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Voluntad firme y busqueda de la excelencia.

Soluciones avanzadas y liderazgo tecnolégico.

Progreso, nuevos retos y nuevas metas.
El caracter emprendedor lo mueve todo.
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PRINCIPALES MAGNITUDES DEL-GRUPO-SACYR VALLEHERMQSO—

Magnitudes financieras* (Millones de euros)

Importe neto de la cifra de negocios 5.379 5.237 2,7%
EBITDA 610 863 (29,2%)
Beneficio antes de impuestos 47 590 (92,0%)
Beneficio neto atribuible 221 673 (67,1%)
Activo 28.113 29.777 (5,6%)
Patrimonio neto 2.653 3.492 (24,0%)
Deuda neta corporativa 1.866 1.646 13,4%
Apalancamiento (%) 70,4% 47,1% 49,3%
BPA (Euros) 0,73 2,36 (69,3%)

*Excluido Eiffage en 2008 y 2007. Pro forma 2007, con activos de Itinere traspasados a Citi, Atlantia y Abertis considerados como mantenidos para la venta.

Magnitudes bursatiles

Capitalizacion (Millones de euros)** 1.943 7.605 (74,5%)
Dividendo ordinario por accion (Euros) 0,30 0,60 (50,0%)
Dividendo bruto ordinario total (Millones de euros) 91 170 (46,5%)
Cotizacion cierre del ejercicio (Euros)** 6,37 24,94 (74,5%)
Variacion anual (74,5%) (44,6%)

Numero acciones al cierre 304.967.371 284.636.213 7,1%

**Ajustado en 2007 por ampliacion de capital liberada realizada en octubre 2008 (1x14).
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Cifras y datos relevantes
PRINCIPALES MAGNITUDES DEL GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

EVOLUCION OPERATIVA EN LOS ULTIMOS 2 ANOS

Var. % 08/07

Superficie en alquiler (m2) 1.583.749 1.535.926 3,1%
% QOcupacion 97,2 99,0 0,0%
Cartera de alquileres 3.362 2.935 14,5%
Valoracion activos 4.426 4.725 (6,3%)
Plusvalias latentes 1.446 1.779 (18,7%)
| Concesionesinfmesmenrss'
Cartera de ingresos 13.595 12.191 11,5%
Kilometros autopistas en concesion 1.258 1.041 20,8%

* Sacyr Concesiones.
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Carta del
Presidente

cenvras Y sonyrés aw/ﬂn/é%aé,

El grupo Sacyr Vallehermoso alcanzé en 2008 una cifra
de negocio de 5.379,5 millones de euros, un 2,7% mas
que en el ejercicio anterior, con crecimientos en la ma-
yor parte de sus actividades. Esta cifra y las del resto
de las éreas de SyV tienen un gran significado en estos
momentos, si ustedes tienen en cuenta que el pasado
ano ha sido el primero de una crisis econémica mun-
dial muy importante. Las hipotecas subprime en Esta-
dos Unidos dieron el pistoletazo de salida a una rece-
sién global que esta afectando a nuestro pais de lleno
y que ha derivado en una grave crisis financiera, provo-
cando una falta generalizada de liquidez. Y sin embar-
go, pese atodas las dificultades, que han sido y siguen
siendo muchas cada dia, Sacyr Vallehermoso ha sido
capaz de sortear la situacion de forma mas que razona-
ble, con un aumento de la actividad en casi todas sus
areas de negocio.

Asi, el area de construccion Sacyr-Somague crecié un
4,5%, Testa, la division patrimonial un 3,3%, el grupo de
servicios Valoriza un 36,8% Yy la nueva Sacyr Concesio-
nes un 116,9%.
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Es importante destacar que en medio de esta crisis la
cartera de pedidos de SyV logro crecer un 7% hasta la
cifra de 35.970 millones, lo que da un colchdn muy soli-
do a la actividad de nuestro grupo de infraestructuras y
servicios para los préximos anos.

Por paises, el 79,6% de la cifra de negocio de SyV se ge-
neré en Espanay el restante 20,4% en otros mercados
internacionales, entre los que destacan Portugal, con un
11,4% del total y el 9% restante que corresponde princi-
palmente a Irlanda, Chile e Italia, aunque la compania si-
gue manteniendo negocios en otras zonas del mundo.

Por otro lado, en 2008 han tenido lugar dos desinversio-
nes, una que se materializa en el ejercicio, como ha sido
la salida del capital de la constructora francesa Eiffage,
por un importe de 1.920,2 millones de euros, la misma
cantidad que se invirtié en su compra y otra, la venta de
nuestra filial de concesiones, Itinere, al fondo de infraes-
tructuras Citi Infraestructure Partners, operacién que con-
tablemente se registrara este afio 2009. Esta Ultima ven-
ta, cerrada en diciembre y valorada en 7.887 millones de
euros, (2.874 millones de euros, por los fondos propios
de Itinere y 5.013 millones de euros, por la deuda neta
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asumida) ha reducido ya la deuda de SyV en un 26,43%,
de 19.726 a 14.512 millones de euros al cierre de 2008 y
todavia la rebajara bastante mas cuando se materialice la
operacion en 2009.

El beneficio neto atribuible fue de 221,3 millones de eu-
ros, un 67,1% menos que en 2007, una vez eliminado el
efecto contable de la venta de Eiffage, debido basica-
mente a la calda en margenes de la actividad de venta
de suelo, dentro del &rea de promocioén residencial, la
mas afectada sin duda por la crisis.

Construccion, un pilar muy sélido

El érea de construccion que gira en torno a Sacyr en Es-
pana y Chile, Somague en Portugal y SIS en Italia tuvo un
buen comportamiento. Su cifra de negocios fue de
3.498,2 millones de euros, un 4,5% mas. La cartera total
de construccion alcanza los 6.424 millones, un 6,7% su-
perior a 2007. Entre las principales adjudicaciones de
2008 se encuentran las obras de urbanizacion en El Beida
(Libia) por 360,2 millones de euros, construccion y poste-
rior concesion del tunel de Marao (Portugal) por 163,3 mi-
llones de euros, construccion y concesion de la autopista
Vallenar-Caldera (Chile) por 156,2 millones de euros, y va-
rios tramos de lineas de Alta Velocidad en Barcelona, Ali-
cante, Pontevedra y Badajoz por un presupuesto global
de mas de 376 millones de euros, asf como varios tramos
de autovias en Burgos, Jaén y Pontevedra, entre otras.

Hay que destacar también que estamos presentes en
dos obras emblematicas de la ingenieria mundial en es-
tos momentos, el Puente de Messina en el que somos
adjudicatarios y optamos al tercer juego de exclusas del
Canal de Panama, liderando un consorcio internacional.
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Nace Sacyr Concesiones

Tras la venta de Itinere, SyV retiene hasta 25 concesiones
en fase de construccion o ramp up distribuidas en cinco
palises, que constituiran el origen de los nuevos desarro-
llos concesionales del Grupo. Concretamente SyV man-
tendré las participaciones societarias de Itinere en con-
cesiones en construccion (Guadalcesa y la Autovia del
Arlanzén en Espafa, Autopistas del Valle y del Sol en
Costa Rica, N-6 y M-50 en Irlanda y Tunel do Mar&o en
Portugal), en concesiones en explotacion que no son au-
topistas (hospitales, intercambiadores de transporte y
areas de servicio) situadas todas ellas en Espana, asi co-
mo las participaciones en diversos proyectos en Espana
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en fase inicial de explotacion (Autopista Madrid Levante,
Autopista Madrid Sur, Accesos de Madrid, Aunor, Viastur,
Pamasa, Turia, Eresmay Barbanza).

Al cierre de 2008 Sacyr Concesiones registré una cifra
de negocios de 75,5 millones de euros, con un destaca-
ble crecimiento del 116,9% debido a la positiva evolu-
cion de las concesiones y a la entrada en explotacién de
las autopistas de peaje en sombra Turiay Eresma y del
intercambiador de transportes de Moncloa.

Lider en promocién de viviendas

Los ingresos de Vallehermoso, la linea de negocio mas
afectada por la crisis y la coyuntura del sector inmobilia-
rio, alcanzaron los 1.087,5 millones de euros, un 22,3%
menos que en 2007. Pero pese a todo ello, al final del
gjercicio se habfan entregado un total de 3.491 vivien-
das, una cifra que pone un ano mas de manifiesto que
Vallehermoso es la promotora nacional con mayor futu-
ro, por su capacidad de reaccién y su experiencia en el
mercado.
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Patrimonio en constante progresion

La filial de patrimonio inmobiliario en renta, Testa, man-
tiene su constante progresién en la generacion de resul-
tados positivos y facturé 272,6 millones de euros, un
3,3% mas, con un margen de ebitda del 81% y un ebit-
da de 220,9 millones de euros, un 4,9% mas que en
2007. La superficie alquilable a final de 2008 ascendia a
1,568 millones de metros cuadrados (3,1% mas que en
2007) y cuenta con una tasa de ocupacién media del
98,9%. En diciembre de 2008 la Torre SyV se incorporé
al patrimonio en alquiler de Testa con 53.190 metros
cuadrados de superficie alquilable: 21.390 de oficinas y
31.800 de hotel, éstos ultimos ya arrendados al hotel
Eurostars Madrid Tower.

Fuerte crecimiento de los servicios

Esta area de actividad, que se concentra en torno a Valo-
riza, ha registrado una excelente evolucion a lo largo de
2008 con unas ventas de 866,1 millones de euros, un 37%
por encima que un ano antes gracias a la ejecucion de los
contratos en vigor y la obtencién de nuevos proyectos en
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todas las lineas de negocio (medioambiente, agua, ener-
glas renovables y multiservicios). El ebitda aumentd un
34% hasta 91,9 millones de euros.

Entre los principales contratos obtenidos se encuen-
tran: el mantenimiento y soterramiento de los residuos
urbanos en Torrejon de Ardoz por 42,6 millones de eu-
ros, la desaladora de Perth (Australia) por casi 1.000 mi-
llones de euros, o la ampliacion de la planta de Abrera
en Barcelona para convertirla en la mayor desalinizado-
ra del mundo con tecnologia de electrodiélisis reversi-
ble, entre otras muchas.

Repsol YPF

La participacion del 20% que tiene Sacyr Vallehermoso
en el capital de la petrolera Repsol YPF, ha contribuido al
beneficio neto de nuestro Grupo con 299,4 millones de
euros.

Un futuro prometedor

Como podran ver 2008 ha sido un afno dificil, pero posi-
tivo, ya que hemos sido capaces de hacer nuestros de-
beres cada dia, de ir descubriendo nuevas férmulas y
caminos para seguir creciendo y aportando valor a
nuestros accionistas pese al entorno de crisis. No ten-
gan ninguna duda, Sacyr Vallehermoso es una empresa
joven y dinamica, capaz de crecer cuando la coyuntura
era favorable y capaces de seguir siendo un Grupo séli-
do de futuro aunque las condiciones de la competicién
sean adversas. La probada calidad de nuestros activos,
nuestra expansiva capacidad tecnoldgica y de innova-
cion y hasta nuestra presencia en las obras internacio-
nales mas embleméticas, son apenas un apunte de to-
dolo que este Grupo tiene a su alcance y sepan ustedes
gue vamos a conseguirlo con el conocimiento, la dedi-
cacion y la calidad de nuestros equipos.

Luis del Rivero
Presidente de Sacyr Vallehermoso
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Grupo Sacyr Vallehermoso

Origenes y antecedentes

UN CARACTER EMPRENDEDOR

Tras 22 anos de andadura, el Grupo Sacyr Vallehermo-
so se ha convertido en uno de los lideres empresariales
y constructores, tanto del mercado espanol como del
europeo. El cardcter emprendedor de sus promotores y
el trabajo diario de su equipo de gestion han consegui-
do transformar el embrién de una idea en una realidad
cuyas cifras demuestran el éxito de su trayectoria:
20.711 puestos de trabajo, cerca de 36.000 millones de
euros de cartera de negocios, 5 areas de actividad
complementarias entre si y convenientemente diversifi-
cadas sectorial y geograficamente, 5.380 millones de
euros de cifra de negocios en 2008 con crecimiento in-
terrumpido desde su creacion y una participacion de
referencia en el Grupo Repsol YPF, la primera empresa
espanola por cifra de negocios, y una de las 100 mayo-
res del mundo.

La alta capacitacién tecnolégica de Sacyr Vallehermo-
so, la permanente busqueda de la excelencia en la eje-
cucion de sus proyectos y el servicio continuo al cliente,
junto con el rigor en el cumplimiento de plazos'y el con-
trol presupuestario, se han convertido en sefas perma-
nentes de identidad del Grupo. Todas ellas, junto con la
lealtad y entrega de todos y cada uno de sus emplea-

dos han contribuido de forma determinante a la conso-
lidacién de la compania.

LA UNION HACE LA FUERZA

Desde sus origenes en obra civil (Sacyr) y promocién in-
mobiliaria (Vallehermoso) ambas sociedades supieron
aprovechar diferentes oportunidades de consolidar nego-
cios y adquirir activos de méaximo valor: una primera con-
cesion en Chile (Elqui), el grupo constructor portugués
Somague, la patrimonialista Prima Inmobiliaria o la Em-
presa Nacional de Autopistas. Tras la fusion de las dos so-
ciedades en 2003, la actividad promotoray la de patrimo-
nio en alquiler a través de Testa, vinieron a completar la ac-
tividad constructora y concesional formando un primer
grupo de actividades muy consolidadas, que situaron al
grupo SyV en primera linea de cada una de ellas.

La combinacion del crecimiento orgénico con las ope-
raciones corporativas y la vocacion de grupo global con
creciente diversificacion internacional, han caracteriza-
do los Ultimos anos de nuestra actividad.

El prometedor sector de los servicios (agua, energias
renovables, negocio medioambiental y multiservicios),



Informe Anual 2008

ha constituido otro area fundamental de la estrategia del
Grupo. Valoriza se ha convertido en un tiempo record en
una realidad que ha superado ya los 11.000 millones de
euros en su cartera, y que es reconocida por el merca-
do por la calidad y el prestigio de su marca. El buen ha-
cer interno y las adquisiciones de Sufiy otras companias
auguran el mismo éxito que ha acompanado al Grupo
desde su fundacion.

Finalmente, la adquisicién de una importante participa-
cion en Repsol YPF convirtio a Sacyr Vallehermoso en el
primer accionista de la petrolera, al adquirir un 20,01%
de la misma, y situaba a la compania con un activo de
gran valor en el sector energético.

DIVERSIFICACION

El grupo SyV opera en cinco areas diferenciadas de ac-
tividad:

+ CONSTRUCCION: desarrollada por Sacyr en Espa-
nay Chile, Somague en Portugal y SIS en ltalia y cu-
yo funcionamiento se remonta al ano 1986.

* CONCESIONES: aglutinadas a 31 de diciembre de
este mismo afo en ltinere Infraestructuras, cuenta con
presencia en Espana, Portugal, Irlanda, Chile, Costa
Ricay Brasil. Tras el anuncio de la compra de esta por
parte de Citi Infrastucture Partners, y el mantenimiento
por parte del Grupo Sacyr Vallehermoso de 25 conce-
siones, la compafnia continuara operando en este
sector a través de Sacyr Concesiones.

« PROMOCION INMOBILIARIA: desarrollada por Valle-
hermoso en toda la geografia peninsular e insular es-
panola. Fundada en 1921, inicia su actividad promo-
tora en 1953, siendo en la actualidad la empresa con
mayor antigliedad del mercado espanol. Su marcay
posicionamiento determinan un liderazgo en el mer-
cado, cuantitativo y cualitativo, indiscutible.

* PATRIMONIO: gestionado por Testa y dedicado fun-
damentalmente al alquiler de oficinas y centros comer-
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ciales en los mercados de Madrid, Barcelona, Paris y
Miami como més relevantes.

* SERVICIOS: gestionados por Valoriza, con activida-
des de gestién del ciclo integral del agua (gestion del
ciclo integral, desalacion y depuracion), energias al-
ternativas (proyectos de ingenieria, ejecucion y ges-
tion de plantas de biomasa y cogeneracion, eficien-
cia energética y solar), medio ambiente y servicios
publicos y multiservicios (mantenimiento integral de
edificios, mantenimiento de autopistas y autovias,
areas de servicio en autovias y autopistas, servicios
socio-sanitarios).

DIMENSION

Tras este recorrido, Sacyr Vallehermoso se ha convertido
en un Grupo eficiente, con una plantilla de mas de 20.700
personas (un 73% en Espana), capaz de mantener uno
de los mas altos ratios de productividad (ventas por em-
pleado), a nivel europeo. Tras la desconsolidacién de
ltinere, la compafia se aproxima a los 11.000 millones de
euros de EBITDA latente, generados a futuro por sus cer-
ca de 36.000 millones de euros de cartera, que crecié en
el ejercicio 2008 un 7%. El perimetro de consolidacion y
sociedades dependientes esta formado a cierre de 2008
por aproximadamente 200 sociedades, que han conse-
guido en conjunto una cifra de ventas de 5.380 millones
de euros durante 2008.

