Madrid, 24 de junio de 2016

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Direccién de Informes Financieros y Corporalivos

cf Edison, 4
28006-MADRID

Muy sefiores nuestros,

Nos referimos a su carta de fecha 8 de junio de 2018, con niimero de registro de salida 2016078583
y recibida en nuestras oficinas el pasado 13 de junio de 2016. En dicha carta nos requerian
determinada informacién en relacion con los informes financieros anuales individuales y consolidados
del ejercicio 2015 de Fomento de Construcciones y Contratas, 8.A., recibidos en la Comision
Nacional del Mercado de Valores,

Atendiendo a su requerimiento, les remitimos a continuacion, en el mismo orden en que nos ha sido
solicitada, la informacién relativa a los puntos detallados en su carta:

1. A 31 de diciembre de 2015 mantiene una participacion del 79,08% en el capital social de
Cementos Portland Valderrivas, S.A. (en adelante, Cementos Portland).

En este sentido, a cierre del ejercicio, FCC tiene registrados, a nivel consolidado, diversos
fondos de comercio relacionados con el grupo Cementos Portland, que en total ascienden a
850.002 miles €, tal y como se detalla en la nota 7 b) de la memoria consolidada. De acuerdo

" con la informacion facilitada en relacion con los test de deterioro efectuados a clerre de 2015, no
se ha considerado necesario registrar ningQn deterioro.

Segun se pone de manifiesto en la citada nota, "El valor en libros consolidado, incluyendo los
100.000 miles de euros aportados en virtud del citado "Contrato de Apoyo a CPV" a 31 de
diciembre de 2015 asciende a 673.495 miles de euros. El valor de la participacién atendiendo
a su cotizacion bursatil a 31 de diciembre de 2015, asciende a 210,593 miles de euros, no
obstante, el Grupo no ha registrado deterioro alguno, ya que el valor en uso de su inversion en
Cementos Portland es superior a su valor en libros".

Adicionaimente, en las cuentas anuales individuales, de acuerdo con ta fnformacion faciitada
en el anexo | de la memoria, el valor en libros neto de la participacion directa del 70,22% que
mantiene FCC en Cementos Portland asciende a 395.480 miles € (409.552 miles €, con un
deterioro de 14.072 miles E). Segtin se pone de manifiesto en la nota 10 a), "La inversion neta,
incluyendo los 128.419 miles de euros de créditos concedidos que se mencionan en la nota 10 a)
y los 100.000 miles de euros comprometidos, indicados anteriormente, asciende, al 31 de
diciembre de 2015, a 623.899 miles de euros. El valor de la participacion atendiendo a su
cotizacion bursétil, a la citada fecha, asciende a 189.817 miles de euros. Al 31 de diciembre de
2015 se ha registrado un deterioro por importe de 14.071 miles de euros para adecuar el valor de
la inversioén en Cementos Portland al valor tebrico contable de la participacién que Fomento de
Construcciones y Contratas mantiene en esta sociedad a la citada fecha”.

Por otro lado, con fecha 25 de mayo de 2016, FCC ha enviado un hecho relevante comunicando
que “El Consejo de Administracion de FCC ha acordado promover la formulacién de una OPA
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sobre el 100% de Cementos Portland Valderrivas para su exclusién de negociacion a un precio
de 6 euros por accion”. Este precio supone valorar la participacion del 79,08% que mantiene
FCC en Cementos Portland en 245.717 miles € y la participacion directa del 70,22% en 218.187
miles €, siendo ambos importes inferiores a su valor en libros tanto individual como consolidado.

En relacién con los aspectos descritos:

1.1.Faciliten un detalle de los conceptos e importes que se incluyen en el valor en libros
consolidado estimado por FCC, que segln se informa en la nota 7 b) de la memoria
consolidada, asciende a 673.495 miles de euros.

