura del grupo de sociedades;

iv} La politica de gobierno corporativo;

v} La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos directivos;

vii) La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas internos de

informacién y control.

viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites.
Ver epigrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14 y .3

b) Las siguientes decisiones ;
i) A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asf

como sus cldusutas de indemnizacién.
Ver epigrafe: B.1.14
i) La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus

funciones gjecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.
Ver epigrafe: B.21.14

i) La informacion financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica periédicamente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan

caracter estratégico, salvo que su aprobacién corresponda a la Junta General,

v) La creacién o adquisicién de participaciones en entidades de proposito especial o domiciliadas en paises o

territorios que tengan la consideracidén de paralsos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u

operaciones de naturaleza andloga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la fransparencia delf grupo.
¢) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en et
Consejo, o con personas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas").

Esa autorizacién del Consejo no se entendera, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que

cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:

12. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a

muchos clientes:

2% Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actde como suministrador del

bien o servicio del que se trate;
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3% Que su cuantfa no supere el 1% de los ingresos anuales de |a sociedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de
Auditoria ¢, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcién; y que los consejeros a los
que afecten, ademas de no gjercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras
el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda que las competencias que aqul se atribuyen al Consejo 10 sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y ¢), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comisién Delegada,

con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.
Ver epigrafes: C.1 y C.6

Cumple

9. Que el Consejo tenga la dimensidn precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace

aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni superior 2 quince miembros.
Ver epigrafe: B.1.1

Cumple

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayocria del Consegjo v que el
numero de consejeros ejecutivos sea el minime necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y

el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de |a sociedad.
Ver epfigrafes: A.2, A.3, B.1.3 y B.1.14

Cumple

11. Que si existiera algin consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad ¢ sus directivos, ya con sus accionistas.
Ver epigrafe: B8.1.3

Cumple

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacidn entre el nimero de consejeros dominicales y el de
independientes refleje la proporcidén existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros
dominicales y el resto del capital.
Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mayor
que el que correspenderia al porcentaje total de capital que representen:
1° En sociedades de elevada capitalizacién en las que sean escasas o nulas las participaciones accionariales
que tengan legalmente la consideracién de significativas, pero existan accionistas, con paquetes accionariales de
elevado valor absoluto.
2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Consejo, y

no tengan vinculos entre si.
Ver epigrafes: 5.1.3, 2.2 y A.3

Explique
Tras fa dimisién presentada con fecha 6 de junio de 2011 por el consejero independiente D. José Maria Castafié Ortega, el
consejo esta compuesto por diez consejeres dominicales y un consejero externo. Los accionistas representados en el consejo
suponen casi el 70% del capital social, lo cual no concuerda con que los consejercs dominicates sean 10 sobre 11.
La existencia de diversos accionistas representados en el consejo sin vinculos entre ellos (Camargo Correa, S A, Rilafe, S.L.,
Fondo de Restructuracion Ordenada Bancaria, Bahema, S.A. y José Antonio Pérez-Nievas) hace que se enfienda que el criteric
de proporcicnalidad queda atenuado, de acuerdo con las recomendaciones de buen gobierno.
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13. Que el nimerc de consejeros independientes represente al menos un tercio del {ofal de consejeros.
Ver epigrafe: B.1.3

Explique
Tras la dimision presentada el 6 de junic de 2011 por el consejere Independiente D. José Maria Castafié Ortega, el consejo de
administracidon de la Sociedad queda compueste por once miembres, de tos cuales 10 son dominicales y solo 1 es
independiente.
Siguiendo el crieterio que recomienda el cddigo de buen gebierno, el nlimero de consejeros independientes debaria ser
superior, en cencrefo de tres.
El consejo no ha sufrido practicamente modificaciones en los Gftimos fres afios, salve la mencionada dimision del Sr. Castafié.
La Sociedad ha considerado que era conveniente aprovechar esta circunstancia para reducir el nimero de consejeros a 11, por
lo que no ha procedide a su sustitucion. La Sociedad considera gue la composicion de su consejo de administracion es la
adecuada para la consecucion de los fines sociales, pero tendréd en cuenta la conveniencia de que el nimero de consejeros
independientes deberia ser mayor en futuras remodelaciones del consejo.

14. Que ¢l caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba
efectuar o ratificar su nombramiento, vy se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, previa verificacion por la Comisién de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacion accionarial sea inferior al 5% del capital, y se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion

accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.
Ver epfgrafes: B.1.3 y B.1 4

Cumple

15. Que cuando sea escaso ¢ nulo el numero de consejeras, el Consejo explique los motivos vy las iniciaiivas
adoptadas para corregir tal situacion; y que, en particular, 1a Comisién de Nombramientos vele para que al
proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de

consejeras;

b} La compafila busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retnan el perfil

profesional buscado.
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.27 y B.2.3

Explique
En el consejo de administracion de la Sociedad no ha consejeras. Este consejo no ha sufrido practicamente variaciones en los
Ultimos afios, por lo que apenas se han producido incorpeoraciones. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones de la
Sociedad, gue debe informar previamente al nombramiento de los nuevos consejeros, vela por que en el proceso de seleccidn
no se obstacutice en forma alguna la seleccion de consejeras, e insta a la compafia a que busque e incluya entre los
potenciales candidatos a mujeres que reunan el pertfil profesional buscado.