INTERNACIONALIZACION

La diversificacion geogréfica de la compania queda re-
flejada en el 27,6% de su cartera de negocios que ya se
sitUa fuera de nuestras fronteras: Irlanda, Italia, Francia
y Portugal dentro de la Unién Europea, o Brasil, Chile, y
Costa Rica en Ibero América. Otros paises como Cabo
Verde, Angola o Libia cuentan también con presencia
de nuestro Grupo. Igualmente, el 27% de la plantilla a
cierre del ejercicio, se encuentra fuera de nuestras
fronteras.
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Presente v futuro

La excelencia en la ejecucion de cada uno de los proyec-
tos encomendados al Grupo Sacyr Vallehermoso ha si-
doy es, permanente objetivo de la compania. Esta labor,
sustentada en la alta capacidad técnica de sus equipos,
y reforzada por la utilizacion de la mas moderna tecnolo-
gla constructiva, es considerada por los expertos como
un ejemplo de innovacion aplicada al sector:

PERSIGUIENDO LA EXCELENCIA

e El Grupo Sacyr Vallehermoso fue seleccionado en
2008 como una de las 21 companias espanolas que
generan mayor confianza hacia el futuro. CRF pre-
sentd “Las Empresas con mas Futuro. Excelencia en
Creacion de Valor”. A los cinco criterios de evalua-
cién contemplados en la edicién anterior: innova-
cién, estrategia, mercado, direccién financiera y di-
reccion de personas, se sumo en el ejercicio 2008 el
de Responsabilidad Social de la Empresa (RSE), en-
tendida como una herramienta de gestion transver-
sal, de gran incidencia en la percepcién de los gru-
pos de interés y que permite generar un retorno sig-
nificativo. CRF, Deloitte y prestigiosos expertos
independientes gestionaron este estudio.

e EnlaXIV edicion de sus Premios, la revista Dirigentes
otorgaba a Sacyr Vallehermoso el Premio Excelencia

a la Calidad, un galardén que reconoce la labor del
Grupo en su trayectoria empresarial, la calidad y
prestigio de sus trabajos, asi como su compromiso
social con la investigacién y la comunicacion.

El Pabelldn de Iniciativas Ciudadanas de la Expo Za-
ragoza 2008, recibia el certificado de AENOR por su
gestion en la cadena de custodia de la madera.

El proyecto, inspirado en el tradicional cantaro cera-
mico, fue ejecutado por la UTE Sacyr-ldeconsa aten-
diendo a novedosos principios de eficiencia energé-
tica, reciclaje y sostenibilidad. El resultado fue un edi-
ficio ambientalmente sostenible, construido con
materiales naturales: paja, barro y madera, proce-
dente de una gestion forestal sostenible con certifica-
cién PEFC.

Sadyt, sociedad filial de Valoriza Agua, resulté elegi-
da como una de las 4 candidatas al galardén Desali-
nation Company of the Year 2008, por su contribu-
cion a la industria de la desalinizacién. El premio
serd otorgado por el organismo Global Water Intelli-
gence en el marco de la 52 edicion de los Global Wa-
ter Awards.

En el marco de estos mismos premios, la planta
desalinizadora de Abrera, en Barcelona, opta al pre-
mio Membrane Desalination Plant of the Year, por



Informe Anual 2008

sus logros técnicos para la industria de la desaliniza-
cion. Esta instalacion es en la actualidad la mayor
planta de desalinizacién con tecnologia de electro-
dialisis reversible en el mundo, con un caudal de
produccién de 345.000 m3/dia.

* ElGrupo Euromoney, através de su revista Internacio-
nal Project Finance hizo publicos los IX galardones
“Deal of the Year” , que premian las principales opera-
ciones que se realizaron a nivel mundial en sus dife-
rentes categorias. Autopistas del Sol, participada por
ltinere Infraestructuras, y uno de los activos que inte-
grara la nueva Sacyr Concesiones, recibié el premio
en la categoria “Latin América PPP Deal of the Year”.

EN LA VANGUARDIA TECNOLOGICA

La direccion del Grupo Sacyr Vallehermoso entiende
que una correcta gestion de nuestra |+D+i representa
una prioridad esencial para poder satisfacer las nuevas
demandas sociales, y consecuentemente, para poten-
ciar nuestra competitividad empresarial.

Es por ello que la investigacion, el desarrollo y la innova-
cién tecnoldgica suponen ya en el presente uno de los
pilares basicos en los que se basa la estrategia de Sacyr
Vallehermoso, y asf debera ser en el futuro, como una via
mas para asegurar el éxito de nuestras empresas.

Sacyr Vallehermoso cuenta con un Sistema de Gestion
de la Innovacién certificado por AENOR de acuerdo ala
Norma UNE 166002:2006, lo que nos ayuda a racionali-
zar y sistematizar todas las actividades de |+D+i.

A lo largo del ejercicio 2008, el grupo SyV ha seguido
potenciando su actividad en materia de 1+D+i, habién-
dose alcanzado los siguientes hitos:

* 17 nuevos proyectos han sido aprobados en diferen-
tes convocatorias de distintos organismos publicos.

* Se han certificado (o al menos se han comenzado
los tramites de certificacion) de todos los proyectos
desarrollados por las distintas empresas del Grupo
en el ano 2007.

* Se han obtenido tres patentes y un modelo de utilidad.

* Se hapublicado la Memoria de Resultados de |+D +i
2004-2007, un documento que recoge los avances
realizados en esta materia desde el inicio de la activi-
dad en el afno 2004.

Desde el punto de vista de actuaciones concretas en el
ejercicio 2008 que reflejan la capacidad tecnolégica y

Grupo Sacyr Vallehermoso

de desarrollo de la compania podriamos citar tres
ejemplos:

En Edificacion

e Laentrega de la Torre Sacyr Vallehermoso, simboliza
la ejecucién de un proyecto muy complejo donde efi-
ciencia, sostenibilidad y seguridad combinan a la
perfeccion. 255 metros de altura, 55.000 metros cua-
drados, 25 ascensores y planta triangular con facha-
da curva continua y doble piel ventilada de vidrio. En
el extremo superior destaca el parque edlico ubicado
en la azotea, y en el inferior bajo rasante el gran salén
de convenciones —construccion diafana de 1.800
metros cuadrados—, con ocho vigas ocultas y una luz
libre de 29 metros. La complejidad de las soluciones
todavia es mas patente si tenemos en cuenta que la
torre alberga dos usos diferentes y completamente
independientes: hoteleroy oficinas. La seguridad pa-
ra los usuarios ha sido factor determinante en su di-
sefo: ascensores interconectados y especificos pa-
ra emergencias, aislamientos y materiales ignifugos,
refugios, toda clase de medidas auténomas etc.

En Servicios

» Gracias a la puesta en funcionamiento de la planta
desalinizadora de Abrera en Barcelona, 4,5 millones
de habitantes de esta ciudad y parte de su area me-
tropolitana percibiran una notabilisima mejoria en la
calidad de su agua. Ello se debe a la incorporacion
de una nueva tecnologia de desalinizacion por elec-
trodialisis reversible, que permite filtrar diariamente
154 toneladas de sal.

En Infraestructuras

* lallegada del AVE a Barcelona tuvo mucho que ver con
la capacidad técnica de nuestra compania. Sacyr, Ca-
vosa y Neopul, fueron decisivos en la conclusion con
seguridad del tramo L'Hospitalet-Torrassa. En febrero
de 2008, con la llegada del primer AVE a Barcelona, se
inaugurd el tramo Torrassa-Estacion de Sants: 1.550
metros de tinel en mina, y 520 metros mas de tlinel en-
tre pantallas, en un tramo urbano de gran complejidad.
Ademas, la adjudicacion del tinel Sants-Sagrera de
5,64 kilémetros perforados por debajo de Barcelona,
pone de manifiesto la confianza en Sacyr Vallehermo-
s0. Con carécter previo a la tunelacién por debajo de la
Sagrada Familia, se dispondra una proteccion especfi-
ca mediante una pantalla permeable de pilotes de 1,5
metros de diametro y 40 metros de profundidad, que
permitira aislar el templo de las obras.
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Sacyr-somague

Construccién

Las empresas constructoras del grupo Sacyr Valleher-
moso, entre las que destacan Sacyr y Somague, de-
mostraron un afio mas su alto grado de capacidad téc-
nica, operativa y comercial. Asi, tanto Sacyr, que obtu-
VO un 4% de incremento en cifra de negocios, como
Somague, que mejord su cifra de negocios en un 5%,
experimentaron una favorable evolucién durante el
ejercicio.

El Grupo, que a través de Sacyr desarrolla su actividad
constructora en Espafna desde 1986, lidera el ranking
del sector por duracion de su cartera de obra con 22
meses de actividad garantizada, un 6,7% superior a la
del cierre del ejercicio 2007.

Somague, pese a que la situacion del mercado de obra
civil en el pals vecino no es todavia 6ptima, sigue de-
mostrando su capacidad de ejecuciény el liderazgo, si-
tuandose en un destacado primer plano del sector. Al
cierre del ejercicio la cifra de negocios en construccion
correspondiente a Portugal, se sitla en el 14%.

Durante este ejercicio, tanto las administraciones publi-
cas (Ministerios de Fomento y Medio Ambiente, Adif,
Aena, organismos pertenecientes a las diferentes Co-
munidades Autbnomas y Ayuntamientos), como un ele-
vado numero de clientes privados, han confiado en el
buen hacer de nuestras empresas constructoras, lo que
ha permitido asegurar una intensa actividad para los
préoximos anos.

Por lo que respecta al tipo de obra ejecutada, el Grupo tra-
baja entodos los programas de infraestructuras (lineas de
alta velocidad ferroviaria, metro, aeropuertos, autovias,
autopistas, etc.) y tiene gran presencia en obras de edifi-
cacion tanto publica como privada.

Areas de negocio
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Cerca de 3.500 millones de euros de cifra de negocio,
203 millones de EBITDA y mas de 162 millones de cash
flow, asf como una cartera de obra superior a los 6.424
millones de euros, demuestran sin lugar a dudas que
2008 ha sido un ejercicio destacado.

i Areas de negocio

% 08/07
Cifra de negocio 3.498,2 3.346,2 4,5%
Beneficio neto 88,0 115,0 (23,5%)
Cash flow 162,4 192,2 (15,5%)
Cartera de obra 6.424,2 6.022,1 6,7%

RESUMEN DE ACTIVIDAD

Cartera

Durante el ejercicio 2008, se han obtenido mas de 6.424
millones de euros de cartera de negocios. Un incremen-
to del 6,7% respecto del pasado ejercicio asegura la
continuidad de la actividad constructora en los proxi-
mos 22 meses. Junto con Espana —49% de la cartera—,
Italia, Portugal, Irlanda, Costa Rica y Chile son el resto
de los principales mercados.

/ Cartera de obra por mercado geografico

49% @  Espafa
‘ 23% O ltalia
12% Portugal
3% & Irlanda
2% @  Chile
1% @ CostaRica

10% Otros paises

Esta cartera de obra equivale aproximadamente a
méas de 375 millones de euros en términos de EBITDA
futuro.

Espana 3.144,9 3.2449 (3,1%)
Italia 1.479,5 1.531,7 (3,4%)
Portugal 752,2 663,8 13,3%
Irlanda 202,2 3479 (41,9%)
Chile 155,0 52,4 195,7%
Costa Rica 76,4 81,3 (6,0%)
Otros Paises 614,0 100,1 513,1%
TOTAL 6.424,2 6.022,1 6,7%
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Cifra de negocio

El crecimiento conjunto de la cifra de negocios del area
de construccion de SyV, en el ano 2008, se elevé al 5%,
superando los 3.498 millones de euros. Un 73% corres-
pondi6 al mercado espanol, seguido por el portugués
conun 14%.

% 08/07

Obra civil 2.355,2 21129 11,5%
Edificacion 1.1431 1.233,3 (7,3%)
TOTAL 3.498,2 3.346,2 4,5%
Actividad
a. Obra civil

El Grupo esta presente en obras de muy diferentes
caracteristicas, con un reparto que se adapta perfec-
tamente a la actual distribucion de la inversion publi-
cay a los requerimientos de los clientes privados. De
esta forma, la actividad constructora en Obra Civil
alcanza el 82% de la cartera al cierre del ejercicio. La
actividad ha sido intensa, con presencia destacada
en todas las tipologias de obra. La cifra de negocios
correspondiente a obra civil se situd en 2.355 millones
de euros, lo que supone un 67% del total del area de
construccion.

Entre los principales contratos obtenidos en el ejercicio
2008 destacan:

e Tramo en el Eje Atlantico de Alta Velocidad que une
las ciudades de Vigo y A Corufa, de 6,8 kilémetros y
que incluye la duplicacion de la via existente y la re-

: Areas de negocio

modelacién de la estacién de Pontevedra. Como
obra singular esta el viaducto de San Benito que sal-
va el rio Lérez sin apoyos en el cauce con una tipolo-
gla de tablero mixto. El presupuesto es de 55,1 millo-
nes de euros.

Cifra de negocios obra civil
por tipo de obra

30% @ Autovias
34% Ferroviarias
12% Hidraulicas

1% )  Aeroportuaria

23% Otros

Cifra de negocios obra civil
por area geografica

A

72% @ Espaiia

16% Portugal
3% Chile
3% O ltalia

6% QOtros paises
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e Tramo de la linea de Alta Velocidad entre Valencia y
Murcia que discurre, en parte, dentro de la ciudad de
Orihuela e incluye la construccion de una estacion so-
terrada, con una longitud de 6,7 kildmetros y un presu-
puesto de 119,56 millones de euros. La parte urbana,
de 1.500 metros se ejecuta como tunel entre pantallas.

Tramo de la linea de Alta Velocidad Madrid-Lisboa de
16,96 kildmetros de longitud y que discurre por los
Términos Municipales de Céaceres y Carmonita en la
provincia de Céceres, y de Mérida en la provincia de
Badajoz. Cruza la Sierra de San Pedro mediante el
Tunel de Puerto Viejo de 1.000 metros de longitud. El
presupuesto es de 46,9 millones de euros.

Tramo de la linea de Alta Velocidad Madrid-Zarago-
za-Barcelona-Frontera Francesa que consiste en la

Areas de negocio

ejecucion de 5,6 kilémetros de tunel cruzando el ba-
rrio de Eixample de Barcelona, ejecutado con tunela-
dora E.PB. de 11,52 metros de diametro de excava-
cion. Se incluye también el tratamiento del terreno
junto a la Sagrada Familia. El presupuesto es de
179,3 milones de euros.

Adecuacioén y reforma de la Autovia A-1 en el tramo
Santo Tomé-Burgos de 150 kilémetros de longitud. Se
trata de una serie de actuaciones que tienen como fin
adecuar las autovias que se hicieron dentro del Plan
de Autovias de Primera Generacién a los estandares
actuales. Estas actuaciones son: remodelacion de
enlaces, variantes de trazado en plantay alzado, rec-
tificacion de curvas, sistemas de proteccion, drenaje,
estructuras, balizamiento, sefalizacion, etc. El presu-
puesto es de 158,2 millones de euros.

Tramo de 5 kilémetros de autovia de nueva construc-
cién entre las localidades de Quintanilla de Vivar y
Quintanaortufio (Burgos) en la carretera N-623 de
Burgos a Santander, con trazado muy rectilineo y una
curva en inicio y otra en el final. El presupuesto es de
38,8 millones de euros.

Presa de Alcolea (Huelva) en el rio Odiel, que se inclui-
ra en el sistema hidraulico Andévalo-Chanza-Piedras-
Alcolea. Esta presa contribuira a la laminacion de ave-
nidas del rio Odiel y a regular su caudal, atendiendo
las demandas existentes y a las nuevas necesidades
que surjan en la zona oriental de la provincia de Huel-
va. Es de hormigdn convencional con planta curva; el
embalse tiene una capacidad de 274 hectémetros cu-
bicos. El presupuesto es de 52,2 millones de euros.

Construccion de un tramo de una autopista de peaje
entre las localidades de Amarante y Vila Real (Portugal)
con un presupuesto de 228,5 millones de euros en el
que destaca el tinel de Marao, el mayor tlnel de carre-
teras del pais, con dos galerias de 5.665 metros cada
una. Ademas hay trece viaductos con una longitud to-
tal de 4.126 metros.

Tramo de 37 kilémetros de la Auto Estrada IP4 de Opor-
to a Braganza entre las localidades de Amarante y Vila
Real, con un presupuesto de 190,5 millones de euros.
Destaca la construccion del mayor tinel de carretera de
Portugal con dos galerias de 5,7 kilbmetros cada unay
los viaductos sobre el valle del Rio Ovelha con 816 me-
tros y sobre el valle del Rio Maréao con 915 metros.
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* Trabajos de aumento de capacidad de produccion

de energfa hidroeléctrica de la Presa de Bemposta
(Portugal) que consisten en la ejecucion de una
central subterranea, un circuito hidraulico con toma,
transporte y restitucion de agua y la recuperacion
paisajistica. El presupuesto asciende a 41,8 millo-
nes de euros.