El valor en libros consolidado del grupo Cementos Portland Valderrivas se obtiene por
diferencia entre el total del activo consolidado y el total del pasivo consolidado, incluyendo
los ajustes de consolidacion que se generan al integrar sus estados financieros en el
consolidado del Grupo FCC, basicamente el fondo de comercio que se genera al
consolidar el subgrupo. A esta cifra se le resta el valor de los intereses minoritarios, tanto
los que se generan dentro del propio grupo Cementos Portland Valderrivas, como los que
se generan al integrar el subgrupo en el consolidado del Grupo FCC, ya que el Grupo
ostenta un porcentaje de participacion efectivo del 79,08% y se le afiade el valor contable,
incluidos intereses, del préstamo subordinado que la matriz del Grupo FCC, Fomento de
Construcciones y Contratas, S.A. tiene concedido a Cementos Portland Valderrivas, S.A.
El importe de los anteriores conceptos es el siguiente:

Activo grupo Cementos Portland Valderrivas 2.366.800
Pasivo grupo Cementos Portland Valderrivas (1.795.100)
Intereses minoritarios grupo Cementos Portland Valderrivas (20.801)
Intereses minoritarios generados en consolidacion Grupo FCC (118.586)
Préstamo participativo otorgado por FCC, S.A. 128.418
Fondo de comercio generado en consolidacién Grupo FCC 112.764
Valor en libros grupo Cementos Portland Valderrivas 673.495

1.2.Expliquen la razonabilidad de las diferencias existentes entre el valor en libros, individual
y consolidado, de la participacién que mantiene FCC en Cementos Portland, y la
valoracion de la citada participacion que resulta del precio de la OPA.

La diferencia entre el valor en libros consolidado y el precio de la OPA, atiende a las
diferentes metodologias que se utilizan para la valoracion en libros del activo y la
valoracién de un precio de OPA. De acuerdo con la normativa NIIF, el valor en libros de la
participacion se determina en funcién del valor de uso. En cambio, el precio de la OPA se
ha determinado atendiendo al valor razonable, que se define como el precio que se
recibiria por vender un activo o que se pagaria por transferir un pasivo en una transaccion
ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la medicion. El valor de uso en
los estados financieros consolidados no tiene como finalidad valorar la propia
participacion como tal, sino que de acuerdo con la NIC 36 se aplica a activos o a
agrupaciones de activos que constituyen unidades generadoras de efectivo, para
determinar si existe deterioro. Existira deterioro cuando el citado valor de uso sea inferior
al valor en libros del activo.



El valor de uso se determina por el valor actual de los flujos de efectivo que va a generar
el activo, o unidad generadora de efectivo, a través de su utilizaciéon en el curso normal
del negocio y, en su caso, por la enajenacién teniendo en cuenta su estado actual y
actualizados a un tipo de interés que refleje las evaluaciones actuales del mercado sobre
el valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo. Tales flujos se ajustan por
los riesgos del activo que consideraria cualquier participante del mercado que no se
hayan tenido en cuenta en el calculo del tipo de interés utilizado para el descuento. En el
método de descuento de flujos de efectivo se tienen en cuenta los siguientes elementos:

a) Una estimacion de los flujos de efectivo futuros

b) Expectativas sobre las posibles variaciones en el importe o calendario de la aparicion
de esos flujos futuros

c) El valor temporal del dinero, representado por un tipo de interés que refieje el valor
temporal del dinero y los riesgos especificos del activo

El Grupo FCC, utiliza el WACC (“Weighted Average Cost of Capital”) antes de impuestos
como tipo de interés para descontar los flujos de caja futuros.

Por su parte, el valor en libros individual se ha determinado de acuerdo con el criterio que
establece el Plan General Contable aplicable en Espafia (PGC), es decir inicialmente se
determina por el coste de adquisicion de la participacion. Para posteriormente evaluar si
existe deterioro, el valor en libros se compara con el valor recuperable. Por valor
recuperable se entiende el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta y el
valor actual de los flujos de efectivo derivados de la inversién, calculados bien mediante la
estimacion de los dividendos esperados, bien mediante la estimacién de la participacion
en los flujos de efectivo estimados del grupo Cementos Portland Valderrivas, mas en su
caso el efectivo estimado por la enajenacion o baja en cuentas de la inversion. Al no tener
expectativas de cuando Cementos Portland Valderrivas estara en condiciones de distribuir
dividendos y dado que no forma parte del Perimetro de Financiacion de la deuda
sindicada del Grupo FCC, se consideré que el método mas adecuado para valorar la
necesidad de deterioro era el porcentaje del patrimonio neto atribuible a la dominante de
los estados financieros consolidados.