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que 10s consejeros
reciban con caracter previo informacién suficiente; estimule el debate y la participacion activa de los consejeros
durante Jas sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicién y expresion de opinidn; y organice y
coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacién periodica del Consejo, asi como, en su

caso, la del Consejero Delegado o primer gjecutivo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer gjecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo o 1a inctusién de nuevos puntos en el orden del
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dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciongs de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por

el Consejo de su Presidente.
Ver epigrafe: B.1.21

Mo Aplicable

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:
a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos

reguladores;
b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas

gue tenga la compafiia;
¢) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Codigo Unificado que la

compafiia hubiera aceptado.
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su nombramiento y
cese sean informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho

procedimiento de nomhbramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.34

Cumple

19. Que ef Consejo se relna con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo el
programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros puntos

del orden del dia inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.29

Cumple

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el informe
Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacién fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.
Ver epfgrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple

21. Que cuando los consejeres o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de
los consejeros, sobre la marcha de la compafiia y tales preccupaciones no queden resueltas en el Consejo, a
peticién de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple

22. Que el Consejo en pleno evalle una vez al afio:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;
h) Partiendo del informe gue le eleve la Comision de Nombramientos, el desempefio de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer gjecutive de la compafia;
c) Elfuncionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.
Ver epigrafe: B.1.1%

Cumple
23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que juzguen

precisa sobre asuntes de la competencia del Consejo. Y que, salvo gue los Estatutos o el Reglamento del Consejo
establezcan otra ¢osa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Conssjo.
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Ver epigrafe: B.i.42
Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el gjercicio de este derecho,

que en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externc con cargo a la empresa.
Ver epigrafe: B.1,41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacién que proporcione a los nuevos consejercs un
conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
tampién a los consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple

26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcidn el tiempo y esfuerzo necesarios para
desempefiarla con eficacia y, en consecuencia:
a) Que los consejeros informen a ja Comision de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales,
por si pudieran interferir con la dedicacién exigida;
b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nlimero de consejos de los que puedan formar

parte sus consejeros,
Ver epigrafes: B,1.8, B.1.9 y B.1.17

Cumple

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccién de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General
de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacidn, se aprueben por el Consejo:
a) A propuesta de la Comision de Nombramientos, en el caso de consejeros independienies.

b) Previo informe de la Comisidn de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeras.
Ver epigrafe; B.1.2

Cumple

28. Que las sociedades hagan plblica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente informacién
SODre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;

b) Otros Consejos de administracién a los que pertenezca, se trate 0 no de sociedades cotizadas;

¢) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca seglin corresponda, sefialandose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asf como de los posteriores, vy;

e) Acciones de la compaiifa, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple

29. Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un perfodo continuado superior a 12

afios.
Ver epigrafe; B.1.2
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Cumple

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimision cuando el accionista a quien representen venda
Integramente su participacién accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero que carresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccién del nimero de sus consejeros

dominicales.
Ver epigrafes: A.2, A.3 y B.1.2

Cumple

31. Que el Consejo de Administracidn no proponga el cese de ninglin consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera side nombrado, salvo cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o incurrido en algunas de las
circunstancias descritas en el epigrafe 5 del apartado [ll de definiciones de este Cadigo.
También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Cfertas Pablicas de Adquisicién,
fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la
sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de

proporcionalidad sefialado en la Recomendacidén 12,
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.5 y B.1.26

Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en
aquellos supuestos que puedan perjudicar at crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a
informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores
vicisitudes procesales,
Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra &l auto de apertura de juicio oral por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Scciedades Andénimas, et Consejo examine el caso tan pronto
como sea posible vy, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede ¢ no gue el consegjero continde
en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno

Corporativo.
Ver epigrafes: B.1.43 y B.1.44

Cumple

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicidn cuando consideren que alguna propuesta de
decision sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los
independientes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera
formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan vy, si optara por dimitir, explique las razones
en |la carta a que se refiere la recomendacién siguiente.
Esta Recomendacién alcanza también al Secretario def Consejo, aunque no tenga la condicién de consegjero.

Cumple
34. Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su

mandate, expligue las razones en una carta que remitira a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de
que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual de
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Gobierno Corporativo.
Ver epigrafe: B.1.5

Cumple

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes
cuestiones:
a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacién en el Consejo y
sus Comisiones y una estimacion de la retribucién fija anual a la que den crigen;
b} Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particutar:
i) Clases de consejeros a los que se apliguen, asi come explicacién de la importancia relativa de los
conceptos retributivos variables respecto a los fijos.
ii) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracién
en acciones, opciones sobre acciones o cualquier componente variable;
iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales {bonus) o de otros
beneficios no satisfechos en efeclivo; y
iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dara origen ¢l plan
retributivo propuesto, en funcion del grado de cumplimiento de las hipdtesis u objetivos que tome
como referencia.
¢) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision {por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras analogas), con una estimacion de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones gue deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direcciéon como
cansejeros ejecutivos, entre fas que se incluiran:
i) Duracion;
ii) Plazos de preaviso; y
iiiy Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacién, asi como indemnizaciones o
blindajes por resolucidn anticipada o terminacion de la refacion contractual entre la sociedad y el

consejero ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.15

Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la
sociedad o de sociedades del grupo, opciones scbre acciones ¢ instrumentos referenciados al valor de la accién,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad ¢ sistemas de prevision.
Esta recomendacién no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los consejeros las
mantengan hasta su cese como consejero.

Ver epigrafes: A.3 y B.1.3

Cumple

37. Que la remuneracion de los consejeros externcs sea la necesaria para refribuir la dedicacién, cualificacién y
responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.
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No Aplicable

39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para
asegurar que tales retribuciones guardan relacion con el desempefio profesional de sus beneficiarios y no derivan
simplemente de la evolucién general de los mercados o del sector de actividad de la compaiila o de otras
circunstancias similares.