Rehabilitacién y mejora del Aeropuerto Internacional 4
de Fevereiro, en Luanda (Angola). Esta mejora permi-
te pasar de 1.200.000 a 3.600.000 pasajeros al afio
aumentando el nimero de salas de embarque, de
mostradores y de cintas para recepcion de maletas.
También aumenta la capacidad de atender a los pa-
sajeros, que pasara de 400 a 1.000 pasajeros/hora. El
presupuesto es de 38,9 millones de euros.

Construccion de la autopista de peaje de 188 kildme-
tros entre Vallenar y Caldera, en la ruta 5 norte de Chi-
le. La obra consiste en la mejora de la calzada exis-
tente y en la construccion de una segunda con todas
las obras complementarias correspondientes. El pre-
supuesto asciende a 181 millones de euros.

: Areas de negocio

En 2008 se han entregado entre otras las siguientes
obras: tratamiento consiste en un pretratamiento, tres de-
cantadores primarios, un reactor biolégico, tres de-

* Obra de abastecimiento de agua potable a Lugo, cantadores secundarios, la zona de fangos con espe-

con un presupuesto de 31,8 millones de euros. Se
ha construido una nueva toma de agua en el rio
Mifo, una estacién de tratamiento de agua pota-
ble, un depdsito de almacenamiento de agua trata-
da y una estacién de bombeo y las conducciones
necesarias para la integraciéon de estas infraestruc-
turas en el sistema general de abastecimiento de la
ciudad de Lugo.

Tramo de 17 kilbmetros del Canal de Navarra disefa-
do para un caudal de 45 metros cubicos por segun-
doy con un presupuesto de 105,6 millones de euros.
Entre las obras incluidas destacan un tunel de 4 kil6-
metros ejecutado con tuneladora de doble escudo,
varios tuneles convencionales con una longitud total
de 2 kilbmetros y un sifén de 770 metros formado por
una pareja de tubos de hormigén con camisa de
chapa de didmetro interior de 3,20 metros.

Estacion Depuradora de Aguas Residuales de Arroyo
de laReguera, situada en una parcela de 8,5 hectareas
y con un presupuesto de 37,4 millones de euros. El

sadores, dos digestores de fangos, dos gasémetros
y un tratamiento terciario.

Ampliacion del Intercambiador de Moncloa licitada
en régimen de Concesioén por la Comunidad de Ma-
drid. La obra del Intercambiador de Moncloa, consis-
te en la ejecucion de un nuevo recinto como amplia-
cién y mejora del existente, independizando las zo-
nas de esperas de pasajeros de las de circulacion de
los autobuses. Esta disefado para dar servicio a
360.000 pasajeros diarios. El presupuesto asciende
a 103,2 millones de euros.

Tramo de Autovia que forma parte del itinerario gene-
ral A-66 Ruta de la Plata, que discurre por los términos
municipales de El Ronquillo, EI Garrobo y Guillena, en
la provincia de Sevilla. Se trata de un tramo de 7,9 kilo-
metros de nueva construccién entre los que destacan
un viaducto de 315 metros de longitud sobre el rio Ri-
vera de Huelva y dos tUneles paralelos en el Cerro
Venta del Alto con una longitud de 813 metros. El pre-
supuesto es de 51 millones de euros.
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* QObra de urbanizacién de 191 hectareas ejecutada pa-
ra el Consorcio Urbanistico Mdstoles Sur en un plazo
de 36 meses en la que destaca, la construccion de una
red separativa de saneamiento junto con dos lagos de
laminacién de una capacidad total de 45.000 metros
cubicos. El presupuesto es de 79,6 millones de euros.

Obras en el centro de ocio y zona comercial de Puerto
Venecia junto a Zaragoza. Incluye la urbanizacion de la
zonay los edificios de tres de las parcelas, con una su-
perficie construida de 67.840 metros cuadrados. El
presupuesto total es de 66,7 millones de euros.

Tramo de la linea de Alta Velocidad de Barcelona a la
Frontera Francesa situado en la provincia de Barce-
lonay que transcurre por los términos municipales de
Llinars del Vallés, Santa Maria de Palautorderay Sant
Celoni con una longitud de 4,7 kilbmetros, disehado
para una velocidad de 290 kilémetros/hora. Incluye
varios tUneles y viaductos. El presupuesto es de 46,7
millones de euros.

Ejecucion de las redes de abastecimiento y sanea-
miento en el municipio de Pacos de Ferreira (Portugal)
con un presupuesto de 49 millones de euros.

: Areas de negocio

* Ejecucion de un tramo de la autopista portuguesa
A17 desde Leiria a Aveiro construida para la conce-
sionaria Brisal de la que Somague es accionista. El
tramo ejecutado incluye el tronco de la autopista
desde Marinha Grande a Lourizal con una longitud
de 10,3 kilbmetros, un puente sobre el rio Montego
realizado con voladizos sucesivos y un tramo trans-
versal a la autopista desde Lourizal a Ponmbal. El
presupuesto asciende a 41,8 millones de euros.

En 2008 se ha avanzado en la construccion de las si-
guientes obras, tanto de transporte vial y ferroviario, co-
mo hidraulicas, portuarias y aeroportuarias, y de urbani-
zacion:

* Ampliacion de un tercer carril de la Ronda Norte de
Zaragozay unas vias colectores laterales en una longi-
tud de 18 kildbmetros, obra proyectada al amparo de la
EXPO-AGUA celebrada en el verano del 2008 y que le
sirve de acceso mediante uno de los siete enlaces que
se construyen. El presupuesto es de 89,1 millones de
euros.

* Ronda Sur de Talavera, proyectada para conectar la
comarcal CM-4102 y la nacional N-502, con un pre-
supuesto de 58,3 millones de euros y una longitud de
4 kilémetros. Cruza el rio Tajo con un puente singular
de 729 metros de longitud con un vano central atiran-
tado de 318 metros de luz y con una altura de pilono
de 174 metros.

* Planta termosolar situada en Lebrija (Sevilla) con un
presupuesto de 60,3 millones de euros. Es un campo
solar que ocupa 156 hectéareas y tiene 64 filas parale-
las de espejos parabdlicos orientables de 1.200 ml ca-
da una que generaran unos 50 megavatios mediante
el calentamiento de aceite y su transformacion en
energia eléctrica.

e Tramo de 6,3 kilbmetros de la nueva Ronda de Cir-
cunvalacion Oeste de Malaga que une la carretera de
Madrid con la de Marbela y que surge como alterna-
tiva a la actual Ronda Oeste, con el fin de mejorar las
condiciones de circulacion tanto en los desplaza-
mientos locales como los de largo recorrido con ori-
gen o destino en la Costa del Sol occidental. Tiene
un presupuesto de 78,4 millones de euros.

» Construccién del denominado dique del Este en el
puerto de Valencia. La obra consiste en la construccion
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de un muelle con cajones de hormigén de 1.400 ml. y
el relleno de la zona trasera que genera una superficie
de acopio de 330.000 metros cuadrados. El presu-
puesto es de 105,1 millones de euros.

El nuevo Aeropuerto Internacional de la Regién de
Murcia seré el primer aeropuerto espanol en régimen
de concesion con una duracion de 40 afos. Tiene
una capacidad inicial de 3 millones de pasajeros al
ano. Ademas del uso de pasajeros también tiene una
terminal de carga. Su presupuesto es de 200,4 millo-
nes de euros.

Tramo de lalinea de Alta Velocidad de Orense a Santia-
go de Compostela entre las localidades de Carballinoy
Lalin, con una longitud de 13,5 kilbmetros y un presu-
puesto de 134,4 millones de euros. En tre las obras a
realizar destacan varios tlneles con una longitud total
de 6,75 kilémetros.

Tramo de la linea de Alta Velocidad de Barcelona a la
Frontera Francesa que discurre por los municipios de
Cornella del Terri'y Vilademuls, en la provincia de Gi-
rona, que tiene una longitud de 7,100 kildmetros y
cuenta con 2,4 kildmetros de tunel. El presupuesto es
de 93,2 millones de euros.

Autovia de peaje en sombra de Barbanza que discu-
rre por la margen norte de la ria de Arosa entre las lo-
calidad es de Padrén y Santa Eugenia de Ribeira (40
kildbmetros) con un presupuesto de 91 millones de eu-
ros. La obra ha consistido en el desdoblamiento de la
via rapida del Barbanza y su conversion en autovia.

Autovia de peaje en sombra en la carretera de Segovia
a Valladolid, entre las localidades de Segovia y Cuéllar
(48,8 kildbmetros) y con un presupuesto 86,3 millones
de euros. La obra ha consistido en la duplicacién de
calzada de la carretera CL-601 con algunos tramos en
variante.

Construccion de un tramo de autopista en Irlanda
entre Castletown y Nenaugh com 36,1 kilometros
de longitud y un presupuesto de 84,5 millones de
euros.

Construccién de un tramo de 7,5 kilémetros de la Linea
B1 del metro de Dublin. Incluye 12 paradas con plata-
formas dobles de 40 metros de largo por 3 de ancho.
Tiene un presupuesto de 63,6 millones de euros.

Areas de negocio

Ejecucion de una piscifactoria localizada en Mira (Portu-
gal) dedicada al engorde del rodaballo que incluye lain-
fraestructura basica de captacion y descarga de agua
de mar, sistema de captacién e infraestructuras produc-
tivas. Tiene un presupuesto de 82,7 millones de euros.

Tramo de la autopista interurbana de peaje de nuevo
trazado entre Dublin y Galway que nace como alter-
nativa a la actual N-6 Dublin-Galway. Este tramo dis-
curre entre las localidades de Ballinaslow y Galway y
tiene 60 kildmetros de longitud. El presupuesto es de
288,7 millones de euros.

Ensanche y mejora de la actual autopista urbana de
peaje M-50 de Dublin en unos 24 kilbmetros. Aumen-
to de un carril por sentido y adecuacién y mejora de
los enlaces existentes. El presupuesto es de 219,1
millones de euros.

Desdoblamiento y modernizacion de la linea ferrovia-
ria que conecta el centro de la ciudad de Palermo con
el aeropuerto de Punta Raisi, en la isla de Sicilia. Tie-
ne un total de 28 kildbmetros de los cuales 7 son de tu-
nel de doble via. El presupuesto son 730 millones de
euros.

Construcciény explotacidon durante cuatro anos de tres
lineas de tranvia urbano en la ciudad de Palermo (Italia)
con una longitud total cercana a los 15 kildmetros. In-
cluye la construccién de dos cocheras-taller en los ex-
tremos de las dos lineas principales y el suministro de
los vehiculos. El presupuesto es de 191 millones de eu-
ros.

Tramo de 31 kildmetros de autopista entre Padula 'y
Lauria, situado a 150 kilémetros al sur de Napoles, que
forma parte del itinerario que une Roma con el sur de
ltalia (Calabria). Debido ala complejidad orografica de
lazona, el proyecto incluye la realizacion de 37 viaduc-
tos y 20 tlneles. El presupuesto asciende a 745 millo-
nes de euros.

Autopista San José-Caldera, en Costa Rica, de 76 ki-
lbmetros de longitud que une la capital con el puerto
mas importante en el Pacifico. La mitad de la longitud
es de nueva construccion y la otra mitad es una reha-
bilitacion de lo existente. El tramo cercano a San Jo-
sé es una autopista semiurbana con un volumen de
trafico que supera los 80.000 vehiculos diarios. El
presupuesto es de 270 millones de USD.
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b. Edificacion

El peso de edificacion en la cartera de obra de la divi-
sién constructora de Sacyr Vallehermoso alcanzé el
18%, que queda a su vez desglosado entre un 11% en
edificacion no residencial y un 7% en edificacion resi-
dencial.

La cifra de negocios que el Grupo alcanz6 en edifica-
cién fue de 1.143 millones de euros. En edificacién no
residencial el area de construccion acomete obras de
diferentes caracteristicas, abarcando la casi totalidad
de especialidades: desde edificios de oficinas, pasan-
do por hospitales o residencias para la tercera edad,
hasta centros empresariales o comerciales, hoteles,
edificios publicos, etc. y tanto con actuaciones de obra
nueva como de rehabilitacion.

Edificacion por tipo de obra

44% @  Residencial

56% No residencial
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Areas de negocio

/ Edificacion por area geografica

7% ©
12% Portugal

Espana

1% Otros

Respecto de la edificacion residencial —cuyo cliente prin-
cipal es Vallehermoso-, ésta se centra en actuaciones
de primera residencia en grandes capitales de provincia.

Entre las principales adjudicaciones en el érea de edifi-
cacion destacan:

* Rehabilitacién del Palacio de la Aduana, edificio histo-
rico de Malaga, construido en el afio 1810. Su nuevo
uso sera el de Museo de Bellas Artes y Arqueologia.
Rehabilitacion integral del edificio, manteniendo las
fachadas existentes y como nuevo elemento singular
la recuperacion de la cubierta inclinada destruida en
un incendio, recuperando la imagen histérica del edi-
ficio. El presupuesto es de 23,7 millones de euros.

-
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e Ampliacién y reforma del Hospital de Valladolid con-

sistente en la reforma interior y de fachadas del ac-
tual Hospital Clinico Universitario (53.000 metros
cuadrados) y en la ampliacién con la construccion de
un aparcamiento para 1.200 plazas y nuevas edifica-
ciones anexas de 32.000 metros cuadrados para los
servicios centrales, las consultas externas, edificio
de acceso y acogida y la central de instalaciones. El
presupuesto es de 96,7 millones de euros.

Edificio de consultas externas del Hospital de Jerez de
la Frontera, de 9.187 metros cuadrados de superficie,
construido para albergar las consultas externas y para
la rehabilitacion. Las fachadas principales contaran
con una fachada ventilada de Piedra natural caliza Es-
pana. El presupuesto es de 10 millones de euros.

Hospital de Braga (Portugal). El hospital ocupara un
area de 150.000 metros cuadrados y tendra todas las
competencias de un hospital de gran dimensién. El
edificio principal se compone de cuatro cuerpos in-
terconectados por una amplia area en vidrio que
acoge los servicios médicos. El hospital dispondra
de soluciones y de equipos innovadores, de una ar-
quitectura funcional y eficiente y del capital técnico y
humano que hacen la diferencia en las areas de en-
sefanza e investigacion medica. El presupuesto as-
ciende a 63,9 millones de euros.

Entre los principales proyectos en desarrollo en el area
de edificacién se encuentran:

* Rehabilitacion del Antiguo Seminario Mayor de la

Universidad Pontificia de Comillas, para la futura se-
de de la Fundacion Comillas, con un presupuesto de
51,5 millones de euros, programado para rehabilitar-
lo en tres fases. En la primera se incluira el claustro
este, vestibulo, Paraninfo y Nartex, en la segunda el
claustro oeste y cuerpo central de la antigua iglesia y
en la tercera la antigua iglesia.

El Hospital de Manises (Valencia), con una superficie
de 49.700 metros cuadrados y un presupuesto de
59,8 millones de euros, construido para una empresa
de sanidad privada. El conjunto son dos bloques de
5 plantas. El primero alberga 215 habitaciones, las
consultas de radiologiay las éreas administrativas. El
otro alberga 12 quiréfanos, 2 zonas de reanimacion,
hospital de dia, UCI, area obstétrica y urgencias. En
la cubierta se encuentran las instalaciones de ener-
gla solar térmica y fotovoltaica.

Areas de negocio

* Ampliacién y rehabilitacion del Aeropuerto de Menor-

ca, incluyendo una terminal nueva de embarque, un
edificio de conexion y la rehabilitacion completa de la
terminal existente. La superficie construida es de
36.000 metros cuadrados y se esta ejecutando por
fases para poder mantener en funcionamiento todos
los servicios del aeropuerto. El presupuesto es de 50
millones de euros.

Dos pabellones (12 'y 14) del Recinto Ferial Juan Car-
los | (Ifema) en Madrid, con un presupuesto de 101,1
millones de euros y una superficie construida de
73.000 metros cuadrados. Son dos grandes volume-
nes de 120 x 120 coronados por bévedas esféricas en
cuyo exterior se desarrolla un muro ondulante de hor-
migon blanco a modo de zécalo describiendo rectas
y curvas complejas. El pabellén n° 12 tiene esa gran
béveda de 120 metros de luz atirantada con cables.

Hospital Universitario Central de de Asturias, con un
presupuesto de 486,0 millones de euros tiene una
superficie total de 300.000 metros cuadrados y alber-
ga 570 habitaciones con 1.039 camas, 38 quiréfanos
y 350 consultas. Tiene un edificio especifico para el
tratamiento de la silicosis.