1.3.Indiquen si disponen de algun informe de experto independiente que avale las diferencias

anteriores, faciliten sus principales conclusiones y, en su caso, adjunten el citado informe.
En el supuesto de que los valores estimados por este experto independiente para
determinar el valor en uso difieran de los importes obtenidos por FCC en su test de
deterioro, expliquen la razonabilidad de las hipotesis y metodologia utilizadas en ambos
casos Yy los motivos que generan dichas diferencias.

El Grupo FCC encargé un trabajo a la firma “BDO Financial Advisory” con el fin de revisar
y contrastar las metodologias y resultados de la valoracién del grupo Cementos Portland
Valderrivas en los dos siguientes contextos:

- aplicacion del metodo de descuento de flujos de caja realizado por Banco Santander
en el contexto de la OPA de Exclusion

- test de deterioro del grupo Cementos Portland Valderrivas preparados a efectos de
las Cuentas Anuales del Grupo FCC del ejercicio 2015
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Las conclusiones del informe, es que tanto la metodologia de valoracion y los resultados
de la valoracion del informe de valoracion emitido por Banco Santander, como la
metodologia y resultados de la valoracion del test de deterioro, asi como las principales
diferencias metodolégicas entre ambos, son razonables y estan debidamente justificados
teniendo en cuenta los diferentes contextos y propositos de los mismos

Para una mayor concrecién, se adjunta el informe de referencia

En la nota 7 b) de la memoria consolidada se facilitan los desgloses de informacion
correspondientes a los test de deterioro efectuados para los tres principales fondos de
comercio relacionados con el grupo Cementos Portland.

Segun se pone de manifiesto, ‘fa estimacion del consumo de cemento utilizada para Esparia
ha sido de 11,2 millones de toneladas para 2015 y 11,7millones de toneladas para 2016, en
linea con los crecimientos previstos por Oficemen. [...]. A largo plazo, [...] el Grupo estima un
consumo de cemento normalizado en Espafia superior a las 25 millones de toneladas”. En
relacién con el periodo de proyeccion empleado, se indica que, 'Atendiendo a las
caracteristicas del negocio y a su ciclo se ha considerado un horizonte temporal de diez afios”

Asimismo, se informa que “se han proyectado rentabilidades brutas de explotacion que parten
del 26% obtenido en el ejercicio 2015, y, en el caso concreto de Corporacién Uniland, se
especifica que “el margen bruto de explotacion crece paulatinamente desde el 26,3% actual
hasta lograr un margen del 38,7% en 2025"."

Respecto al célculo de la renta perpetua, se sefiala que se ha considerado una tasa de
crecimiento igual a cero, representando el valor actual de la renta perpetua un 61,9% del total
del valor recuperable en el caso de Corporacion Uniland, un 61,6% en el caso de la Fabrica
de Alcala de Guadaira, y un 62.4% en el caso de la actividad cementera.

La tasa de descuento empleada en los test de deterioro ha sido del 6,58%.

Como resultado de cada uno de los test de deterioro efectuados para cada Unidad
Generadora de Efectivo (en adelante, UGE), FCC concluye lo siguiente: (i) Corporacién
Uniland: “El resultado del test arroja un exceso del valor recuperable sobre el valor en libros
de la unidad generadora de caja de 387.914 miles de euros"; (ii) Alcala de Guadaira: "Las
proyecciones actuales arrojan un exceso del valor recuperable sobre el valor en libros de la
UGE de 124.442 miles de euros”; y (i) grupo Cementos Portland Valderrivas: ‘Las
proyecciones actuales arrojan un exceso del valor recuperable sobre el valor en libros de
865.744 miles de euros”™.

1.4. Para cada uno de los test de deterioro efectuados para cada una de las tres UGES
consideradas, faciliten la siguiente informacion:

(i) Indiquen la metodologia y el enfoque utilizado por la gerencia para determinar el flujo
de caja considerado en el valor residual, y en qué medida en los ajustes practicados
se ha tenido en cuenta el caracter ciclico del sector cementero en su estimacion. En
su caso, cuantifiquen el impacto que tendria en el valor recuperable calculado
considerar el caracter ciclico del sector en la proyeccién a perpetuidad.