No Aplicable

40. Que el Consejo someta a votacidn de Ja Junta General de Accicnistas, como punto separado del arden del dia, y
con caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe se
ponga a disposicién de los accicnistas, ya sea de forma separada o de cualquier ofra forma que la sociedad
considere conveniente,
Dicho informe se centrard especialmente en la politica de retribuciones aprobada por ei Consejo para ¢l afio ya
en curso, asi como, en su caso, la prevista para los afios futuros. Abordara todas las cuestiones a que se refiere
la Recomendacién 35, salve aquellos extremos que puedan suponer la revelacién de informacion comercial
sensible. Hard hincapié en los cambios més significativos de tales politicas sobre |a aplicada durante el ejercicio
pasado al que se refiera la Junta General. Incluird también un resumen global de cémo se aplico la politica de
retribuciones en dicho ejercicio pasado.
Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comision de Refribuciones en la
elaboracién de la politica de retribuciones vy, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la

identidad de los consultores externos que lo hubieran prestado.
Ver epigrafe: B.1.16

Cumple

41, Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio e incluya:

a) Eldesglose individualizado de la remuneracién de cada consejero, que incluird, en su caso:
i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consegjero;
iy Laremuneracién adicional como presidente ¢ miembro de alguna comision del Consejo;
jiiy Cualguier remuneracién en concepto de participacién en heneficios o primas, y la razén por la
que se otorgaron;
iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacion definida; o el
aumento de derechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
prestacién definida;
v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas 0 pagadas en caso de ferminacion de sus funciones;
vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas ¢el grupo;
vii) Las retribuciones por el desempefio de funciones de alta direccién de los consejeros ejecutivos;
viil) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o
la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmenie cuando tenga la consideracidén de operacidn
vinculada o su omisién distorsione la imagen fiel de las remuneracicnes totales percibidas por el
consejero.

b) El desglose individualizade de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o

cualquier otro instrumento referenciado al valor de la accidon, con detalle de:
i} Namero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones para su gjercicio;
iy Numero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacidén del numero de acciones afectas y el
precio de ejercicio;
iy Namero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con indicacién de su precio, fecha vy
demas requisitos de gjercicio;
iv) Cualguier modificacion durante el afio de tas condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas.
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¢) Informacién sobre la relacidn, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucién obtenida por los consejeros
ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple

42, Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, "Comisién Delegada"), la estructura de
participacidn de las diferentes categorias de consejercs sea similar a la del propio Conseje y su secretaric sea el del

Consejo.
Ver epigrafes; B.2.1 y B.2.56

No Aplicable

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la
Comision Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la
Comisién Delegada.

No Aplicable

44. Que el Consejo de Administracién constituya en su seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por la Ley del
Mercado de Valores, una Comisién, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composicién y funcionamientio del Comité de Auditoria y de la Comisién o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes y
experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; v
ante ¢l hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;
b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asf lo
acuerden de forma expresa los miembros de la Comision.
c) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.
d) Que puedan recabar asesoramienio externo, cuando lo consideren necesario para el desempefio de sus
funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la gue se remitird copia a todos los miembros del Consejo.
Ver epfgrafes: B.2.1 y B.2.3

Cumple Parcialmente
El consejo de administracién de la Sociedad tiene constituidas dos comisiones, la de auditorta y la de nambramientos y
retribuciones.
Para designar a sus miembros el consejo tiene en cuenta 1a formacién, experiencia y aptitudes de los consejeros. Las
comisicnes informan al consejo de las materias de su competancia y emiten los informes necesarios.
Asimismo, y siguiendo las recomendaciones de buen gobierno, estan compuestas exclusivamente pos consejeros externos v se
compone de cuatro miembros la de auditoria v de tres la de nombramientos y refribuciones,
De sus reuniones se levanta acta, la cual es firmada por el presidente y secretario de las comisiones.
Respecto a la presidencia de las mismas, y ante |a existencia de un solo consejero independiente, que ya presidio la comisién
de audioria hasta junio de 2010, son presididas por dos consejeros externos dominicales. E perfil profesional de las personas
que presiden las comisiones y su experiencia profesional garantizan, a juicio del consejo, el correcto desempefioc del cargo de
presidente a pesar de no ser consejeros independientes.

45. Que la supervisién del cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las reglas de gobiernc corporativo
se atribuya a la Comisién de Auditorfa, a la Comisién de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las
de Cumpiimiento o Gohierno Corporativo.
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Cumple

46. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidents, se designen teniendo en cuenta
sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.

Cumpte

47. Que las soctiedades cotizadas dispongan de una funcidn de auditorfa interna gue, bajo 1a supervision del Comité
de Auditorfa, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacién y control interno.

Cumple

48. Que el responsable de la funcidn de auditoria interna presente al Comité de Auditorta su plan anual de trabajo; le
informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le somefa al final de cada ejercicio un
informe de actividades.

Cumple

49. Que la politica de confrol y gestion de riesgos identifique al menos:
a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales...) a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de balance;
b} La fijacién del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;
¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a
materializarse;
d} Los sistemas de informacidn y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafes: D

Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:

1° En relacion con los sistemas de informacion y control interno:
a) Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacidn financiera relativa a la
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacién del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios
contables.
b) Revisar peridédicamente los sistemas de control inferno y gestion de riesgos, para que los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.
c) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccidén y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacién periddica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.
d)} Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

2° En relacién con el auditor externo:
a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccién y sustitucién del auditor
externo, asf como las condiciones de su contratacion.
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b) Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de

su ejecucién, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.