Construccion del Centro Comercial Dolce Vita en
Portugal, con una superficie bruta de 122.000 metros
cuadrados que albergara un hipermercado, seis mil
metros de entretenimiento innovador, 30 restauran-
tes, 295 tiendas, todo ello distribuido en cuatro pisos.
El presupuesto es de 76,5 millones de euros.

Entre las obras entregadas del area de edificacion pue-
den mencionarse:

» Torre SyV. Edificio singular de 59 plantas sobre rasan-

te y una altura de 255 metros situado en la zona nor-
te de Madrid, junto con las otras torres existentes.
Tiene una seccién rectangular con caras redondea-
das con un cerramiento de fachada doble, uno inte-
rior y uno exterior formado por lamas de vidrios a mo-
do de escamas orientadas con diferentes angulos.
En los dos tercios inferiores hay un hotel de Gran Lu-
joy en la parte superior oficinas.

Centro comercial en La Coruna con una superficie Util
de 62.000 metros cuadrados y 2.800 plazas de apar-
camiento que albergara un hipermercado de la cade-
na Eroski, un gimnasio de la cadena Holmes Place y
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tiendas diversas de Zara, H&M, Sport Zone, Sephora,
entre otras. El presupuesto es de 60,5 millones de
euros.

El Palacio de Congresos de Aragon, situado en Zara-
goza, conforma junto a los edificios del Pabellon-
Puente y de Pabellones Internacionales, el espacio
publico de acogida de la Exposicién Internacional
2008. El edificio dibuja un perfil quebrado y variable
—ascendente y descendente— dialogando con los di-
ferentes espacios que alberga en su interior. Tiene
una superficie construida de 31.254 metros cuadra-
dos y un presupuesto de 75,4 millones de euros.

Aparcamiento FIRA, Barcelona. Aparcamiento subte-
rraneo de 2.400 plazas y una superficie aproximada
de 60.000 metros cuadrados repartidos en dos plan-
tas con estructura de hormigén armado de forjados
postesados. El presupuesto es de 30,7 millones de
euros.

Pabellon de Iniciativas Ciudadanas de la Expoagua
de Zaragoza. Este edificio singular de 21,2 metros de
altura es la Unica construccién de toda Europa, de es-
ta superficie y altura, hecha en madera-barro. Es de
planta circular iluminada cenitalmente por dos lucer-
narios. Su presupuesto es de 4,5 millones de euros.

: Areas de negocio
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» Construccion de una nave de envasado y almacena-

miento de latas de cerveza para la empresa Damm de
una superficie de 20.000 metros cuadrados. Esta nave
alberga tanto la zona de envasado con tres plantas co-
mo la de oficinas, talleres y vestuario con cinco plantas.
El presupuesto es de 32,2 millones de euros.

Edificio Mediacomplex, edificio corporativo de Media-
pro de 55.000 metros cuadrados con cinco platés de
producciony un edificio de 17 plantasy tres sétanos de
aparcamiento. Presupuesto 48,1 millones de euros.

Nuevo Cuartel de la Policia Local de Zaragoza con una
superficie construida de 32.200 metros cuadrados. El
conjunto incluye varios edificios que albergan diferen-
tes usos y funciones con volimenes diferentes en di-
mensiones, tipologia y materiales. Hay que destacar la
zona de atencién al publico con la cubierta conica mo-
vil. El presupuesto asciende a 28,9 millones de euros.

Edificio “Residencial Puerta del Este” de 345 viviendas
situado en la Avenida de las Suertes del barrio de Valle-
cas de Madrid, realizado para Vallehermoso con un im-
porte de 27,2 millones de euros. El edificio tiene 10 plan-
tas y 3 sétanos de aparcamiento y una urbanizacion en
lazona central del edificio ajardinada, con zona deporti-
va con piscina exterior y cubierta, padel, spa, y sauna.

~o
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A Vallehermoso

Promocion inmobiliaria

55 anos de experiencia avalan la trayectoria de Valle-
hermoso. La promotora inmobiliaria del grupo SyV se
ha consolidado durante este tiempo no sélo como la
empresa mas antigua del sector en Espana, sino como
lider por su modelo de negocio. Este modelo se ha
convertido en factor diferencial y en soporte de su acti-
vidad, frente a la desaceleracién que experimenta el
mercado.

Vallehermoso centra su actividad en el mercado de pri-
mera residencia, en ciudades de mas de 100.000 habi-
tantes, donde existe demanda real y mayor rotacion de
activos y en viviendas para clientes del segmento me-
dio-alto, con mayor capacidad de financiacion.

Si a esta estrategia se le une la capacidad, experiencia
y trayectoria del equipo de profesionales que trabaja en
Vallehermoso y la calidad de su marca, que cuenta con
el reconocimiento del mercado, se explica que en el afo
2008, Vallehermoso haya entregado 3.491 viviendas,
con una facturacion de 952 millones de euros. La cifra
de negocio total registrada en 2007 asciende a 1.087,5
millones de euros que incluye la partida de suelo, 101
millones y de servicios, 34 millones de euros.

: Areas de negocio

Pese a que la desaceleracién afecta a la totalidad del
sector, la cartera de preventas de Vallehermoso ha que-
dado situada en mas de 1.550 millones, que suponen
con los niveles de facturacion de 2008, una actividad
garantizada para mas de 17 meses.

Valoracion de activos

Elvalor de los activos inmobiliarios de Vallehermoso a 31
de diciembre de 2008, segun la valoracion realizada por
un experto independiente, asciende a 5.990 millones de
euros —3.670 millones correspondientes a suelo, y 2.320
millones correspondientes a obra en curso—, con unas
plusvalias latentes de 1.877 millones de euros.

2007 % 08/07
Suelo 3.670 3.816 (3,8%)
Obra en curso 2.320 3.153  (26,4%)
TOTAL 5.990 6.969  (14,0%)
PLUSVALIAS LATENTES 1.877 2.538  (26,0%)

% 08/07
Cifra de negocio 1.087,5 1.400,0 (22,3%)
Beneficio neto (79,1) 228,3 (134,6%)
EBITDA 137,0 357,2 (61,7%)
Preventas 1.551,3 2.360,2 (34,3%)
Ventas comprometidas 2811 1.304,5 (78,5%)
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Reserva de suelo y cartera de preventas

La cartera de suelo de Vallehermoso al cierre de 2008
ascendia a 11,29 millones de metros cuadrados, con
una edificabilidad de 4 millones, equivalentes a 31.000
viviendas.

/ Suelo: Antigliedad en anos

63% 3-5
26% 6-9
5% & >9

/ Suelo: Situacion urbanistica

41% @  Enplaneamiento
48% Plan aprobado
2% Licencia solicitada

9% @  Conlicencia

N e

Areas de negocio

A 31 de diciembre de 2008 Vallehermoso contaba con
una cartera de preventas de 1.551 millones de euros
que se iran convirtiendo en cifra de negocios durante

los proximos ejercicios.

/ Suelo: Zona geografica

15%
35%
20%

8%
13%

@  Andalucia
Cataluna
Centro

@ Canarias
Noroeste

@  Norte

Importe (Mill. euros) 2.588,0
Superficie total (Mill. m2) 11,3
Superficie edificable (Mill. m2) 4,0

2007 % 08/07

29820  (132%)

11,7

3,8

(3,9%)

4,6%
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: Areas de negocio

RESUMEN DE ACTIVIDAD

Vallehermoso gestiona su actividad a través de 6 areas
geogréficas:

« Area Sur: El ambito territorial en el que esta direccion
regional centra su actividad es la comunidad auténo-
ma de Andalucia. Centrada claramente en la primera
residencia, ha ampliado su campo a pequenas ac-
tuaciones de vivienda vacacional, sobre areas de
muy alta calidad con fuerte demanda. Ha entregado
el 12% de las viviendas escrituradas por Vallehermo-
S0 en el gjercicio 2008.

« Area Catalufia/Baleares: Con oficina central en Bar-
celona, esta direccion regional cuenta con actividad
en las cuatro provincias catalanas y también en las
Islas Baleares (Palma de Mallorca). Ha entregado el
7% de las viviendas escrituradas por Vallehermoso
en el ejercicio 2008.
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* Norte: Es la direccion regional que tiene un ambito de
actuacion en mayor nimero de comunidades auté-
nomas: Pais Vasco, Aragdn, La Rioja, Asturias, y
Cantabria. Ha entregado el 27% de las viviendas es-
crituradas por Vallehermoso en el ejercicio 2008.

+ Area Centro: Esta direccién regional abarca el territo-
rio de la Comunidad Autbnoma de Madrid y otras pro-
vincias limitrofes como Ciudad Real y Guadalajara.
Ademas, coordina las actividades de promocién de
las Islas Canarias y Portugal. Ha entregado el 26% de

las viviendas escrituradas por Vallehermoso en el Como resumen, las 6 direcciones territoriales de Valle-

ejercicio 2008. hermoso tienen la siguiente implantacion y actividad:

« Area Noroeste: La comunidad gallega, principalmente
La Coruna y Vigo, es el ambito geogréfico de esta di-
reccion regional, junto con las provincias de Valladolid
y Burgos. Ha entregado el 7% de las viviendas escritu-

Distribucion geografica de viviendas
entregadas (Porcentaje)

radas por Vallehermoso en el ejercicio 2008. 26% Centro
27% Norte
* Levante: Esta direccion regional abarca las tres pro- 1o o
vincias de la Comunidad Valenciana y la limitrofe Al- - Cataluia
bacete, junto con la Comunidad Auténoma de Mur- 219 Levante
cia. Ha entregado el 21% de las viviendas escritura- 7% Noroeste

das por Vallehermoso en el ejercicio 2008.

Distribucién geografica de preventas
(Porcentaje)

43% Centro
22% Norte
16% Andalucia
1% Cataluna
5% Levante
3% Noroeste

Distribucidn geografica promociones
en venta (Porcentaje)

20% Centro
19% Norte
17% Andalucia
16% Catalunia

15% Levante

13% Noroeste
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tinere-Sacyr Concesio

Concesiones de infraestructuras

El negocio de concesiones dentro del grupo SyV nace
en 1996 cuando el Grupo gana la primera concesién en
Chile, El Elqui. Posteriormente la cartera de Itinere ha

crecido por el éxito obtenido tanto en nuevas adjudica-
ciones, como en adquisiciones y en procesos de priva-
tizacion en Espafia y también en el extranjero. En esta

Concesion Autopista Tramo Estado % Particip.  Total km
Autopista Madrid-Levante () AP-36 Ocana-La Roda Explotacion 40,00% 177,0
Accesos de Madrid (R-3y R-5)(M  R-3 M-40-Arganda del Rey Explotacion 25,16% 31,8
R-5 M-40 - Navalcarnero Explotacion 25,16% 28,9
M-50 A-6-M-409 Explotacion 25,16% 29,6
Aunor () C-415 Alcantarilla-Caravaca de la Cruz Explotacion 100,00% 62,0
Autopista Madrid Sur (R-4) ® R-4, M-50 R-4 (M-50-0Ocafa); M-50 (A-2 A-4) Explotacion 35,00% 93,5
Pamasa () MA-15 Palma Mallorca-Manacor Explotacion 40,00% 41,7
Viastur (1 AS-2 Oviedo-Gijon Explotacion 70,00% 24,3
Neopistas () EE:SS Alberique-Valdaliga-Guitiriz-
Calzadilla de los Barros Explotacion 100,00%
Intercambiador Plaza Eliptica () Madrid Explotacion 93,44%
Hospital de Parla () Parla (Madrid) Explotacion 100,00%
Hospital del Noreste (1) Coslada (Madrid) Explotacion 100,00%
Autovia del Eresma () CL-601 Cuéllar-Segovia Explotacion 73,00% 48,8
Intercambiador Moncloa (" Moncloa (Madrid) Explotacion 86,65%
Autovia del Turia CV-35 Valencia-Losa del Obispo Explotacion 89,00% 52,9
Autovia del Barbanza () AG-11 Padron-Ribeira Explotacion 80,00% 40,0
Hospital de Majadahonda (") Majadahonda (Madrid) Explotacion 20,00%
AP-1 Europistas AP-1 Burgos Arminon Explotacion 100,00% 84,3
Tuneles Artxanda Tuaneles Artxanda Explotacion 50,00% 3,0
Avasa AP-68 Bilbao-Zaragoza Explotacion 50,00% 2944
Audasa AP-9 Ferrol-Tuy Explotacion 100,00% 219,6
Audenasa AP-15 Irurzun-Tudela Explotacion 50,00% 112,6
Aucalsa AP-66 Ledn-Campomanes Explotacion 100,00% 86,8
Henarsa R-2, M-50 M-40- Guadalajara; M-50 (N-I, N-Il y M-40) Explotacion 7,50% 80,3
Acega AP-53 Santiago de Compostela-Alto de Sto. Domingo  Explotacion 18,36% 57,6
Autoestradas de Galicia AG-55 A Coruna-Carballo Explotacion 100,00% 32,6
AG-57 Puxeiros-Val Minor Explotacion 100,00% 25,0
Autopista Guadalmedina (1) Malaga-Alto Las Pedrizas Construccion 80,00% 24,5
Metro de Sevilla Dos Hermanas-Aljarafe Construccion 32,77%
Autovia del Arlanzon () Santo Tomé del Puerto-Burgos Construccion 100,00% 146,0
Aeropuerto de Murcia () Corvera (Murcia) Construccion 60,00%
ESPANA 1.797,2



Informe Anual 2008

Areas de negocio

Concesién Autopista Tramo Estado % Particip.  Total km
El Elqui Ruta 5 Norte  Los Vilos-La Serena Explotacion 75,00% 228,7
Los Lagos Ruta 5 Sur Rio Bueno-Puerto Montt Explotacion 100,00% 135,2
Rutas del Pacifico R-68 Santiago-Valparaiso/Vina del Mar Explotacion 50,00% 110,0
Ruta 60 Enlace R-68-Troncal Sur Explotacion 50,00% 10,6
Troncal Sur Explotacion 50,00% 21,0
Red Vial Litoral Central F-90 Algarrobo-Casablanca Explotacion 50,00% 33,4
NCC Cartagena-Algarrobo Explotacion 50,00% 241
F-962-G Variante las Pataguas Explotacion 50,00% 22,4
Vespucio Sur Américo Vespucio-Avda. Grecia Explotacion 50,00% 23,5
Autopista Nororiente Chile Acceso Nororiente a Santiago de Chile Explotacion 100,00% 21,5
Autopista Vallenar-Caldera (1) Norte de la Ruta 5 Vallenar-Caldera Construccion 100,00% 188,0
CHILE 8184
Lusoponte Puente Vasco de Gama Explotacion 17,21% 17,2
Puente 25 de abril Explotacion 17,21% 3,3
Autoestradas do Atlantico A-8 Sur Cril-Caldas da Rainha Explotacion 12,50% 80,0
A-8 Norte Caldas da Rainha-Leira Explotacion 12,50% 49,0
A-15 (Caldas da Rainha-Santarém Explotacion 12,50% 40,0
Via Litoral ER-101 Ribeira Brava-Machico-Canical Explotacion 12,00% 442
Tanel do Marao Amarante-Vilareal Construccion 54,00% 29,8
PORTUGAL 263,4
Tridngulo do Sol SP-326 Matao-Bebedouro Explotacion 50,00% 86,3
SP-333 Sertdozinho-Borborema Explotacion 50,00% 129,4
SP-310 Sao Carlos-Mirasol Explotacion 50,00% 226,5
BRASIL 442,2
Autopistas del Valle (" San José/Aeropuerto-San Ramon Construccion 35,00% 65,8
Autopistas del Sol (1) San José-Caldera Construccion 35,00% 76,8
COSTA RICA 142,6
M-50-Dublin ® Circunvalacion Dublin Construccion 45,00% 41,0
N-6 Galway-Ballinasloe (1) Doughiska-Tulrush Construccion 45,00% 55,8
IRLANDA 96,8
TOTAL 3.560,7

(1) Concesiones que permaneceran en el grupo SyV tras la operacion realizada con Citi Infrastructure Partners.

corta, pero exitosa trayectoria, merece la pena destacar
la compra del 50% de Avasa en el ano 2000, la adquisi-
cién de Ena en el afio 2003 y la fusion con Europistas a
comienzos del ano 2008, que dio lugar a la actual Itine-
re Infraestructuras.

[tinere se ha convertido en el segundo jugador en el ne-
gocio de las autopistas de peaje en Espanay en el ano
2008 alcanzé el tercer puesto a nivel mundial por nu-
mero de concesiones en las que participa, de acuerdo
a la prestigiosa publicacién Public Works Financing
Magazine.