El Grupo estima el valor en uso aplicando la metodologia de descuento de los flujos
de caja proyectados conforme a los planes de negocio existentes para cada una de
las UGEs que son objeto de analisis. Dichos flujos corresponden a los flujos de
efectivo futuros que la entidad espera obtener de la utilizacion continuada del activo,
basados en hipétesis razonables y justificadas que representan la mejor estimacion
de la Direccién de la entidad, previsiones financieras mas recientes aprobadas por la
Direccion, sin incluir los flujos de caja de cualquier reestructuracion futura en la que
la entidad no se haya comprometido a la fecha de estimacion. Asimismo, no incluyen
entradas o salidas de efectivo por actividades de financiacion, cobros o pagos por el
impuesto sobre beneficios, ni inversiones que incrementan o mejoran los
rendimientos de los activos.

En relacion con los flujos considerados, se han tomado los contemplados en el
Periodo de proyeccién de 10 afios (2016E-2025E) conforme al Plan de negocio de
Cementos Portland Valderrivas preparado en noviembre de 2015 por la Direccion de
la Sociedad. Estas proyecciones incorporan las mejores estimaciones disponibles de
ingresos y costes de las Unidades Generadoras de Efectivo utilizando las
previsiones sectoriales, la evolucién histérica reciente y las expectativas futuras,
cubriendo un periodo de diez afios, al considerar que este periodo es el que mejor
refleja el ciclo de vida del mercado cementero, y calculando un valor residual basado
en el flujo del Gltimo afio proyectado, sin crecimiento a perpetuidad, que representa
la estimacién de un flujo normalizado en base a la evolucién anterior y soportado por
el comportamiento histérico del Grupo.

En relacién con el uso del periodo de 10 afios, cabe destacar que, a pesar de que el
sector del cemento espafiol se encuentra todavia en un estado de muy baja
actividad, el consumo nacional de cemento en Espafia, a la fecha de realizacion de
los test de deterioro, muestra una tendencia creciente iniciada a mediados de 2014,
después de siete afios de descensos consecutivos, alcanzando en 2015 un consumo
nacional de cemento gris de 11,4 millones de toneladas, lo que supone un aumento
del 5,3% respecto al afio anterior.

El objetivo a largo plazo del sector cementero espafiol, segun datos de Oficemen, es
recuperar un nivel de produccién anual estable de 30 millones de toneladas de
cemento equivalente (niveles del afio 2009), nivel que se considera que es la
produccion media anual que un pais con el grado de desarrollo, la poblacion y el
PIB de Espafia deberia mantener en el medio plazo. Con este objetivo se ha
elaborado el “Plan CRECIMENTA" en colaboracion con el Ministerio de Industria,
Energia y Turismo.

No obstante lo anterior, durante los cinco primeros meses de 2016 el consumo
aparente de cemento en Espafia ha roto la tendencia creciente que mantenia desde
2014, reduciéndose un 2,7% en relacion a 2015, lo que podria indicar un cierto
retraso en la recuperacién del mercado.

En este sentido, el Grupo esté proyectando a perpetuidad el consumo estimado para
el afio 2026 de 26,6 millones de toneladas en la determinacion del flujo de caja del
valor residual, considerando en el mismo el efecto del caracter ciclico del sector,
asumiendo que este nivel de consumo sostenible a largo plazo seria una media del
ciclo, compensado los afios de consumo mas alto con afios de consumo mas bajo.
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En relacién al fondo de comercio atribuible a la UGE que se corresponde con el
grupo Cementos Portland Valderrivas, tomado en su conjunto como un todo, que se
generé como consecuencia de las sucesivas compras realizadas por las entidades
pertenecientes al Grupo FCC, previas a la entrada en vigor de la actual version de la
NIIF 3, sefialar que tal y como se expone en la nota 7 de “Inmovilizado intangible” de
las Cuentas Anuales Consolidadas, la suma del valor actual de los flujos de caja de
las UGEs sobre las que se realizan test de deterioro por tener fondos de comercio
asignados descontados al tipo del 6,58% (tipo de descuento utilizado para la
actividad cementera en Espafia) y teniendo en cuenta que en el caso del resto de
unidades el valor recuperable es al menos igual a su valor en libros, el valor
recuperable agregado supera el valor en libros del total de la actividad.