¢) Asegurar la independencia del auditor externo v, a tal efecto:
i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo
acompafie de una declaracién sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, st hubieran existido, de su contenido.
iy Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los [imites a la concentracion del negocio
det auditor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de
los auditores;
iiiy Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran
motivado.

d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las

auditorias de las empresas que lo integren.
ver epigrafes: B.1.35, B.2.2, R.2.3 y D.3

Cumple

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer
que comparezcan sin presencia de ningun ofro directivo,

Cumple

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con cardcter previo a la adopcidn por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefialados en la Recomendacién 8:
a) La informacion financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica periddicamente.
El Comité debiera asegurarse de que [as cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que
las anuales y, a fal fin, considerar (a procedencia de una revisién limitada del auditor externo.
b) La creacion o adquisicién de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asf como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
¢) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcién de informe previo haya sido atribuida & otra Comisién de

las de supervision y control.
Ver epigrafes: B.2.2 y B.2.3

Cumple

53. Que el Consejo de Administracidn procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades
en el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de
Auditorfa como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o

salvedades.
Ver epigrafe: B.1.38

Cumple

54. Que la mayoria de los miembros de la Comisién de Nombramientos -0 de Nombramientos y Retribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros independientes.
Ver epigrafe: B.2.1
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Explique
La Sociedad cuenta con un consejo de administracién compuesto por 11 miembros, 10 de ellos externos dominicates y 1

independiente.
Por ese motivo, v debido a gue el Unico conejero independiente es miembro de la comision de auditoria, la comision de

nombramientos y retribuciones estad compuesta por tres miembros, todos ellos consejeros dominicales.
El consejo entiendo que, a pesar de la ausencia de consejeros independientes, la formaciéon y experiencia profesional de los
miembros de la comisién de nombramientos vy retribuciones asegura el correcto funcionamiento de la misma.

55. Que correspondan a la Comisién de Nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia,
las funcignes y aplitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y
dedicacidn precisos para que puedan desempefiar bien su cometido.
by Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer ejecutivo
y. &n su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesién se produzca de forma ordenada y bien
planificada.
¢) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo.
d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de génerc sefialadas en la Recomendacion 14 de este

Cddigo.
Ver epigrafe: B.2.3

Cumple

56. Que la Comision de Nombramientos consulte al Presidente y al primer gjecutivo de la sociedad, especialmente

cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos.
Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comisidn de Nombramientos que tome en consideracion, por si
los considerara idoneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero.

Cumple

57. Que corresponda a la Comision de Retribuciones, ademaés de las funciones indicadas en las Recomendaciones

precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracién:
i) La politica de retribucion de les consejeros vy altos directivos;
ii) La retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demés condiciones de sus contratos.
iii) Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

b} Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes: B.1.14 y B.2.3

Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutive de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES
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Si considera gue existe algun principio o aspecto relevante relativo a las praclicas de gobierno corporativo aplicado
por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacidn, mencione y explique su

contenido.
Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracién o matiz, relacionados con los

anteriores apartados del informe, en la medida en que sean relevantes y no reiterativos,

En concreto, indique si la sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espafiola en maleria de gobierno
corporativo y, en su ¢aso, incluya agquella informacion que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en

el presente informe.

Definicion vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacién con la sociedad, sus accionistas
significativos o sus directivos, gue de haber sido suficientemente significativa o importante, habria determinado que el
consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definicién recogida en el apartado 5 del

Cddigo Unificado de buen gobierno:
NO

Fecha y firma:
Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracion de la sociedad, en su

sesion de fecha

28/02{2012

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacidn con la aprobacién del

presente (nforme,
NO
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ANEXO AL INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE GRUPO TAVEX, S.A.
CORRESPCNDIENTE AL EJERCICIO 2011

la Ley 2/2011 de Economia Sostenible ha modificado el régimen juridico existente,
incorporando nuevas obligaciones de informacion a las sociedades andnimas cotizadas. E
particutar, esta Ley modificd la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
introduciendo un nuevo capltulo Vi que lleva por titulo "Del informe anual de gobierno
corporativo”. Dicho capltulo contiene un nueve articulo 61 bis que regula en contenido del
informe anual de gobierno corporativo. Dicho articule 61 bis deroga y refunde el contenido de
los articulos 116 sobre el informe anual de gobierno corporative y 116 bis del citado cuerpo
legal, que establecia la obligacidn de incluir informacion adicional en el informe de gestion.
Ademas, requiere que el informe anual de gobierno corporativo incluya una descripcién de las
principales caracter(sticas de los sistemas internos de control y gestidon de riesgos, en relacion
con el proceso de emision de la informacion financiera.

Para la elaboracién del informe anual de gobierno corporativo correspendiente al ejercicio 2011
se ha utilizado el contenido y estructura del modelo establecido en la Circular nimero 4/2007,
de 27 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores aun vigente, pero la
incorporacion de los contenidos de la Ley de Economia Sostenible sobre gobierno corporativo,
no recogidos especificamente en ninguno de los apartados del modelo y formularios en vigor,
hace necesario la elaboracion del presente Anexo.

Indicado lo anterior, a continuaciéon se desarrollan cada uno de los epigrafes detallados en el
nuevo articulo 61 bis de la Ley del Mercado de Valores:

1.- Vaiores que no se negocian en un mercado regulado comunitario, con indicacién en

su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos
y obligaciones que confiera:

No existen valores emitidos que se negocien en un mercado distinto del comunitario.

2.- Restricciones a la transmisibilidad de acciones vy al derecho de voto

a) Restricciones a la transmisibilidad de valores

No existe ninguna restriccién a la fransmisibilidad de las acciones, salvo la regulacion aplicable
a la sociedad por su condicién de cotizada en el mercado centinuo.

Como entidad cotizada, la adquisicidn de determinadas participaciones significativas esta
sujeta a comunicacion al emisor y a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, conforme a
lo dispuesto en el articulo 53 de |2 Ley 24/1988 del Mercade de Valores, en el Real Decreto
1362/2007, de 19 de octubre y en la Circular 2/2007 de 19 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, que prevén como primer umbral de notificacion el 3% del
capital social o de los derechos de voto (o el 1% cuando el obligade a notificar tenga su
residencia en un paraiso fiscal o en un pals o territorio de nula tributacién o con el que no
exista efectivo intercambio de informacion fributaria conforme a la legislacidn vigente).