El grupo Sacyr Vallehermoso contaba al cierre de 2008
con una cartera de 44 concesiones distribuidas en 6 pai-
ses. De ellas, 36 son concesiones de autopistas que su-
man un total de 3.561 kildmetros en explotacion y cons-

truccion, distribuidas entre la UE con 26 (Espana: 20, Por-
tugal: 4, Irlanda: 2) y América con 10 (Chile: 7, Brasil: 1y
Costa Rica: 2). El Grupo tiene también 8 concesiones de
otros activos, todos ellos situados en Espana: 3 hospita-
les en la comunidad de Madrid; 2 intercambiadores, tam-
bién en Madrid; 1 linea de metro en Sevilla, 1 comparia
de areas de servicio y un aeropuerto.

De las 44 concesiones, 10 estéan en desarrolloy 34 en ex-
plotacion total o parcial (28 de ellas son autopistas, que
totalizan 2.920 kilémetros; 3 hospitales; 2 intercambia-
dores de transportes y 1 sociedad de gestion de areas
de servicio).

El ejercicio 2008 ha sido un periodo un tanto atipico pa-
rala compania. Durante la primera mitad del afio se pro-
dujo la materializacién efectiva del proceso de fusién
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entre la Antigua ltinere y Europistas, como paso previo
para dotar de mayor liquidez al valor. Asi, y en un inten-
to de conseguir dicho obijetivo, la compafia se encami-
no en la realizacion de una OPV/OPS por aproximada-
mente un tercio del capital de la compariia; pero el 28 de
abril, los oferentes decidieron aplazar la operacion debi-
do alas precarias condiciones del mercado.

Posteriormente, el 30 de noviembre, Sacyr Vallehermo-
so, S.A. comunicd que habia suscrito con Citi Infrastruc-
ture Partners, L.P. un contrato de compromiso de acep-
tacion de la oferta publica de adquisicion de acciones
de Itinere Infraestructuras, S.A. que a su vez Citi Infras-
tructure Partners, L.P se comprometié a formular por el
100% del capital de Itinere a un precio de 3,96 euros por
accion.

En el marco de dicho contrato, y como parte de la ope-
racion, se contemplaba la venta de determinadas parti-
cipaciones societarias que implicaran un cambio en el
perimetro de consolidacion de Itinere. Asi, Sacyr Valle-
hermoso adquirié el compromiso de retener las partici-

Areas de negocio

paciones societarias en 25 concesiones. Se trata de
aquellas que estan en construccion, concesiones que
se encuentran en sus fases iniciales de explotacion
(ramp-up) y resto de activos que no son autopistas
(areas de servicio, intercambiadores de transporte, aero-
puerto y hospitales). Todas ellas quedaran agrupadas
bajo una nueva sociedad, Sacyr Concesiones, a través
de la cual el grupo SyV pretende seguir desarrollando en
el futuro su actividad en el sector concesional de infraes-
tructuras.

Adicionalmente, Citi Infrastructure Partners llegd a un
acuerdo con Abertis Infraestructuras y Atlantia para la
adquisicion por su parte de determinadas participacio-
nes de Itinere en concesiones en Espana, Portugal, Bra-
sil y Chile en caso de que se materialice la oferta publi-
ca de adquisicion de acciones.

Asi, del conjunto de concesiones que a 31 de diciembre
de 2008 desarrollaban la actividad concesional del gru-
po Sacyr Vallehermoso, permaneceran en Sacyr Con-
cesiones las siguientes:
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Concesion Autopista Tramo Pais Estado % Particip. Total km
Autopista Madrid-Levante AP-36 Ocafia-La Roda Espafa Explotacion 40,00% 177,0
Autopista Madrid Sur (R-4) R-4, M-50 R-4 (M-50-0Qcana); M-50 (A-2 A-4)  Espana Explotacion 35,00% 93,5

Accesos de Madrid (R-3yR-5)  R-3, R-5, M-50 R-3 (M-40-Arganda),
R-5 (M-40-Navalcarnero),

M-50 (A-6-M-409) Espaia Explotacion 25,16% 90,4
Aunor C-415 Alcantarilla-Caravaca de la Cruz Espana Explotacion 100,00% 62,0
Pamasa MA-15 Palma Mallorca-Manacor Espana Explotacion 40,00% 41,7
Viastur AS-2 Oviedo-Gijon Espana Explotacion 70,00% 24,3
Autovia del Eresma A-601 Cuéllar-Segovia Espana Explotacion 73,00% 48,8
Autovia del Turia CV-35 Valencia-Losa del Obispo Espana Explotacion 89,00% 52,9
Autovia del Barbanza AG-11 Padron-Ribeira Espana Explotacion 80,00% 40,0
Neopistas EE:SS Alberique-Valdaliga-Guitiriz-

Calzadilla de los Barros Espana Explotacion 100,00%
Intercambiador Plaza Eliptica Madrid Espana Explotacion 93,44%
Intercambiador Moncloa Moncloa (Madrid) Espana Explotacion 86,65%
Hospital de Parla Parla (Madrid) Espafa Explotacion 100,00%
Hospital del Noreste Coslada (Madrid) Esparia Explotacion 100,00%
Hospital de Majadahonda Majadahonda (Madrid) Espana Explotacion 20,00%
Autopista Guadalmedina AP-46 Malaga-Alto Las Pedrizas Espana Construccion 80,00% 24,5
Autovia del Arlanzén A-1 Santo Tomé del Puerto-Burgos Espana Construccion ~ 100,00% 146,0
Metro de Sevilla Linea 1 Dos Hermanas-Aljarafe Espafa Construccion 32,77%
Autopistas del Valle San José/Aeropuerto-San Ramoén Costa Rica  Construccion 35,00% 65,8
Autopistas del Sol San José-Caldera CostaRica  Construccion 35,00% 76,8
M-50-Dublin Circunvalacion Dublin Irlanda Construccion 45,00% 41,0
N-6 Galway-Ballinasloe Doughiska-Tulrush Irlanda Construccion 45,00% 55,8
Aeropuerto de Murcia Corvera (Murcia) Espara Construccion 60,00%
Tunel do Marao Amarante-Vilareal Portugal Construccion 54,00% 29,8
Vallenar-Caldera Norte de la Ruta 5 (Vallenar-Caldera) ~ Chile Construccion ~ 100,00% 188,0

TOTAL 1.258,3
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Cartera de ingresos

La cartera de ingresos de ltinere Infraestructuras, que
asciende a 65.862 millones de euros y la alta rentabili-
dad de las operaciones, dan como resultado una cifra
de EBITBA latente en las concesiones del Grupo que se
estima en 50.240 millones de euros. De ellos, la nueva
Sacyr Concesiones retendra 13.595 millones de euros
de cartera, con un EBITDA latente de més de 6.485 mi-
llones de euros.

: Areas de negocio

Concesiones en explotacion

Del total de concesiones de ltinere Infraestructuras a 31
de diciembre de 2008, 34 concesiones estan en explo-
tacion total o parcial (28 de ellas son autopistas, que to-
talizan 2.920 kildémetros; 3 hospitales; 2 intercambiado-
res de transportes y 1 sociedad de gestion de areas de
servicio). De ellas permanecen en Sacyr Concesiones
las siguientes:

Concesion Autopista Tramo % Particip. Método cons.  Total km
Autopista Madrid-Levante AP-36 Ocafa-La Roda 40,00% Participacion 177,0
Accesos de Madrid (R-3yR-5)  R-3 M-40-Arganda del Rey 25,16% Participacion 31,8
R-5 M-40-Navalcarnero 25,16% Participacion 28,9
M-50 A-6-M-409 25,16% Participacion 29,6
Aunor C-415 Alcantarilla-Caravaca de la Cruz 100,00% Global 62,0
Autopista Madrid Sur (R-4) R-4, M-50 R-4 (M-50-0Ocana); M-50 (A-2 A-4) 35,00% Participacion 93,5
Pamasa MA-15 Palma Mallorca-Manacor 40,00% Proporcional 41,7
Viastur AS-2 Oviedo-Gijon 70,00% Global 243
Neopistas EE:SS Alberique-Valdaliga-Guitiriz-
Calzadilla de los Barros 100,00% Global
Intercambiador Plaza Eliptica Madrid 93,44% Global
Hospital del Sur Parla (Madrid) 100,00% Global
Hospital del Noreste Coslada (Madrid) 100,00% Global
Autovia del Eresma CL-601 Cuéllar-Segovia 73,00% Global 48,8
Intercambiador Moncloa Moncloa (Madrid) 86,65% Global
Autovia del Turia CV-35 Valencia-Losa del Obispo 89,00% Global 52,9
Autovia del Barbanza AG-11 Padron-Ribeira 80,00% Global 40,0
Hospital de Majadahonda Majadahonda (Madrid) 20,00% Participacion
TOTAL EN EXPLOTACION 630,5
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Concesiones en ejecucion

A 31 de diciembre de 2008, de las 44 concesiones de
[tinere Infraestructuras, 10 estan en construccion (8 au-
topistas de peaje que suman 627,7 kilbmetros, de las
cuales tres se encuentran en Espana, un aeropuerto y
una linea de metro en Sevilla). Todas ellas, junto con el
resto de concesiones que se encuentran en sus prime-
ras fases de explotacién (ramp up), conformaran Sacyr
Concesiones. La nueva comparia contara con una car-
tera de proyectos con un alto potencial de desarrollo,
tanto por los altos crecimientos que experimentan los
activos en los primeros anos de vida, como por la en-
trada en explotacién de los activos en construccion.
Asimismo y basandose en su exitosa experiencia pasa-
da para ganar concursos, seguira con el analisis de
nuevas oportunidades para conseguir nuevamente un

Areas de negocio

buen posicionamiento como uno de los principales
grupos de concesiones de infraestructuras.

En los proximos 3 anos entraran en explotacion casi to-
das las concesiones que en este momento estan en
construccion, lo que originara un incremento importan-
te de la cifra de negocio. La nueva compania contara
con una cartera con una vida media éptima (30 anos).

La compania realiza una gestion activa de su cartera de
proyectos encaminada a maximizar el valor de los acti-
vos mediante la introduccion de mejoras operativas que
permiten incrementar la eficiencia en la gestion, a la vez
que se proporciona un servicio eficiente y de calidad a
los usuarios. La rentabilidad de las distintas concesio-
nes, al encontrarse en fases iniciales de explotacion, tie-
ne un alto potencial de mejora.

[F6]
o

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Concesion Pais Tramo % Particip. Total km  Ano reversion
Autopista Guadalmedina Espana Malaga-Alto Las Pedrizas 80,00% 24,5 2042
Metro de Sevilla Espana Dos Hermanas-Aljarafe 32,77% 2038
Autovia del Arlanzén Espana Santo Tomé del Puerto-Burgos 100,00% 146,0 2026
Autopistas del Valle Costa Rica San José/Aeropuerto-San Ramon 35,00% 65,8 2034
Autopistas del Sol Costa Rica San José-Caldera 35,00% 76,8 2033
M-50-Dublin Irlanda Circunvalacion Dublin 45,00% 41,0 2042
N-6 Galway-Ballinasloe Irlanda Doughiska-Tulrush 45,00% 55,8 2037
Aeropuerto de Murcia Espana Corvera (Murcia) 60,00% 2047
Tunel do Marao Portugal Amarante-Vilareal 54,00% 29,8 2043
Vallenar-Caldera Chile Norte de la Ruta 5 (Vallenar-Caldera) 100,00% 188,0 2043

TOTAL EN CONSTRUCCION 627,7
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Areas de negocio

La cifra de negocio del ano 2008 de acuerdo a las nor-
mas internacionales de contabilidad, recoge Unicamente
las cifras de negocio correspondientes a las concesiones
que una vez que finalice la operacion corporativa antes
mencionada, formaran parte de Sacyr Concesiones; esto
es, las correspondientes a Aunor, Viastur, Pamasa, Turia,
Eresma, Hospital del Noreste, Hospital de Parla, Inter-
cambiador Plaza Eliptica, Intercambiador Moncloa, Neo-
pistas y otras sociedades. Los resultados del resto de las
concesiones vienen reflejados en la cuenta “Resultado
consolidado del ejercicio de actividades interrumpidas”.

La evolucion operativa de la gran mayoria de las conce-
siones en Espana ha sido positiva gracias al impacto
positivo que el IPC tiene en la revision de las tarifas, asi
como al incremento de las cifras de trafico en algunas
autopistas espanolas. En el caso de las concesiones
chilenas y Triangulo do Sol en Brasil, todas han experi-
mentado crecimiento en los traficos y cifras de negocio.

Durante el ejercicio 2008, debido tanto a la crisis finan-
ciera y econémica, como al incremento de los precios

Magnitudes principales Concesiones

(Millones de euros)

de los carburantes durante la mayor parte del ano, el
comportamiento del tréfico en las autopistas espanolas
en general no ha sido muy favorable. De acuerdo a da-
tos proporcionados por la Asociacidon de Companias
Espanolas Concesionarias (ASETA), la IMD (intensidad
media diaria) media de las autopistas espanolas ha
descendido un 7,7%. La evolucion del trafico de las au-
topistas espanolas de Itinere ha sido més favorable
(decrecimiento medio del 1,2%) debido a que se en-
cuentran localizadas fundamentalmente en la parte nor-
te del pais donde se ha producido un mayor desarrollo
econémico.

El comportamiento del trafico en las autopistas chilenas
y brasilena no se ha visto tan afectado por la crisis mun-
dial, siendo los crecimientos de las IMD en estos paises
del 6,6%y 7,8% respectivamente.

Por lo que respecta a las concesiones que permanecen
en Sacyr Concesiones, la cifra de negocios crecid un
116,9%, cuyo desglose puede apreciarse a continua-
cion. Es importante destacar cémo pese a la situacion
econdmica, la intensidad media diaria de estas conce-
siones consigue crecer un 1%.

Cifra de negocio 515 34,8 116,9%
Beneficio neto 28,8 41,3 (30,3%)
Cash Flow 12,9 9,1 41,5%
Cartera de ingresos 13.594,7 12.191,0 11,5%
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Ingresos
(Millones de euros)

SACYR CONCESIONES 75,5 348  116,9%
Aunor 9,9 9,6 3,1%
Viastur () 57 2,9 93,5%
Pamasa 3,3 2,1 56,0%
Turia 4.8 0,0

Eresma 1,3 0,0

Hospital del Noreste 14,3 41 251,7%
Hospital de Parla 13,2 39 236,3%
Intercambiador Plaza Eliptica 6,6 42 57,4%
Intercambiador Moncloa 8,7 2,0 326,0%
Neopistas 2,3 2,3 (0,2%)
Otros ingresos 54 3,7 49,9%

(1) Entrada en explotacion en mayo 2007, por lo que la informacién de ambos
periodos no es comparable.

Trafico

(IMD)

SACYR CONCESIONES 16.606  16.434  1,0%
Aunor 12.214 12.721 (4,0%)
Viastur 20.577 18.887 8,9%
Pamasa 21.090  20.667  2,0%
Turia ™ 36.915 n.s. n.s.
Eresma () 5.492 n.s. n.s.

(1) La IMD no se incluye en el calculo de la IMD total.

Areas de negocio

La inversion bruta en concesiones ascendia al cierre del
ano 2008 a 4.017,1 millones de euros, de los cuales 3,9
millones de euros se encuentran en curso y 4.013,2 mi-
llones de euros estan en explotacion. La inversién neta
alcanza la cifra de 2.867,3 millones de euros, de los
cuales 2.863,5 millones de euros estan en explotacion y
3,9 millones de euros en construccion.

A continuacion se detallan las principales caracteristi-
cas de las concesiones adjudicadas a ltinere Infraes-
tructuras en 2008, consignando su permanencia o no
en Sacyr Concesiones:

¢ El 24 de enero, el Ministerio de Fomento acordo la ad-
judicacién a Neopistas, sociedad del Grupo Itinere es-
pecializada en la gestion de areas de servicio, de una
nueva area de servicio en la A-66, Ruta de la Plata, Tra-
mo Zafra-Sevilla, PK 680,875, situada en el término mu-
nicipal de Calzadilla de Los Barros (Badajoz). Esta con-
cesion permanecera en Sacyr Concesiones.

» Con fecha del 2 de abril de 2008 el consorcio partici-
pado por Itinere Infraestructuras, S.A. se adjudicé el
concurso publico internacional para la concesion por
un periodo de 30 anos del Tunel do Marao, en Portu-
gal. El contrato incluye el disefio, construccién, des-
doblamiento a dos carriles por sentido, financiacion,
explotacion y conservacion (incluido el cobro de pe-
ajes) de la autopista A4/IP4 Amarante-Vila Real, con
una extension de 29,8 kilbmetros. Los tramos a cons-
truir tienen una extension de 25,6 kilbmetros, entre
los que se incluyen 10 viaductos (con 3,2 kildmetros
de longitud) y dos tuneles de dos carriles por sentido
con una extension de 5,7 kilbmetros, que le converti-
ran en el mayor tinel de Portugal. El proyecto conta-
ré4 con una inversion total de 425,1 millones de euros
que se financiara con fondos propios y con un crédi-
to sindicado internacional. Esta concesion permane-
ceré en Sacyr Concesiones.
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¢ Con fecha del 17 de octubre de 2008, ltinere Infraes-

tructuras, S.A. se adjudicé el concurso para la cons-
truccion, explotacion y mantenimiento por un periodo
maximo de 35 anos de la autopista chilena Vallenar-
Caldera. La autopista supone la extension por el nor-
te de la Ruta 5 que atraviesa el pais de forma parale-
la a la costa y unira la ciudad de Vallenar con la de
Caldera, uno de los principales puertos pesqueros
del norte del palis. Esta autopista de peaje directo,
tiene una longitud de 188 kilémetros y precisara de
una inversion de 175 millones de euros. Esta conce-
sién permanecera en Sacyr Concesiones.