Justificacion del periodo de proyeccion utilizado, superior a 5 afios y por qué
consideran que las proyecciones son fiables, haciendo referencia a su habilidad en
el pasado para proyectar a plazos de mas de 5 afios de forma precisa.

Tal y como se ha hecho referencia en la respuesta al apartado anterior, se han
considerado las proyecciones del test de deterioro de las fabricas del grupo
Cementos Portland Valderrivas, con un horizonte temporal superior a 5 afios debido
a la actual situacion inusual que se encuentra el sector en la actualidad situandose el
consumo de cemento en Espafia en 2013 en 10,4 millones de toneladas, el punto
mas bajo de la historia reciente.

De esta manera, y basandose en la evolucion del negocio cementero, entendemos
que el nivel de demanda sostenible se alcanzara en un plazo de 10 afios, razén por
la que alargamos el periodo de estudio del test de deterioro para asegurar que las
proyecciones recogen correctamente la salida del sector de la crisis y alcanzamos el
nivel sostenible del sector en el afio 2026. Dicha estimacion se asienta igualmente
en los estudios de Oficemen conforme al nivel que se considera que es la
produccion media anual que un pais con el grado de desarrollo, la poblacion y el PIB
de Espafia deberia tener estabilizada.

En cuanto a las proyecciones realizadas en el pasado y considerando el volumen de
ventas del sector cementero en Espafia en los afios futuros como la principal
hipotesis de las mismas, podemos observar que en los ultimos ejercicios las
estimaciones de la compafiia, en linea con las de la patronal del sector, han sido
ligeramente inferiores a los datos reales de consumo. Asi, para los ejercicios 2014 y
2015 las estimaciones fueron de 10,6 y 11,2 millones de toneladas, respectivamente,
cuando el dato real en estos mismos ejercicios fue de 10,8 y 11,4 millones de
toneladas, respectivamente, es decir, una desviacion media del 1,8%. Se evidencia
por tanto, que las previsiones manejadas por el grupo Cementos Portland
Valderrivas estan en linea con la realidad del sector.

Por tanto, el grupo Cementos Portland considera que las estimaciones son
razonables, al estar basadas en informacion sectorial externa y analisis de ciclos
historicos pasados.

Faciliten informacion adicional sobre el enfoque utilizado por la gerencia para
determinar el valor de las rentabilidades .brutas de explotacion proyectadas hasta
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2025, que parten del 26% obtenido en 2015, y que, segun se indica en el caso de
Corporacion Uniland, crecen hasta lograr un margen del 38.7% en 2025. En
particular, justifiquen el crecimiento proyectado de las rentabilidades brutas de
explotacion, que pasan del 26% en 2015 al 38,7% en 2025.

Los margenes de explotacion utilizados en la realizacion de los test se asientan en
las siguientes variables:

Volumen de produccion y ventas. Se han utilizado informes externos de terceros
sobre la prevision de consumo de cemento en Espaiia en los proximos afios, asi
como informaciones de la patronal del sector en Espafia, Oficemen y previsiones
de la Portland Cement Association (PCA) en USA.

Precios de Venta. Partiendo de los datos reales a la fecha de elaboracion de los
test y en base al conocimiento del mercado de cada zona geografica de influencia
de la Unidad Generadora de Efectivo. Asimismo, se considera la prevision de la
evolucion de los indices de precios.

Costes de produccion.

Estabilidad de ratios tecnicos de produccion.

Evolucién de costes de la fabrica de acuerdo a la evolucion estimada de los
precios en el mercado en que opera.

Optimizaciones productivas puestas en marcha en el momento de realizar el
test.

Conforme a las anteriores hipétesis, y tomando en consideracion que en periodos de
baja actividad los margenes son inferiores por el peso relativo de los costes fijos, se
estima que al producirse incrementos en los volumenes de venta los margenes iran
creciendo y volviendo a los niveles que se han obtenido histéricamente, que se
sitian entre el 35%-45%.