Por (timo, también debido a su condicion de sociedad cotizada, la adquisicion de un
porcentaje igual o superior al 30% del capital o de los derechos de voto de la Sociedad
determina la obligacién de formular una Oferta Publica de Adquisicion de Valores de acuerdo
con lo establecido en el articulo 60 de la Ley del Mercado de Valores.

b) Restricciones al derecho de voto

Las restricciones al ejercicio def derecho de volo son tas comunes a cualquier sociedad
anonima, no existiendo en ios estatutos sociales restricciones especificas al respecto.




3.- Normas aplicables a la modificacién de los estatutos de la sociedad

Las normas existentes son basicamente iguales a las establecidas en el Texto Refundido de la
Ley de Scciedades de Capital.

De acuerdo al articule 10 de los vigentes estatutos sociales, para que la Junta pueda acordar
validamente la emisién de obligaciones, el aumento o disminucién de capital, la transformacion,
fusion, escisidn o disoluciéon de la Sociedad, y en general, cualquier modificacién de los
Estatutos Sociales, sera necesaria en primera convocatoria la concurrencia de accionistas
presentes o representados que posean al menos el 50% del capital suscrito con derecho a

voto.

En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del 25% de dicho capital. Cuando
concurran accionistas que representen menos del 50% del capital suscrito con derecho a voto,
los acuerdos a que se refiere ef apartado anterior sélo podran adoptarse validamente con el
voto favorable de los 2/3 del capital presente o representado en la Junta.

4.- Acuerdos significativos gue haya celebrado la sociedad y que enfren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad, a raiz de una
oferta de adguisicién, y sus efectos

No existen acuerdos significativos celebrados por la Sociedad que enfren en vigor, sean
modificades o concluyan en caso de cambio de control de la Sociedad a raiz de una oferta

publica de adquisicion.

5.- Acuerdos entre [a sociedad v sus cargos de administracién y direccién o empleados
que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma
improcedente o si la relacién labhoral flega a su fin con motivo de una oferta publica de

adquisicion
La Sociedad no tiene ningun acuerdo con sus administradores acerca de compensacion de

ningun tipo cuando estos dimitan ¢ sean cesados. Los consejeros son retribuidos con dietas
por asistencia a las reuniones, sin que exista ctro tipo de compensacion.

Respecto a sus altos directivos, la Sociedad no tiene contratos que contemplen clausulas de
blindaje especiales y distintas de la normativa aplicable en cada caso.

6.- Descripcion de las principales caracteristicas de los sistemas internos de control v
gestion de riesgos en relacién con el proceso de emisidn de la informacién financiera

(SCIIF)

1. Entorno de control de la entidad

El Reglamento de la Comisién de Auditoria de Tavex establece en su articulo 4 las funciones
de esa Comision. Entre ellas se encuentra la de “Supervisar el proceso de efaboracién y la
integridad de la informacion financiera relativa a la Sociedad y su Grupo, vigilando el
cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplicacion de los criterios confables™ y
también la de “Revisar periédicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, con
el fin de que los principales riesgos se identifiquen, gestiones y den a conocer
adecuadamente”,

Para asegurar el funcionamiento del sistema de control interno es necesario contar con una
estructura responsable del mismo a lo largo de toda fa organizacién, que existan mecanismos
encargados del disefio y la revisién de la estructura organizativa, que defina claramente las
lineas de responsabilidad y autoridad y una adecuada distribucion de funciones. En el caso de
Grupo Tavex, el disefio de los sistemas de control sobre la informacion financiera esta bajo la
supervision de la Direccién General, y la efectiva implantacidn de los sistemas de control sobre




informacion financiera es responsabilidad de la Direccion Financiera Corporativa y los
gjecutivos de cada una de las sociedades que forman el Grupo.

La Comisidn de Auditoria, en sus reuniones trimestrales, trata, entre otros temas, las posibles
debilidades de los sistemas de control, asi como la fiabilidad y exactitud de los estados
financieros, tras recibir [a informacién necesaria de los departamentos responsables. En esta
funcién la Comisién recibe el apoyo tanto del Auditor externo del Grupo como del departamento
de Auditoria Interna.

La Direccion General revisa y autoriza la estructura organizativa del Grupo y aprueba las lineas
de responsabilidad y autoridad en funcidn de la estructura organizativa definida. La distribucidn
de tareas y funciones se realiza por el responsable de cada area, en coordinacién con el
Departamento de Recursos Humanos.

La Direccion Financiera Corporativa establece los procesos y también las politicas y normas
contables aplicables al Grupo, que se encuentran recogidas en el Manual de Politica Contable,
y es asimismo responsable de la coordinacién entre los distintos departamentos y sociedades
involucrados en la preparacion de la informacion financiera.

La informacién financiera se envia mensualmente a los responsables de los diferentes
departamentos del Grupo, a través de la presentacién al Comité de Direccion que envia fa
Direccion Financiera. Asimismo, los miembros del Consejo de Administracién reciben
informacién financiera mensual.

El Cédigo de Conducta de Grupo Tavex afecta a todos los consejeros, direclivos y empleados
del Grupo. Estas personas reciben el Cédigo a su entrada en la organizacion y, ademas, se
encuentra a su disposicién de forma permanente en la web corporativa.

El Cédigo identifica los valores gue deben inspirar el comportamiento dentro del Grupo y en las
relaciones con terceros. clientes, accionistas, empleados y proveedores, asi como el entorno
social en el que desarrolla su actividad, haciendo referencia a la sostenibilidad y medio
ambiente, la salud y seguridad de los trabajadores y el estricto cumplimiento de las leyes y
otras normas.