Entradas en servicio 2008

* El 6 de febrero de 2008 se inaugurd el tramo Poniente

de la Autopista Nororiente en Chile. Esta autopista ten-
dré una longitud total de 22 kilémetros y un periodo de
concesion maximo de 40 afos. El tramo inaugurado
tiene 7,7 kilémetros y conecta la avenida El Valle en la
zona de Chicureo hasta el kilbmetro 21 de la Ruta 5
Norte (Panamericana). Los 14 kilémetros restantes
corresponden al tramo Oriente, inaugurado en marzo
de 2009. Acceso Nororiente sera la quinta autopista
urbana de Santiago y una de las principales vias de la
Region Metropolitana, al unir los sectores oriente y
norte de la capital y beneficiar a mas de 500.000 per-
sonas. La inversion realizada a cierre del ejercicio
2008 asciende a 161,6 millones de euros.

El 18 de febrero de 2008 se inaugurd la ampliacion
del Intercambiador de Transportes de Moncloa de
Madrid (el denominado “Mdédulo Arco”). Las instala-
ciones se ampliaron en 20.000 metros cuadrados y
20 nuevas déarsenas que dan servicio a los autobu-
ses interurbanos que unen la capital con las localida-
des del noroeste de la Comunidad. Esta previsto que
sea usada por unos 360.000 viajeros diarios y bene-
ficiara a 30 municipios del noroeste de la region. Al fi-
nal del ano 2008, en diciembre, finalizaron las obras

: Areas de negocio

T i .

del antiguo intercambiador y la infraestructura entrd
plenamente en explotacion. La concesion tiene una
duracién de 35 anos y la inversion total alcanzo los
119 millones de euros. Esta concesion permanecera
en Sacyr Concesiones.

Con fecha del 5 de agosto de 2008 entré en explota-
cion la concesion Autovia del Turia CV-35 situada en-
tre las localidades de Valencia y Losa del Obispo, en
la Comunidad Valenciana. La autovia, con una longi-
tud de 55 kildmetros enlaza trece municipios y supo-
ne la descongestion de la carretera autondmica con
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mayor volumen de circulacion. El proyecto ha su-
puesto una inversiéon de 144 millones de euros y tie-
ne un plazo de 35 anos en los que la Conselleria de
Infraestructuras y Transportes de Valencia pagara un
canon anual al tratarse de una autopista de peaje en
sombra. ltinere tiene un 69% en la sociedad conce-
sionaria y Sacyr un 20%. Esta concesion permanece-
ré4 en Sacyr Concesiones.

Con fecha 19 de septiembre de 2008 se puso en ex-
plotacién la concesién Autovia del Eresma en la Co-
munidad Auténoma de Castilla y Ledn que enlaza

Areas de negocio

Cuéllar con la carretera CL-603 en la entrada de la
ciudad de Segovia, dentro del trazado de la autovia
autondmica Valladolid-Segovia, denominada Auto-
via de Pinares A-601, que con esta apertura queda
totalmente completada. La autovia tiene una longi-
tud de 48,5 kilometros y ha precisado una inversion
cercana a los 103 millones de euros. ltinere tiene un
53% en la sociedad concesionaria y Sacyr un 20%.
La concesion tiene un plazo de 35 afios durante los
cuales la Administracién autondmica pagara un ca-
non anual que dependeré del trafico y de los estan-
dares de calidad en el mantenimiento y operacion
de la autovia. Esta concesién permanecera en Sacyr
Concesiones.

El 10 de septiembre tuvo lugar la inauguracién del
hospital de Majadahonda en la comunidad de Ma-
drid, concesién con una duracion de 30 anos y en la
que ltinere tiene una participacion del 20%. Asiste a
una poblacién de 675.000 habitantes y cuenta con
800 camas. Esta concesion permanecera en Sacyr
Concesiones.

Con fecha 15 de diciembre entrd en explotacion la
autovia de peaje en sombra del Barbanza, entre las
localidades de Padrén y Ribeira en A Coruna. Esta
autovia forma parte de la red de vias de alta capaci-
dad que la Xunta de Galicia esta desarrollando para
mejorar la comunicacion dentro del territorio gallego.
La autovia tiene una longitud de 40 kilémetros y un
plazo de 30 anos. ltinere tiene un 80% en la sociedad
concesionaria y Corporaciéon Caixa Galicia el 20%
restante. La concesiéon permanecera en Sacyr Conce-
siones.

I~
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A lesta

Patrimonio inmobiliario

Testa es lider en este sector y cuenta con una cartera de
activos de primer nivel, situados en los mejores emplaza-
mientos y alquilados a grandes companias y clientes im-
portantes, 1o que le permite mantener los niveles de ocu-
pacion que le han caracterizado y que rozan el 100%, do-
tando a los mismos de la necesaria estabilidad.

Las oficinas en alquiler y las ciudades de Barcelona,
Madrid, Parfs y Miami, centran en estos momentos la
mayor parte de actividad de la patrimonialista del grupo
SyV, que cuenta con una superficie en explotacion de
mas de 1,5 millones de metros cuadrados.

Los incrementos en cifra de negocios del 3,3% y en
EBITDA del 5%, ponen de manifiesto la estabilidad y
buena marcha del modelo de negocio y la calidad de
sus activos. La cartera de alquileres se incrementd un
14,5% en el ejercicio 2008, hasta alcanzar la cifra de
3.362 millones de euros, con un EBITDA latente de mas
de 2.725 millones de euros.

: Areas de negocio

% 08/07
Cifra de negocio 272,6 263,8 3,3%
EBITDA 220,9 210,5 4,9%
Beneficio neto 475 71,8 (33,8%)
Cartera de alquileres 3.361,8 2.935,2 14,5%
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Valoracion de activos

El valor de los activos de Testa a 31 de diciembre de
2008, segun el experto indenpendiente, asciende a
4.426 millones de euros, con unas plusvalias latentes de
1.446 millones de euros. Las oficinas, con una valora-
cién conjunta de 2.772 millones de euros, los centros
comerciales valorados en 451 millones de euros y los
hoteles, valorados en 475 millones de euros, ocupan las
primeras posiciones en el ranking de activos.

Oficinas 27724
Centros comerciales 450,7
Viviendas Alquiler 262,7
Hoteles 4749
Centros logisticos 1479
Residencias tercera edad 94,8
Obra en curso 97,0
Existencias 0,1
Otros 126,1
TOTAL 4.426,6
PLUSVALIAS LATENTES 1.446,0

Areas de negocio

2008
Inmuebles en renta 4.238,9
Obra en curso, solares y otros 1875
TOTAL 4.426,4

PLUSVALIAS LATENTES 1.446,0

% 08/07
2.9257 (5,2%)
492,7 (8,5%)
267,8 (1,9%)
216,5 119,4%
156,4 (5.4%)
97,7 (2,9%)
520,6 (81,4%)
16,2 (99,4%)
317 297,8%
47253 (6,3%)

17785 (18,7%)

2007 % 08/07

44260  (4,2%)
5700  (67,1%)
47253  (6,3%)

17785 (18,7%)

% sfTotal
62,6%
10,2%

5,9%
10,7%
3,3%
2,1%
2,2%
0,0%
2,8%

100,0%
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RESUMEN DE ACTIVIDAD

Testa cuenta en la actualidad con 1.583.749 metros
cuadrados en explotacion. De ellos, 595.070 metros
cuadrados corresponden a oficinas. Tiene igualmente
9.958 plazas de garaje.

En el area de Centros Comerciales la superficie gestio-
nada se eleva a 109.661 metros cuadrados

Con respecto al arrendamiento de viviendas, Testa ges-
tiona un total de 1.355 pisos y 1.137 plazas de aparca-
miento propias, que suponen 104.803 metros cuadra-
dos més y administra este tipo de activos pertenecien-
tes a fondos inmobiliarios. Ello supone un total adicional
de 664.402 metros cuadrados.

Testa tiene ademas 10 hoteles en propiedad con una
capacidad de 2.183 habitaciones. Esta parte de acti-
vos afade 126.136 metros cuadrados. Estan clasifica-
dos como establecimientos de 4 y 5 estrellas y se en-
cuentran arrendados a las mas conocidas cadenas
hoteleras.

: Areas de negocio

% 08/07

Oficinas 595.070 602.749  (1,3%)
Aparcamientos 395.140 382.072 3,4%
Centros logisticos 210.430 210.430 0,0%
Hoteles 126.136 80.629 56,4%
Centros comerciales 109.661 109.661 0,0%
Viviendas 104.803 104.803 0,0%
Residencias 42.509 45582  (6,7%)
TOTAL 1.583.749 1.535.926 3,1%

Cifra de negocios

Testa alcanzé unos ingresos a 31 de diciembre de 2008
de 272,6 millones de euros, un 3,3% mas que los 263,8
millones de euros del ejercicio anterior. El EBITDA crecid
un 5% hasta los 220,9 millones de euros, situandose el
margen de EBITDA sobre cifra de negocios en el 81,0%.
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: Areas de negocio

Diciembre 2008 Diciembre 2007 % Var. 08/07
Ingresos de alquileres homogéneos (Millones de euros) 254,9 2437 4,6%
Superficie ocupada media (m?) 1.519.319 1.507.173 0,8%
Ingreso unitario medio (Euros/m#/mes) 14,0 13,5 3,8%
Superficie alquilable media (m?) 1.535.845 1.529.565 0,4%
Grado de ocupacion medio (%) 98,9 98,5 0,4%

Puesto que en 2007 se incluye en la cifra de negocios el
cobro de 1,9 millones de euros recibidos de un cliente
en concepto de indemnizacion por la rescision anticipa-
da de su contrato de alquiler y teniendo en cuenta su-
perficies homogéneas, el crecimiento comparable de
los ingresos ha sido del 4,6%.

La superficie alquilable a final del periodo asciende a
1.583,7 miles de metros cuadrados, superior en un 3,1%
a los 1.535,9 miles de metros cuadrados que habia al
cierre de 2007, debido principalmente a la incorporacion
al patrimonio en alquiler de la Torre SyV en diciembre de
2008, con 53.190 metros cuadrados de superficie alqui-
lable, destinados a oficinas (21.390 metros cuadrados) y
a uso hotelero (31.800 metros cuadrados). Dicha incor-
poracion explica que el grado de ocupacion se sitle en
el 97,2% a 31 de diciembre de 2008 frente al 99,0% de
2007, ya que al haberse producido durante los Ultimos
dias del ejercicio, la superficie destinada a oficinas esta-
ba aun disponible. Corregido este efecto, el grado de
ocupacion alcanzaria el 99,0%, manteniéndose por tan-
to los altos niveles del ejercicio anterior.

Actividad patrimonialista

Durante 2008 se ha llevado a cabo la venta de dos edi-
ficios de oficinas, uno de ellos ubicado en el 1401 de
Brickell Avenue en Miami (Estados Unidos) y otro en la
ciudad de Zaragoza y de una residencia de la tercera
edad en Getafe (Madrid), que han aportado una plus-
valia de 41,9 millones de euros. El precio de venta ha
sido superior en un 43,3% a la valoracion asignada a
los mismos por el experto independiente. Los resulta-
dos por ventas de activos ascendieron a 5,6 millones
de euros en el mismo periodo del ano anterior por la
venta de dos centros comerciales.

A 31 de diciembre de 2008 existen obras en curso por
un total de 87,4 millones de euros. De este importe
57,5 millones de euros corresponden a diversas pro-
mociones de viviendas adjudicadas en la Comunidad
de Madrid destinadas a arrendamiento con opcién a
compra para jovenes, que se encuentran en distintos
grados de desarrollo, 12,4 millones de euros a un terre-
no para una residencia de la tercera edad, y el resto a
otros proyectos.
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Entre los activos puestos en explotacion durante el ejer-  Otros movimientos destacados durante 2008:
cicio 2008 podemos citar:

* \enta del edificio de oficinas sito en el 1401 de la Ave-

Adquisicion de los derechos de leasing de un edificio
destinado al alquiler, para uso hotelero. Este hotel
cuenta con 149 habitaciones y 13.707 metros cua-
drados, esta situado cercano a la Plaza Colén de Ma-
drid y esté arrendado al Grupo NH Hoteles.

Inicio de la explotacion de un edificio destinado al al-
quiler para uso como residencia de tercera edad de-
nominada Consejo de Ciento en Barcelona. Esta re-
sidencia cuenta con 106 habitaciones y 5.304 metros
cuadrados y esté gestionada por el Grupo Sanitas.

Inicio de la explotacion del edificio destinado a Hotel
(categoria 5 estrellas) Eurostars Madrid Tower Ma-
drid. Este hotel cuenta con 474 habitaciones y 31.800
metros cuadrados sobre rasante. Existe contrato de
arrendamiento para su explotacion con una empresa
del Grupo Hotusa.

Adgquisicién de un proyecto llave en mano para la ex-
plotacion de un edificio destinado al alquiler para uso
como hotel en la calle Claudio Coello de Madrid. Es-
ta prevista su inauguracion para el primer semestre
de 2009. Tendréa 44 habitaciones y 4.650 metros cua-
drados y existe un contrato de arrendamiento con
Selenza Hoteles.

nida Brickell de Miami (Estados Unidos). Este inmue-
ble contaba con 22.761 y 15.375 metros cuadrados
sobre y bajo rasante respectivamente. Ha sido enaje-
nado conforme a la politica establecida de rotacién
de activos maduros y aprovechamiento de las opor-
tunidades de mercado que ocasionalmente puedan

2007 % 08/07

Oficinas 178,0 169,5 5,0%
Centros comerciales 35,9 39,3 (8,8%)
Hoteles 18,5 16,3 13,3%
Viviendas 12,3 11,8 3,8%
Centros logisticos 11,5 11,2 2,5%
Residencias 7,6 7,7 (1,1%)
Aparcamientos 1,1 1,0 13,4%
TOTAL 264,9 256,9 3,1%
Ingresos servicios 77 6,9 11,8%
TOTAL 272,6 263,8 3,3%
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/ Alquileres por tipo de producto

67% @  Oficinas
14% ¢  Centros comerciales
7% Hoteles

5% () Viviendas
4%

Industrial
3% @ Residencial

0% Aparcamientos

Areas de negocio

Madrid 135,7 1241 9,3%
Cataluria 42,0 40,3 4,2%
Paris (Francia) 33,8 31,8 6,5%
Miami (EE.UU.) 16,0 196 (18,5%)
Andalucia 14,6 14,3 1,9%
Baleares 8,8 7,8 13,1%
Resto 14,0 19,0  (26,6%)
TOTAL 264,9 256,9 31%
Ingresos por servicios 7,7 6,9 11,4%
TOTAL C. NEGOCIOS 272,5 263,8 3,3%

/ Alquileres por mercado geografico

51% @  Madrid
' 16% @ Cataluia
13% Paris (Francia)

6% @  Miami (EE.UU.)

@
2
o

Andalucia

3% @ Baleares

5% Resto

presentarse para la venta de determinados activos
del Grupo. Elimporte de la venta ha ascendido a 114
millones de dolares americanos y ha sido adquirido
por la sociedad Santander Global Property (SGP),
subsidiaria del Banco Santander.

* Venta de un inmueble utilizado como residencia de
tercera edad en el término municipal de Getafe (Ma-
drid). Esta residencia ha sido enajenada al Grupo Sa-
nitas. El importe de la venta ha ascendido a 11.988
miles de euros.

* Venta de un inmueble de oficinas sito en la calle San
Miguel, 10 de Zaragoza. El inmueble se encontraba
arrendado a Endesa y contaba con una superficie
aproximada de 6.300 metros cuadrados.

% Ocupacion

Oficinas* 99,5% 595.070
Centros comerciales 94,7% 109.661
Hoteles 100,0% 126.136
Viviendas 97,1% 104.803
Centros logisticos 100,0% 210.430
Residencias 100,0% 42.509
Aparcamientos 100,0% 395.140
TOTAL 99,0% 1.583.749

* Ajustado efecto incorporacion superficie Torre SyV a finales de diciembre 2008.
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Oficinas
El distrito central de negocios de las principales ciuda-  cuadrados y Barcelona con 105.979 metros, Paris y
des, es el emplazamiento elegido para los activos de al- Miami ocupan un alto porcentaje de los activos en pro-

quiler de oficinas de Testa. Madrid, con 355.271 metros ~ piedad.