Detalle y cuantificacion de los principales componentes de la tasa de descuento
utilizada en 2015 y 2014 y explicacion de los cambios mas significativos producidos
respecto al ejercicio anterior. Expliquen los criterios y juicios significativos
empleados en su determinacion y si se han considerado datos de mercado o
experiencia historica.

2015 2014
Tasa Libre de Riesgo (1) 1,90% 2,92%
Beta apalancada (2) 1,37 1,02
Prima de riesgo de mercado 5,0% 5,0%
Coste bruto de los Fondos Propios 8,76% 8,00%
Spread bonos BB SECTOR IND a 10 afios (3) 3,08% 3,26%
IRS a 10 afios (4) 0,98% 1,39%
Coste bruto de la deuda 4,05% 4,65%

Cap. Mercado/(Deuda C/P + Deuda L/P
+ Capitalizacién de mercado) (5) 53,82% 47,10%



(Deuda C/P + Deuda L/P)/(Deuda C/P
+ Deuda L/P + Capitalizacion de mercado) (5) 46,18% 52,90%

WACC ANTES DE IMPUESTOS 6,58% 6,23%

(1) Tipo de interés medio del Bono Espafiol a 10 afios de los ultimos 6
meses publicado por el Banco Central Europeo

(2) Beta apalancada promedio de las compaiiias comparables del sector.

(3) Spread bonos BB SECTOR INDUSTRIAL a 10 afios (fuente: Reuters)

(4) Tasa estimada del IRS (Interest Rate Swap) a 10 afios, calculada sobre
la media de los 6 Ultimos meses

(5) Ratios Deuda y Fondos propios calculados sobre las medias de las
compaiiias comparables del sector.

Las tasas de descuento utilizadas para el ejercicio de los test de deterioro se basan
en datos de mercado de fuentes publicas (Banco Central Europeo, Bloomberg) y no
en la experiencia histérica del Grupo.

Para el calculo del coste de los Fondos Propios se utiliza como tasa libre de riesgo la
rentabilidad media de los ultimos 6 meses del Bono espafiol a 10 afios y una prima
de mercado del 5%, basandose en estudios recientes sobre primas exigidas a largo
plazo. Para el célculo de la Beta apalancada se han seleccionado datos publicos
para un portfolio de compafiias europeas.

En lo que respecta al calculo del coste de la deuda se tiene en cuenta el IRS
(Interest Rate Swap) a 10 afios, también calculado como la media de los ultimos
meses, mas el diferencial respecto a los bonos BB a 10 afios.

La ponderacién entre el coste de los fondos propios y el coste de la deuda a efectos
del célculo de la tasa de descuento se ha realizado en base al promedio de las
estructuras de Deuda y capitalizacion de mercado del portfolio de compafias
comparables del sector.

La variacion en el coste de los Fondos Propios del afio 2014 al 2015 viene derivada
fundamentalmente por la reduccién de la rentabilidad del Bono a 10 afios en el
periodo, compensada por el ligero aumento del coeficiente Beta para el promedio de
las compafiias comparables.

El coste de la deuda disminuye en el 2015 comparado con el afio anterior por la
bajada de la tasa media del IRS en el afio.

Importe y momento (afio proyectado) por el que debe cambiar el valor asignado al
consumo de cemento en Espafia para que, tras incorporar al valor recuperable todos
los efectos que sean consecuencia de ese cambio sobre otras variables usadas
para medir el valor recuperable, se iguale el importe de la unidad generadora de
efectivo a su importe en libros.

En el test de deterioro de Cementos Atlantico, el consumo medio sostenible de
cemento en Espafia con el que se iguala el valor en libros de la UGE vy el valor
recuperable, es de 17,2 millones de toneladas. Este importe se alcanzaria, en base
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a las proyecciones utilizadas en el ejercicio 2019

Asimismo, en el test de deterioro de Uniland, el consumo medio sostenible de
cemento en Espafia con el que se iguala el valor en libros de la UGE vy el valor
recuperable, es de 18,5 millones de toneladas. Este importe se alcanzaria, en base a
las proyecciones utilizadas en el gjercicio 2020.