Asi, el Cédigo identifica cuales son los principios éticos de actuacion con referencia a las
actividades de ventas y marketing, relaciones con ferceros, compras, transparencia de la
informacién financiera, conflicto de intereses, deber de confidencialidad de informacian técnica,
comercial o financiera, utilizacidn indebida de recursos, regalos y atenciones sociales, conducta
personal fuera del trabajo y actividades politicas.

Para garantizar la aplicacion del Cédigo, ast como la supervision y el control de su
cumplimiento, se constituyé el Comité de Etica, presidido por el Auditor Interno Corporativo.
Este Comité tiene como funcién esencial velar por el cumplimiento del Codige de Conducta.

Ante cualquier situacidén de incumplimiento, tanto de normas internas (el Cédigo de Conducta o
cualquier otra norma publicada por el Grupo) ¢ externas o de conductas entendidas como no
éticas, los empleados que la detecten deberan ponerse en contacto con el Comité de Etica, de
acuerdo con el procedimiente recogido en el Cédigo de Conducta. No se admiten denuncias,
reclamaciones o consultas anénimas, ya que los miembros del Comité tienen la obligacién de
preservar la confidencialidad de los denunciantes.

En aquellas unidades involucradas en la preparacién y revision de la informacién financiera, asl
como en la evatuacion del sistema de control interno, se Hevan a cabo programas de formaciéon
y actualizacion periddica sobre normas contables.

2. Evaluacion de riesgos de la informacién financiera
El Grupo Tavex ha establecido una politica para identificar, evaluar y gestionar los riesgos. De

acuerdo con dicha politica, se considera gue los riesges relevantes son aquellos que pueden
afectar negativamente a la rentabilidad econdmica, a la solvencia financiera, a la reputacion



corporativa y a la integridad de sus empleados. El Grupo cuenta con un modelo y un mapa de
riesgos del mismo.

El sistema de identificacion de riesgos sobre la informacién financiera en el Grupo Tavex sigue
un proceso "top down”: partiendo del balance consolidado del Grupeo por unidad de negocio, se
determina qué 4reas y transacciones son realmente significativas por impacto econémico,
materialidad o cualitativo y que llevan asociado un riesge de control.

Scbre esas transacciones se identifican los controles asociados a las mismas, validandose si
los controles funcionan adecuadamente y son suficientes para proporcionar una seguridad
razonable acerca de |a transaccién en términos de:

» Existencia: Todos los actives (derechos) y pasivos (obligaciones) registrados en el balance
del Grupo existen y las transacciones contabilizadas han tenido lugar en el periodo de
referencia.

s Integridad: No hay operaciones o saldos que deberfan estar registrados y no lo estan.

+ Valoracion: El importe por el que han sido registrados los actives y los pasivos, ast como
los ingresos y gastos han sido determinados de acuerdo a principios generalmente
aceptados.

¢ Presentacién. No hay clasificaciones errbneas en las distintas lineas de los estados
financieros.

+ Desglose y comparabilidad: La informacion es suficiente, adecuada, estad correctamente
descrita y clasificada, y se ha preparado de forma que asegure su coherencia entre
unidades de negocio y periodos.

Anualmente la Direccidén Financiera Corporativa revisa la identificacion de riesgos del gjercicio
anterior, identificando posibles nuevas situaciones.

También de forma anual, la Direccion Financiera Corporativa, en colaboracion con la Asesoria
Jurldica, revisa el perimetro de consolidacién,

El sistema de identificacion de riesgos de control interno de informacion financiera es dinamico,
ya que evoluciona en el tiempo de forma continua reflejando en cada momento ta realidad del
negocio del Grupo, los riesgos que afectan a éste y los controles que los mitigan. El proceso
gueda documentado de forma anual y es supervisado por el Auditor Interno Corparativo.

3. Actividades de control

El Consejo de Administracion delega en la Comisién de Auditoria las funciones de “Supervisar
el proceso de elaboracitn y la integridad de la informacién financiera relativa a la Sociedad y su
Grupo, vigitando el cumplimiento de fos requerimientos legales y la correcta aplicacion de los
criterios contables” y también la de “Revisar periédicamente los sistemas de control interno y
gestion de riesgos”.

El Sistema de Control Interno de la Informacidén Financiera en Grupo Tavex se centra en
asegurar el adecuado registro, valoracion, presentacion y desglose de las transacciones que
tengan importancia relativa y por o tanto puedan afectar a la informacién financiera.

El Grupo ha identificado 27 riesgos clave en la preparacion de la informacién financiera,
encuadrados en distintos procesos. Para ellos se han identificado los controles clave gue
mitigan el riesgo, concluyendo asimismo sobre el tipo de evidencia a mantener en relacion con
ese control, las personas responsables de su realizacidon y supervision y la periodicidad minima
con la que debe realizarse la documentacién de dichos controles.

El Auditor Interno Corporativo es el responsable de la verificacion de la existencia de dichos
controles, estando dicho cometido incluido en su plan de trabajo anual.

Aparte de esos controles a nivel proceso y actividad, se realizan controles de segundo nivel,
con objeto de detectar otros errores que pudieran afectar a la informacién financiera. Entre
ellos destacan los cuadres entre inventarios y bases de datos contables, razonabilidad de la



evolucion de saldos, ingresos y costes en relacién a la evolucion del coste de materias primas y
tipos de interés, desviaciones de presupuestos, analisis de partidas relacionadas con
resultados no operativos, etc.

Adicionalmente, en todos los cierres trimestrales los resultados son analizados por el Comité
de Auditoria, que cuenta, para el desarrollo de estas funciones, con el analisis del Auditor
Interno Corporativo.

Ademas, existen politicas de control interno que contemplan controles y procedimientos sobre
la operatividad de los sistemas de informacion y |la seguridad de acceso, segregacion funcional,
desarrollo o modificacion de aplicaciones informaticas.