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Oficina m2 superficie Plazas parking
Ed. Ribera del Loira, 60 Edificio Endesa 54.849 1.253
Ed. Avenida del Partenén Campo de las Naciones 37.692 663
Ed. Avenida de Bruselas, 33 Edificio Indra 33.718 853
Complejo Princesa Complejo Princesa 33.668

Ed. Juan Esplandiu, 11-13 Edificio O'Donnell 27.679 436
Parque Empresarial Atica Atica 7 23.395 502
Castellana, 259 Torre SyV 21.390 631
Ed. Alcald, 45 Alcala, 45 18.655 40
Ed. Avenida de Bruselas, 24-26 Edificio Amena 18.058 457
Ed. Costa brava, 2-4 Raqueta 16.000 335
Ed. Castellana Castellana, 83-85 15.055 271
Ed. Eucalipto, 25-33 Los Jacintos 14.553 256
Ed. Principe de Vergara, 187 Principe de Vergara, 187 10.732 165
Ed. Pedro Valdivia, 10 Pedro Valdivia, 10 6.568 89
Ed. Juan de Mariana, 17 Juan de Mariana, 17 3.366 60
Ed. Josefa Valcarcel, 48 Josefa Valcarcel, 48 19.893 357
MADRID 355.271 6.368
Ed. Muntadas | Muntadas | 24.380 640
Ed. Avenida de Vilanova, 12-14 Edificios Endesa 16.494 94
Ed. Sant Cugat | Sant Cugat 15.374 219
Ed. Diagonal 605 Diagonal 605 14.795 217
Ed. Sant Cugat Il 10 San Cugat 10.008 251
Ed. Avenida Diagonal, 514 Diagonal 514 9.721 76
Paseo Gracia, 56 Paseo Gracia 56 8.212 32
Ed. Muntadas Il Muntadas Il 3.783 82
Ed. Paseo Gracia, 28 Paseo Gracia 28 3.212 37
BARCELONA 105.979 1.648
RESTO ESPANA 31.601 222
Tour Adrid Tour Adria 53.841 615
PARIS (FRANCIA) 53.841 615
Brickell Ave. 1111 Brickell Ave. 1111 48.378 1.105
MIAMI (EE.UU.) 48.378 1.105
TOTAL 595.070 9.958
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Centros comerciales

La cartera de centros comerciales de Testa esta com-
puesta por 5 centros, mas los fondos inmobiliarios que
tambien administra y que se encuentran todos ellos en
las mejores zonas comerciales de capitales y ciudades
en clara expansion.

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Centro comercial  Localidad m2 superficie n? locales
Parque Corredor Madrid 37.703 140

Porto Pi Palma de Mallorca ~ 26.359 167
Larios Malaga 21.504 152
Complejo Princesa ~ Madrid 13.202 51

Centro Oeste Madrid 10.893 69

TOTAL 109.661
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Hoteles
Testa tiene entre sus clientes a las mejores cadenas ho-  edificios singulares bien situados y con excelentes co-
teleras. Los hoteles propiedad de la compania estan en municaciones.

Hotel Ciudad Cadena m2 superficie Habitaciones Categoria
Eurostars Madrid Tower Madrid Hotusa 31.800 474 * ok ok Kk
Eurostars Grand Marina Barcelona Hotusa 20.030 274 * ok ok Kk
AC Forum Barcelona AC 13.768 184 * ok ok
NH Sanvy Madrid NH 13.707 149 * Kk kK
Puerta Castilla Madrid Silken 13.180 262 * ok ok
Tryp Barcelona Aeropuerto Barcelona Sol Melia 10.125 205 * Kk ok
Tryp Oceanic Valencia Sol Melia 9.308 197 * ok kK
Tryp Alameda Malaga Sol Melia 6.000 136 * %k ok
Tryp Jerez Jerez Sol Melia 4.637 98 * Kk ok
Eurostars Gran Madrid Madrid Hotusa 3.581 100 * kK ok
TOTAL 126.136 1.605
Residencias de tercera edad - .

La presencia de Testa en este negocio se centra en la
promocioén de las residencias, que son luego alquiladas
a un operador especializado, por lo que se elimina el
riesgo de gestion.

Residencia Ciudad m? superficie Habitaciones Camas
Les Corts Barcelona 12.260 201 272
Consejo de Ciento Barcelona 5.304 106 136
Faro de Hércules La Coruna 5.829 93 138
Sagrada Familia Barcelona 5.791 112 148
Los Madrazo Santander 4.896 96 121
La Moraleja Madrid 4.829 96 140
El Viso Madrid 3.600 95 119

TOTAL 42.509 799 1.074
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Viviendas

Los nuevos planes de promocion de vivienda en alqui-
ler, tanto a nivel estatal como autondmico y las medidas
econdmicas Y fiscales implantadas por el Gobierno es-

: Areas de negocio

tan ayudando a reactivar este mercado. Testa ha sido el
primer operador privado en Espana en crear una filial
especifica para este segmento, Testa Residencial.

<
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Inmueble m?2 superficie Plazas parking Viviendas
Plaza Castilla 20.574 302
Alameda de Osuna 9.318 95 95
Conde Xiquena 17 1.664 14 15
MADRID LIBRES 31.556 109 412
Alcorcon 10.750 182 159
Pavones Este 7.574 115 104
Valdebernardo 7.030 100 94
MADRID VPO 25.354 397 357
Usera 11.958 148 148
Leganés 6.864 103 80
MADRID CONCESIONES 18.822 251 228
Sta. Maria Benquerencia 10.327 103 103
TOLEDO VPO 10.327 103 103
Benta Berri 18.744 277 255
S. SEBASTIAN CONCESIONES 18.744 211 255
TOTAL 104.803 1.137 1.355

Inmueble Localidad Sup. m2
Centros | ogisti cos Centro logistico  Cabanillas del Campo (Guadalajara)  70.134
La actividad de centros logisticos y naves industriales Centro logistico ~ Alovera (Guadalajara) 39.879
ha seguido registrando un nivel de ocupacién muy alto,
confirmando las buenas perspectivas que este negocio Centro logistico -~ Coslada (Madrid) 35.934
tiene para Testa. La compariia, centrada en el corredor Centro logistico  Azuqueca Henares (Guadalajara) 27.995
Madrid-Barcelona y especialmente en el corredor del
Henares, sigue aumentando su rentabilidad en este Centro logistico Pedrola (Zaragoza) 21579
segmento. Los centros logisticos de Testa suman una Centro logistico ~ Llica de Vall (Barcelona) 14.909
superficie de 210.430 metros cuadrados en Barcelona,

TOTAL 210.430

Zaragoza, Guadalajara y Coslada en Madrid.
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A los pocos anos de existencia, la divisién de servicios
de Sacyr Vallehermoso ya se ha convertido en la de méas
rapido crecimiento dentro del Grupo, gracias a la inten-
sa actividad de contratacién de sus cuatro areas:

* Medio ambiente (servicios municipales, gestion de
residuos, restauracion paisajistica y obra ambiental).

* Agua (gestion del ciclo integral, potabilizacion, des-
alacion, depuracion y reutilizacion).

* Multiservicios (mantenimiento integral de edificios,
mantenimiento industrial, mantenimiento de autopis-
tas y autovias, areas de servicio en autovias y auto-
pistas, servicios socio-sanitarios y gestion integral de
hospitales).

e Energla (proyectos de ingenieria, ejecucion y gestion
de plantas termosolares, de biomasa y cogenera-
cion, eficiencia energética, solar y promocioén, cons-
truccion y gestion de parques edlicos).

Estas actividades suponen una sinergia y un comple-
mento a los negocios tradicionales del Grupo, aportan

altos margenes de EBITDAy una cartera de ingresos re-
currentes. Los negocios de servicios permiten una ma-
yor vinculacion con los clientes tradicionales de la com-
paniay la creacion de nuevas relaciones comerciales.

Cifra de negocios

La cifra de negocios de Valoriza ha aumentado un 36,8%
en el ejercicio 2008, una vez que ya se ha consolidado su
actual estructura, favoreciendo la adjudicacion de nuevos
contratos. En cuanto al peso relativo de cada actividad en
la cifra de negocios de Valoriza, el medio ambiente es la
primera con un 32%, seguido del agua con un 27%, los
multiservicios con un 26% y la energia con el 15%.

Cifra de negocios por actividades (%)

27% @ Agua
15% (  Energias alternativas
32% Medio ambiente

26% )  Multiservicios

% 08/07
Cifra de negocio 866,1 633,1 36,8%
EBITDA 91,9 68,6 34,0%
Beneficio neto 26,4 28,6 (7,6%)
Cash Flow 66,4 61,2 8,5%
Cartera de ingresos 11.038,0 10.124,3 9,0%
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/ Cifra de negocios por mercado geografico

83% @ Espana
1% Portugal

6% Otros

Cartera de ingresos

Valoriza ya se encuentra en disposicion de presentarse
por sus propios medios a cualquier tipo de contrato de
servicios en Espana. La cartera de ingresos futuros a 31
de diciembre presenta un saldo de 11.038 millones de
euros, un 9% mas que el afo anterior.

Cartera por actividades

15% @  Energia
54% Agua

31% Medio ambiente y
Multiservicios

Areas de negocio

RESUMEN DE ACTIVIDAD

Valoriza Gestién es la cabecera de la division de servi-
cios del grupo SyV y agrupa los servicios generales de
direccién y gestion de esa area. El grupo Valoriza ha
experimentado en los Ultimos afos un fuerte creci-
miento y dinamismo con la reorganizacion societaria
que se ha producido y la adquisicidon de empresas del
sector servicios.

En el ano 2008 se ha continuado con la estrategia de
crecimiento y diversificacion de esta rama de actividad,
lo que le ha permitido cerrar con una facturacién de
866,1 millones de euros, un 36,8% mas que en el ejerci-
cio 2007, habiéndose situado su resultado atribuido en
26,4 millones de euros.

a. Medio ambiente

Sufi es la cabecera del grupo de sociedades que ope-
ran en este sector. Su facturacién en 2008 ha superado
los 276 millones de euros, un 15,34% mas que en 2007,
y beneficio obtenido ascendié a 11,04 millones de eu-
ros. Su campo de actuacion abarca el ciclo completo
de la gestién de residuos: recogida, reciclaje, trata-
miento y valoracion energética de residuos; la valoriza-
cién de los subproductos del proceso de depuracién
de aguas residuales mediante secado y compostaje de
los lodos; el desarrollo de espacios verdes y obras am-
bientales y de restauracién paisajistica, asi como la

<
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gestion de servicios municipales (limpieza viaria, jardi-
nerfa, estacionamiento regulado, mantenimiento de in-
fraestructuras, etc.).

El alcance de los servicios ofrecidos incluye todas las
fases de desarrollo de los trabajos: proyecto, cons-
truccion, operacion y mantenimiento de las instalacio-
nes.

En el ejercicio 2008 se ha adjudicado, entre otros, los si-
guientes contratos:

Servicios municipales

* Concesion de proyecto, obra y conservacion del so-
terramiento de residuos sélidos urbanos en las zo-
nas residenciales del municipio de Torrejon de Ardoz
(Madrid), gestién del servicio publico de manteni-
miento, reparacion y ornato de los elementos estruc-
turales, anejos al soterramiento, por un importe de
42,4 millones de euros. La duracion prevista de eje-
cucion de las obras es de 2 anos, y la concesion pa-
ra su mantenimiento alcanza los 20 anos.

* Recogida, tratamiento, eliminacion de residuos soli-
dos urbanos y limpieza viaria de Orihuela (Alicante)
por un importe de 35,3 millones de euros y 10 anos
de duracion. Las inversiones previstas seran de 12
millones de euros, y dara servicio a una poblacion de
80.000 habitantes.

* Limpieza viaria y recogida de residuos sélidos urba-
nos de las nuevas areas del municipio de Navalcar-
nero (Madrid) por un importe de 31,5 millones de eu-
rosy 15 afos de duracion.

* Mantenimiento y conservacion de zonas verdes de
las nuevas areas del municipio de Navalcarnero (Ma-
drid) por un importe de 20,5 millones de euros y 15
anos de duracion.

* Limpieza viaria y de playas del municipio de Lepe
(Huelva) por un importe de 15 millones de euros y 6
anos de duracién. Se prevé realizar unas inversiones
de un millén de euros, y dara servicio a 25.000 habi-
tantes.

e Limpieza, recogida de residuos sélidos urbanos y
gestion del punto limpio de Baza (Granada) por un

Areas de negocio

importe de 12,8 millones de euros y 8 anos de dura-
cion.

e Limpieza viaria, recogida de residuos sélidos urba-
nos, limpieza de alcantarillado, desratizacion y reco-
gida de animales de Miranda de Ebro (Burgos) por
un importe 9,3 millones de euros y 8 anos de dura-
cion.

Tratamiento de residuos

* Construccioén de infraestructuras, y explotacion, del
servicio de valoracion y eliminacién de los residuos
de construccién y demolicién en la provincia de
Cuenca, por un importe de 46,9 millones de euros y
una duracioén de 2 afos, para la realizacion de la
obra, y 20 afos para la explotacion. Se espera tratar
unas 250.000 toneladas de RCD'’s al ano.

e Gestidn de los residuos de la Planta de Fervasa, si-
tuada en Quart de Poblet (Valencia) por un importe
de 9,6 millones de euros y 1 afo de duracién. Se
presta servicio a una poblacion de 1.600.000 habi-
tantes y la explotacién gestiona 700.000 toneladas
anuales de residuos solidos urbanos.

* Mantenimiento, conservacion y explotacién de una
planta de compostaje situada en Aranda de Duero
(Burgos) por un importe de 7,2 millones de euros y 5
anos de duracion.

» Construccion, mantenimiento y explotacion de la
Central Termoeléctrica de Biomasa Forestal de Serta
(Portugal), con una cartera total contratada de 102
millones de euros, a lo largo de los 25 afnos de con-
cesion.

Area medioambiental

* Realizacion de pasos de peatones sobreelevados y
conservacion y mantenimiento de los mismos en To-
rrejon de Ardoz (Madrid) por un importe 5,3 millones
de euros y 8 anos de duracion.

* Explotacion y mantenimiento de las redes de las es-
taciones automaticas de alerta del sistema SAICA,
en la Confederacién Hidrografica del Duero y en la
Cuenca Hidrografica del Guadalquivir por un importe
total de 5,0 millones de euros y 2 afios de duracion
cada una de ellas.
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b. Agua

Esta actividad comprende dos campos de actuacion: la
actividad de ingenieria, desarrollo, ejecucion, manteni-
miento y explotacion de todo tipo de plantas (potabiliza-
doras, depuradoras, desaladoras, tratamientos tercia-
rios y reutilizacion, tratamientos industriales, tratamien-
tos agricolas, etc.) y la de gestién del ciclo integral en
régimen de concesioén publica o iniciativa privada. La ci-
fra de negocios de esta actividad alcanzé 233,9 millo-
nes de euros en 2008, con un crecimiento del 42,1%
respecto al ano anterior.

Valoriza Agua en Espana y AGS en Portugal y Brasil se
encargan de la actividad de gestion del ciclo integral de
agua, dando servicio a méas de 2,7 millones de perso-
nas en los tres paises.

Valoriza Agua es uno de los grupos lideres del sector de
agua en Espanay cuenta con una cartera de contratos,
nacionales y extranjeros, cercana a los 6.000 millones
de euros.

Entre las actividades mas significativas, destacar la
gestion del ciclo integral del agua de la ciudad de San-
ta Cruz de Tenerife, a través de la compania participada
Emmasa, y la gestion de Emalsa, compania que ges-
tiona el ciclo integral de la distribucién de agua potable
en Las Palmas de Gran Canaria. Igualmente Valoriza
Agua gestiona el ciclo integral en la ciudad de Alcala de
Henares (Madrid). En Portugal, AGS abastece a 15 lo-
calidades, entre las que pueden destacarse Setubal,
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Cascais, Gondomar y Barcelos. En Brasil esta socie-
dad gestiona ademas dos concesiones en el Estado
de Sao Paulo.

En elano 2008 se han sumado, por un lado, la concesion
del servicio de agua potable del municipio de Aimadén
(Ciudad Real). El contrato tiene un presupuesto de 28,5
millones de euros y una duracion de 20 afnos. Valoriza
Agua proporcionara servicio a una poblacién superior a
8.800 personas; y la gestion del servicio de abasteci-
miento de agua potable y mantenimiento de la red de al-
cantarillado del municipio de San Vicente de la Barquera
(Cantabria), por un periodo de 15 anos prorrogables. En
Portugal, AGS obtuvo el contrato de participacion como
socio privado (49%) en la empresa mixta Aguas da Co-
vilha, concesionaria de los servicios de gestion de los
servicios de abastecimiento de agua potable, recogiday
tratamiento de aguas residuales, recogida de basuras 'y
conservacion de espacios verdes del municipio de Co-
vilha. Dara servicio a 55.000 habitantes, alcanzando su
cartera de ingresos futuros los 250 millones de euros.