En el caso de la UGE correspondiente a la totalidad del grupo Cementos Portland
Valderrivas, dada la metodologia seguida para evaluar la inexistencia de deterioro
que se ha explicado en la respuesta al apartado (i) de esta misma pregunta y la
holgura existente, no se ha considerado necesario realizar el test de sensibilidad.

Indiquen si algun experto independiente ha revisado los test de deterioro efectuados
(de forma adicional al informe al que se refiere la pregunta 1.3. anterior) y, en su
caso, detallen:(a) nombre del citado experto; (b) fecha de emision de su informe; (c)
principales conclusiones sobre los test de deterioro efectuados por la entidad y (d)
en su caso, descripcion de cualquier tipo de advertencia o limitacion al alcance que
contenga el citado informe.

Los test de deterioro son elaborados por personal interno perteneciente al grupo
Cementos Portland Valderrivas. A fecha de elaboracion de las Cuentas Anuales los
test de deterioro del grupo Cementos Portland Valderrivas no habian sido revisados
por ningun experto independiente.

Por ofro lado, en la nota 10 de la memoria individual, se informa que “La Sociedad ha
evaluado la recuperabilidad de su inversion en el grupo Cementos Portland en base a su valor
en uso, al no contemplar su liquidacion o venta, ya que viene prestando apoyo financiero tal y
como demuestra la firma del denominado- "Contrato de Apoyo a CPV" [...] En consecuencia,
la Sociedad ha aplicado a su inversién en Cementos Portland el principio de empresa en
funcionamiento”. Concluye FCC indicando que a 31 de diciembre de 2015 se ha registrado un
deterioro por importe de 14.071 miles € para adecuar el valor de la inversion en Cementos
Portland al valor tedrico contable de la participacién. En este sentido, en la citada nota la
entidad no facilita informacién alguna en relacién con las hipotesis clave aplicadas en el test
de deterioro.

1.5. En relacion con el test de deterioro efectuado a nivel individual de la inversion en el grupo
Cementos Portland, faciliten la siguiente informacion:

(i)

Indiquen si las hipotesis clave tenidas en cuenta por FCC, a nivel individual, para
evaluar la recuperabilidad de la inversion en el grupo Cementos Portland son las
mismas que las consideradas a nivel consolidado. En caso afirmativo, expliquen los
motivos que justifican que a nivel individual, se haya registrado un deterioro en la
inversion en Cementos Portland por importe de 14.071 miles € y, sin embargo, a
nivel consolidado las proyecciones consideradas arrojen un exceso del valor
recuperable sobre el valor en libros de 865.744 miles €. En caso de que las hipotesis
consideradas a nivel individual sean distintas, expliquen las diferencias existentes,
su razonabilidad, y los motivos que justifican las citadas diferencias.



Como se ha indicado en la respuesta a la pregunta 1.2 anterior, la metodologia
utilizada para determinar el valor en libros a nivel consolidado ha sido la
determinacion del valor de uso. En los estados financieros individuales, dado que no
existe una prevision de percibir dividendos en el medio plazo y Cementos Portland
Valderrivas gestiona su tesoreria de forma independiente y auténoma de FCC, salvo
en lo relativo al compromiso de apoyo por parte de FCC, se ha considerado que la
forma mas adecuada de valorar la participacion en libros individuales, de acuerdo
con lo establecido por la NRV 9? Instrumentos financieros del PGC en su punto 2.5.3
Deterioro de valor, consiste en comparar el valor en libros de la participacién con el
porcentaje del patrimonio neto atribuido a la dominante corregido por las plusvalias
tacitas existentes en la fecha de valoracién que corresponde a tal participacion.

(i) Sefialen en qué importe se reduciria el valor recuperable de la inversion en
Cementos Portland ante un cambio razonablemente posible en las hipétesis clave y
desglosen la variacién de ese cambio razonablemente posible.

Como se ha indicado en el apartado anterior, en los estados financieros individuales
se ha comparado el valor en libros de la participacion con el porcentaje del
patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante, en consecuencia, se ha
considerado que no correspondia realizar un analisis de sensibilidad.

Atentamente,

Fdo. Juan José Drago Masia
Director General de Administracion
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