Es politica general del Grupo no subcontratar ninguna actividad que se considere relevante por
su impacto en fa informacion financiera, y en ningdn caso se encuentran externalizados los
procesos de valoracién, juicios o calculos a realizar para la elaboracién y publicacion de los
estados financieros.

4. Informacién y comunicacion

El Area de Consolidacién y Contabilidad asume la responsabilidad de definir y resolver las
dudas derivadas de la interpretacion de las pollticas contables, dando cobertura a los
departamentos contables de todas las compafilas del Grupo. Este Area depende de la
Direccion Financiera Corporativa. Ademas se dispone de un Manual de Politicas Contables,
cuya actualizacién es asimismo responsabilidad de esa area, que también envia alertas a los
responsables de los departamentos contables de las distintas comparilas cuando se producen
novedades en las normas contables que les son de aplicacion.

En cuanto a la aplicacién de las politicas contables, ésta se establece a partir del marco
normativo que resulta de aplicacion al Grupo, y que es el establecido en el Codigo de
Comercio, restante legislacién mercantil y en las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unidn Europea.

Existen medidas de control implantadas tendentes a garantizar que los datos de respaldo de la
informacién financiera sean recogidos de forma completa, precisa y oportuna, siendo
comunicados en tiempo y forma. Existe un sistema de reporte de informacién financiera con
formato Gnico y homogéneo aplicable a y utilizado por ia practica totalidad de las sociedades
del perimetro de consolidacion. Actualmente estamos trabajando para completar la integracién
de las sociedades que estan fuera de este sistema, y esperamos que esté completada antes de
fin de este afio.

Adicionalmente, disponemos de medidas y procedimientos de control gue garantizan que la
informacion trasladada a los mercados incluya un desglose suficiente y se dispone de los
mecanismos para una transmisién adecuada que permita su posterior comprensién por parte
de los inversores y usuarios de [a informacion financiera.

5. Supervision del funcionamiento del sistema

El Grupo cuenta con un Auditor Interno Corporativo, que apoya a la Comision de Auditoria en la
supervisién del sistema de control interno de la informacién financiera. Una funcién eficaz de
Auditorfa Interna constituye una herramienta fundamental para que la Comisién de Auditoria
pueda ejercer su papel de supervisidon y evaluacion del sistema de control interno de la
organizacién y cumplir asl con sus objetivos. En el desarrollo de su plan de trabajo, que es
previamente presentado a la Comisién de Auditoria, el Auditor Interno Corporative remite a
dicha Comisién informes periédicos que contienen valoraciones sobre el SCIIF y resumen los
hallazgos mas relevantes.

Auditorfa Interna depende funcionaimente de la Comisién de Auditoria, con dependencia
jerarquica directa del Presidente del Consejo de Administracion.



La Comision de Auditorla vela por la independencia y eficacia de la funcién de Auditoria
interna; propone la seleccién, nombramiento y cese del responsable de Auditoria Interna.

El ambito de actuacién de Auditoria Interna Corporativa se extiende a todas las sociedades del
Grupo.

El Auditor Internc valora e informa sobre:

¢ |a medida en que los controles internos salvaguardan los activos del Grupo,

» la medida en que los activos son usados eficiente y econdmicamente,

s la fiabilidad e integridad de los procesos de informacidn financiera y de los estados
financieros,

* el grado de cumplimiento con la narmativa externa e interna,

» ¢l funcionamiento del procesc de gestion de riesgo del negocic y de su suficiencia para
ia identificacion de ios principales riesgos, asi como propuestas sobre su gestion y
medidas para mitigar el impacto de los riesgos identificados en el caso de que lleguen
a materializarse.

Auditoria Interna realiza, ademas, las investigaciones, encargos y trabajos especiales
solicitados por los érganos de gobierno del Grupo, y promueve la difusion y el conocimiento del
Cddigo de Conducta, recibiendo las sugerencias, denuncias o comentarios a través de los
canales habilitados para los trabajadores del Grupo.

El trabajo incluye asimismo la revision peribddica de las mejores practicas, investigaciones
especiales, valoraciones de los requerimientos regulatorios y la recomendacién de medidas
para prevenir, detectar e investigar posibles situaciones de fraude.

Asimismo, el auditor externo, dentro de sus procedimientos de auditoria realizados para validar
las cuentas consolidadas del Grupo a 31 de diciembre de cada afio, efectia una revision del
sistema de control interno, emitiendo un informe de recomendaciones que es presentado a la
Comisién de Auditoria.

A la fecha de emisién de este informe no se ha reportado ninguna debilidad significativa o
material a la Comisién de Auditoria, Consejo de Administracion o Comité de Direccién por el
Auditor Interno.

La comunicacion con el auditor externo es muy frecuente y fluida en el Grupo. Tanto al
comienzo, a lo largo v al finalizar el trabajo de revisién de |las cuentas del Grupo por parte de
los auditores externos, se mantienen reuniones de planificacién, seguimiento y coordinacion a
las que asisten los auditores externos y los responsables de las areas de contabilidad,
administracién y otras areas afectadas. Asimismo, al cierre del frabajo se informa a la Comision
de Auditoria de los resultados y conclusiones del mismo. Se dispone de planes de accion con
el objetivo de corregir o mitigar las debilidades observadas, que incorporan las respuestas
elaboradas por la Direccién a las recomendacicnes planteadas por los auditores externos.

Como parte de las actividades de supervisién del control interno que realiza la Comision de
Auditorfa, se encuentran las siguientes:

e Aprueba el plan anual de Auditoria Interna, presentado por el auditor interno y realiza
seguimiento del mismo.

* Supervisa la suficiencia, adecuacion, y eficacia en su funcionamiento de los sistemas
de control inferno establecidos, que aseguran la fiabilidad, de la informacién financiera
incluida en los informes anuales y trimestrales que se publican.

« Analiza, con caracter previo a su presentacion al Consejo, y con la profundidad
necesaria para contrastar la correccién, fiabilidad, suficiencia y claridad, las cuentas
anuales tanto de ia Sociedad como de su Grupa consolidado, para los informes
anuales y trimestrales, accediendo a toda la informacion necesaria que se juzgue
conveniente para alcanzar su objetivo y contando con el apoyo necesaria de la
Direccion del Grupo y del auditor de cuentas de la Sociedad y el Grupo.



* Se asegura de que los cédigos éticos y de conducta internos y ante los mercados de
valores, aplicables al personal del Grupo, cumplen las exigencias normativas y son
adecuados para el Grupo.

s Selecciona a la firma de auditoria externa de la Sociedad y del Grupo consolidable,
velando por su independencia y porque su programa se lleve a cabo.

6. Informe del auditor externo

La informacién del SCIIF remitida a los mercados no ha sido sometida a revision por el auditor
externo por no ser legalmente obligatorio.



DILIGENCIA DE I.AS CUENTAS CONSOLIDADAS Y DE RESPONSABILIDAD DE
ADMINISTRADORES

Diligencia que se levanta para hacer constar que:

1.- Los miembros del Consejo de Administracién de Grupo Tavex, S.A. han examinado el
contenido integro de las cuentas anuales consolidadas de Grupo Tavex, S.A. y sus Sociedades
Dependientes correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011, que comprenden
el estado de situacion financiera en una hoja de papel escrito por una cara, el estado de resultado
global en una hoja de papel escrito por una cara, el estado de cambios en el patrimonio neto en
una hoja de papel escrito por una cara, el estado de flujos de efectivo en una hoja escrita por una
cara y la memoria extendida en 3> hojas de papel escritas por una cara, asi como el informe
de gestién extendido en 31 hojas escritas por una cara, todos ellos visados por el Presidente
y el Secretario de la sociedad.

2.-  Los miembros del Consejo de Administracion de Grupo Tavex, S.A. declaran que, hasta donde
alcanza su conocimiento, las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio cerrado
a 31 de diciembre de 2011, formuladas en su reunién de 28 de febrero de 2012, elaboradas con
arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados, de las operaciones, de los cambios en el patrimonio neto
y de los flujos de efectivo de Grupo Tavex, S.A. y de las empresas comprendidas en la
consolidacion tomados en su conjunto y que el informe de gestion consolidado incluye un
andlisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales y de la posicion de Grupo Tavex,
S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto, asi como una
descripcién de los principales riesgos ¢ incertidumbres a que se enfrenta.

Madrid, a 28 de febrero de 2012

vibn S

D. Luia f}‘ﬂ’ ! rtiz Nascimento D. Gilherme Affonso Ferreira

Iberfomento, S.A. ) D. Marcio Garcia de Souzh
D. Jos/é Antonio Pérez-Nievas Heredero
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D. Albrecht Curt Reuter Domenech D. Herbert Schmid



DILIGENCIA DE LAS CUENTAS CONSOLIDADAS Y DE RESPONSABILIDAD DE
ADMINISTRADORES

Diligencia que se levanta para hacer constar que:

l.-  Los miembros del Consejo de Administracion de Grupo Tavex, S.A. han examinado el
contenido integro de las cuentas anuales consofidadas de Grupo Tavex, S.A. y sus Sociedades
Dependientes correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011, que comprenden
el estado de situacion financiera en una hoja de papel escrito por una cara, el estado de resultado
global en una hoja de papel escrite por una cara, el estado de cambios en ¢] patrimonio neto en
una hoja de papel escrito por una cara, el estado de flujos de efectivo en una hoja escrita por una
cara y la memoria extendida en 73 hojas de papel escritas por una cara, asi como el informe
de gestion extendido en 3“4 hojas escritas por una cara, todos ellos visados por el Presidente
y el Secretario de la sociedad.

2.-  Los miembros del Consejo de Administracién de Grupo Tavex, S.A. declaran que, hasta donde
alcanza su conocimiento, las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio cerrado
a 31 de diciembre de 2011, formuladas en su reunién de 28 de febrero de 2012, elaboradas con
arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados, de las operaciones, de los cambios en el patrimonio neto
y de los flujos de efectivo de Grupo Tavex, S.A. y de las empresas comprendidas en la
consolidacién tomados en su conjunto y que el informe de gestién consolidado incluye un
analisis fiel de Ia evolucion y los resultados empresariales y de la posicién de Grupo Tavex,
S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto, asf como una
descripcidn de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrenta.

Madrid, a 28 de febrero de 2012
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Frinver Inmobiliaria, S.L.. D. Angel Lépez-Corona Dévila
D. Félix de Ruezu Labat

D. Ffancisco Morales Cespede



DILIGENCIA que extiende el secretario del consejo de administracion de Grupo
Tavex, S.A. (la “Sociedad™) para hacer constar que: (i) las cuentas anuales consolidadas
de la Sociedad correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011, asi
como el correspondiente informe de gestion consolidado, fueron formulados por el
consejo de administracion de la Sociedad de fecha 28 de febrero de 2012; v (ii) que las
correspondientes declaraciones de responsabilidad sobre su contenido han sido firmadas
por todos los consejeros de la Sociedad excepto por D. Guilherme Affonso Ferreira y D.
Félix de Riezu Labat, quienes no pudieron hacerlo por encontrarse ausentes, si  bien
votaron a favor de la formulacidn de las cuentas y el informe de gestion.

Madrid, 28 de febrero de 2012

Fdo.: Manuel Diaz de Marcos