Sadyt, sociedad filial de Valoriza Agua, es lider en el am-
bito de la desalacion y tratamiento de aguas y durante
2008 ha continuado con su expansion dentro y fuera de
nuestro pals.

Actualmente tiene importantes desarrollos en Espana y
en el exterior, Sadyt también es lider en la desalacion
por bsmosis inversa, desarrollando actualmente pro-
yectos en varios paises.

o
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Concesionaria
EMALSA
Las Palmas, Santa Brigida

EMMASA

Santa Cruz de Tenerife
AGUAS DE ALCALA
Alcala de Henares
ALMADEN

SAN VICENTE DE LA BARQUERA
P10Z

ESPANA

AGUAS DO SADO
Setubal

TRATAVE

Guimaraes, Santo Tirso, Vila Nova
AGUAS DA FIGUEIRA
Figuiera da Foz

AGUAS DE CASCAIS
Cascais

AGUAS DE CARRAZEDA
Carrazeda

AGUAS DE GONDOMAR
Gondomar

AGUAS DE ALENQUER
Alenquer

AGS PAZOS DA FERREIRA
Pazos da Ferreira
AGUAS DE BARGELOS
Barcelos

AGUAS DO MARCO
Marco do Canaveses
TAVIRAVERDE

Tavira

AGUAS DA SERRA
Covilha

AGUAS DA COVILHA
Covilha

FAGAR

Faro

PORTUGAL

AGUAS DE MANDAGUAHY
Mandaguahy-Sao Paulo
SANEAR

Sao Paulo

BRASIL

TOTAL

Informe Anual 2008

% Valoriza

33,00%

94,64%

25,00%
100,00%
100,00%

60,00%

40,00%

40,00%

40,00%

42,96%

75,00%

42,50%

40,00%

89,99%

75,00%

89,20%

36,75%

100,00%

49,00%

32,83%
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Durante el ejercicio 2008, hay que destacar las siguien-
tes licitaciones adjudicadas:

e Ampliacién de la Estaciéon Depuradora de Aguas Re-
siduales (EDAR) y nueva Estacion de Tratamiento de
Agua Potable (ETAP) en Puertollano (Ciudad Real),
por 41 millones de euros.

e En Melilla se han obtenido tres importantes contra-
tos: construccion de las instalaciones de tratamien-
to terciario en la EDAR; disefo e instalacion de tele-
control de las infraestructuras hidraulicas, por 4 mi-
llones de euros; y explotacion, mantenimiento y
conservacion de la EDAR, estaciones de bombeo,
intermedio de aguas residuales, filtro-prensa de lo-
dos, nuevo terciario, ETAR, estacién de pretratamien-
to de afinos (desalobradora), por importe de 1,9 mi-
llones de euros.

* EnAlicante, Valoriza Agua se adjudico el contrato pa-
ra la construccion, y explotacion, de la Estacion Re-
generadora de Agua Depurada de Alicante Norte por
6 millones de euros.

e En Madrid, el Canal de Isabel Il recibid la EDAR de la
Reguera, y encomendo a Sadyt la explotacién de la
misma, por importe de 1,5 millones de euros anuales.

* Adjudicacion de la IDAM de la Costa del Sol (Mijas-
Fuengirola), por importe de 62 millones de euros y
con una capacidad de produccién de 20 Hms3/ano.

* En el &mbito del tratamiento de aguas industriales
Sadyt se adjudicé los contratos para la gestion de la
Planta de Tratamiento de Efluentes (PTE) y desmine-
ralizacion de aguas de calderas (PTA) de la compa-
Afa Repsol YPF en su planta de Cartagena (Murcia),
por importes de 17,8 y 15,8 millones de euros, res-
pectivamente.

e Planta de tratamiento de aguas de caldera y efluen-
tes para la Central Termosolar de Lebrija, por importe
de 4,6 millones de euros.

En el ambito internacional cabe destacar:

* En Argelia se han iniciado las actividades de puesta
en marcha de la desaladora de Skidda, y se ha avan-
zado en la construccion de la Estacién Desaladora
de Agua de Mar (EDAM) de Honaine.

Areas de negocio

* El evento que ha caracterizado el ano 2008 ha sido
el contrato ganado para el disefio, construccién y
explotacion, durante 25 anos, de la IDAM de la ciu-
dad de Perth (Australia), con una capacidad para
150.000 m3/dia, ampliables al doble. El volumen del
contrato asciende a 340 millones de euros, en cons-
truccion.

c. Multiservicios

Comprende la prestacién de distintos servicios intensi-
vos en mano de obra: mantenimiento integral de edifi-
cios, gestion de areas de servicios en autovias y auto-
pistas, servicios socio-sanitarios, mantenimiento de
autopistas y autovias, etc.). Por la variedad de sus acti-
vidades, es conveniente destacar la posicion del Grupo
en cada uno de estos negocios.

Valoriza Facilities

Mantenimiento integral de inmuebles: incluye servicios
como limpieza de interiores y exteriores de todo tipo de
edificios publicos y privados, mantenimiento de instala-
ciones, obras de reforma, seguridad, jardineria, recep-
cion, correo interno y externo, servicios socio-sanitarios
y servicios auxiliares de toda clase. En 2008, Valoriza
Facilities sigue consolidando su presencia en toda Es-
pana con relevantes contratos. En 2008 ha contratado
servicios y obras por importe de 161 millones de euros.
Se trabaja habitualmente en los sectores sanitario, cul-
tural, educativo, industrial, de transporte, edificios sin-
gulares y servicios sociales.

Entre los contratos obtenidos en 2008 destacan:

e Limpieza e higienizacién de las estaciones de las Ii-
neas 3, 6y 11 del Metro de Madrid.

* Mantenimiento integral de los edificios de la compa-
Afa Endesa en Cataluna y Aragon.

* Servicios de mantenimiento integral de instalaciones,
y gestion del personal administrativo del Hospital Uni-
versitario Puerta de Hierro Majadahonda (Madrid).

e Limpieza de los Hospitales de Requena (Valencia),
Abente y Lago (Coruna), Maritimo de Torremolinos
(Méalaga) y Area Sanitaria de Osuna (Sevilla).

e Mantenimiento integral de instalaciones de las Uni-
versidades Miguel Hernandez de Elche (Alicante) y
de Alcala de Henares (Madrid).
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¢ Mantenimiento de equipos dinamicos de las refineri-
as de Repsol YPF en Puertollano (Ciudad Real) y Car-
tagena (Murcia).

* Limpieza de trenes de cercanias de Renfe en Madrid,
Alicante y Murcia.

¢ Gestidon completa de la residencia de mayores y cen-
tro de dia “Caseta de Sarrio” en Onil (Alicante).

* Gestion del servicio de estancias diurnas de los cen-
tros de dia de mayores de los municipios de Los OI-
mos (Guadalajara), Puertollano (Ciudad Real) y Tala-
vera de la Reina (Toledo).

* Gestidn y mantenimiento integral de la sede social de
L'Oreal (Madrid).

Otro hecho relevante ha sido el acuerdo alcanzado con
SEPI DESARROLLO EMPRESARIAL (empresa pertene-
ciente a la SEPI, Sociedad Estatal de Participaciones In-
dustriales) para constituir una sociedad conjunta, VA-
LORIZA SERVICIOS SOCIO-SANITARIOS, cuyo objetivo
es convertirse en uno de los principales operadores glo-
bales en el sector de los servicios prestados a las per-
sonas mayores y a otros colectivos en situacion de de-
pendencia.

Cafestore

Se ocupa de la actividad de restauracion y de la gestion
de areas de servicio. Cafestore tenia un total de 26 &re-
as de servicio en Espana en diciembre de 2008. Las
areas de servicio de Cafestore estan situadas en los
principales corredores de trafico, de 10 Comunidades
Auténomas. Cafestore es el tercer operador nacional en
este sector con una facturacién en 2008 de 22 millones
de euros.

: Areas de negocio

Durante el ejercicio 2008 Cafestore ha resultado adjudi-
cataria de las siguientes areas:

+ Areade servicio doble en la A-48 en Conil (Cadiz) con
la explotacion de la restauracion de cafeteria y res-
taurante. Apertura prevista para mayo de 2009.

+ Area de servicio de Lopidana (Alava). Situada en el
punto kilométrico 350 de la A-1 en ambos sentidos.
Apertura prevista para septiembre de 2009.

Igualmente, durante el pasado ejercicio han entrado en
funcionamiento:

* Restaurante y cafeteria del Hospital de Parla (Ma-
drid). Ubicado en el centro hospitalario, gestionado
también por el Grupo, a través de ltinere Infraestruc-
turas, proporciona servicios de restauracion tanto al
personal sanitario, como a visitantes y enfermos que
acudan al mismo.

* Restaurante y cafeteria del Hospital de Coslada (Ma-
drid). Situado en dicho centro, también gestionado
por Itinere, da servicio al personal médico y visitantes
del mismo.

» Cafeteria y restauracion para el publico y el personal
del Hospital Universitario Puerta de Hierro, en Maja-
dahonda (Madrid).

« Area de servicio de “Albacete”. Localizada en la A3
en direccion Madrid.

« Area de servicio de “Pruvia” (Asturias). Ubicada en la
Autopista entre Oviedo y Gijon “Viastur”, gestionada
por ltinere Infraestructuras, tiene también la explota-
cién de la gasolinera.
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Valoriza Infraestructuras

Se encarga del mantenimiento y conservacién de mas
de 2.300 kilémetros de autopistas y autovias. Da servi-
cio a las concesionarias de Itinere y la futura Sacyr Con-
cesiones, a la Direccion General de Carreteras del Esta-
doy a las diferentes autonomias.

En 2008 se hizo con el mantenimiento de:

* Acondicionamiento integral, y mantenimiento, de la
red de carreteras de la Diputacion Provincial de Gua-
dalajara, Zona 1 Norte y Siglenza. El consorcio ad-
judicatario esta formado por Rayet con el 62%, Valo-
riza Infraestructuras, 28% y Construcciones Manuel
Agueda, con el 10%. Con un presupuesto de 21,2
millones de euros, el contrato tiene una duracién de
8 anos.

e Servicios de conservacion en las carreteras de la Au-
tovia A-92N y norte de Almerfay Granada. El consor-
cio ganador esta formado por un 80% Valoriza In-
fraestructuras y un 20% Prinur. Con un presupuesto
de 3,5 millones de euros, el contrato tiene una dura-
cion de 2 anos.

Acondicionamiento de barrera de seguridad metélica
en la Autopista AP-9, tramo “Santiago-Corufa”, por un
importe de 2,6 millones de euros, y un plazo de ejecu-
cién de 10 meses.

d. Energia

Valoriza Energia ejecuta, pone en marchay opera los pro-
yectos propiedad del grupo. Valoriza Energia canaliza las
actuaciones del grupo en materia energética, abarcando
las areas de promocion, construccion y explotacion de
proyectos tanto de eficiencia energética como de energi-
as renovables. Valoriza Energia y su filial Iberese han rea-
lizado ya mas de 85 plantas de cogeneracion y genera-
cion a partir de fuentes renovables para clientes privados,
con una capacidad instalada de méas de 850 megavatios,
adoptando siempre las méas novedosas soluciones técni-
cas y en busqueda permanente de nichos de mercado.

En 2008, podemos senalar algunos hitos y adjudicacio-
nes para Valoriza Energia:

* A principios de 2008, Iberese comenz¢ la construc-
cion del modulo de Utilities destinado al suministro
de fluidos y energia eléctrica al médulo Il para Silicio
Solar, S.A.U.

Areas de negocio

* En el mes de octubre se inicié la construccién de una
planta de generacién de energia solar termoeléctrica.
Este proyecto cuenta con una inversion de 300 millones
de euros y se ubica en la localidad de Lebrija (Sevilla).
Tiene un periodo de construccion previsto de 20 meses.

* Enelmes de noviembre se inauguro la planta de trata-
miento y reduccién de lodos oleicolas, mediante coge-
neracion, de Villanueva del Arzobispo (Jaén). Con una
inversién superior a los 20 millones de euros, el proyec-
to incluye una turbina “aeroderivada” de Ultima genera-
cidn y una potencia instalada de 24,9 megavatios.

* En el mes de octubre se inici¢ la actividad de la cen-
tral de climatizacion integral centralizada a partir de
biomasa (District Heating and Cooling) del parque
tecnolégico del aceite de Mengibar (Jaén); siendo
este es un proyecto pionero a nivel mundial.

* En el ambito de la energia edlica, Valoriza Energia ha
resultado adjudicataria, por parte de la Junta de Extre-
madura, del proyecto para la construccion y explota-
cion de Energia Edlica en tres Parques, con un total de
64 megavatios de potencia instalada. Las instalacio-
nes se ubicaran en la provincia de Badajoz: el Parque
Edlico “Cabrera”, de 16 megavatios, en Calzadilla de
los Barros; el Parque Edlico “San Nicolas”, de 26 me-
gavatios, en Valle, Higuera y Zalamea de la Serena; y
el Parque Edlico “Santa Inés” en Peraleda del Zaucejo.
Durante el Ultimo trimestre de 2008 se han comenzado
los proyectos, estando también muy avanzadas las
negociaciones, con Red Eléctrica Espanolay Endesa,
para la firma del contrato de acceso a la red eléctrica.

Las principales lineas de trabajo actuales de Valoriza
Energia son las siguientes:

Cogeneracion

Estudios energéticos previos, disefo tecnoldgico,
construccién, puesta en servicio y explotacion indus-
trial. Valoriza Energia que, através de Iberese harealiza-
do mas de 80 plantas de cogeneracion, es accionista
mayoritario y realiza la explotacion, a través de sus par-
ticipadas, de cinco plantas de cogeneracion destinadas
al secado de lodos procedentes de la produccion de
aceite de oliva (alperujo):

» Qlextraes una planta de cogeneracion con ciclo com-
binado de 16,9 megavatios. Esta ubicada en Villanue-
va de Algaidas, provincia de Mélaga.



o
~o

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Informe Anual 2008

Planta

Las Vilas (Villanueva del Arzobispo, Jaén)
Puente del Obispo (Puente del Obispo, Jaén)
Pata de Mulo (Puente Genil, Cérdoba)
Olextra (Villanueva de Algaidas, Mélaga)

La Roda (Sevilla)

En operacion

Linares (Linares, Jaén)

En construccion

TOTAL

* Compania Energética La Roda es una planta de co-
generacion con tres motores de gas y un total de 8,2
megavatios. Esta ubicada en La Roda de Andalucia,
provincia de Sevilla.

* Compania Energética Pata de Mulo es una planta de
cogeneracion con ciclo combinado de 17,5 megava-
tios. Esté ubicada en Puente Genil, provincia de Cor-
doba.

e Compania Energética Puente del Obispo es una
planta de cogeneracién con tres motores de gas un
total de 25 megavatios. Esta ubicada en Puente del
Obispo, provincia de Jaén.

e Compania Energética Las Villas es una planta de co-
generacion con turbina de gas de 25 megavatios. Es-

Planta

Extragol (Villanueva de Algaidas, Malaga)
Biomasas de Puente Genil (Cordoba)

En operacion

Bioeléctrica de Linares (Linares, Jaén)
En construccion

TOTAL

: Areas de negocio

Energia generada Ahorro energia

Potencia (MW) (MWh/afio) primaria (Tep/afo)

24,9 200.000 13.400
24,9 200.000 6.700
17,5 120.000 8.500

16,9 115.000 8.500

82 65.000 3.000

92,4 700.000 40.100
25,0 200.000 6.700
25,0 200.000 6.700
117,4 900.000 46.800

ta ubicada en Villanueva del Arzobispo, provincia de
Jaén.

Las actuaciones de Valoriza Energfa en el ambito de la
valorizacién energética de la biomasa cubren todos los
aspectos relacionados con la misma, desde la obten-
cion del recurso hasta la logistica del transporte, el al-
macenamiento y la transformacién energética de la
misma.

Por lo que se refiere a la obtencion de biomasa, Valori-
za Energia esta desarrollando nuevos cultivos energé-
ticos con altos rendimientos de producciéon de bioma-
sa, lo que viabiliza la sustitucién de cultivos tradiciona-
les por cultivos energéticos. En este ambito de
actuacion cabe destacar que durante el afo 2008 se ha
consolidado el programa de investigacion y desarrollo

Energia generada Ahorro energia

Potencia (MW) (MWh/afo) primaria (Tep/ano)
8,5 66.000 25.000
9,8 73.000 27.500
18,3 139.000 52.500
15,0 112.000 25.500
15,0 112.000 25.500
33,3 251.000 78.000
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desarrollado durante los anos 2006 y 2007; finalizando
el ciclo de transformacion energética de la biomasa ob-
tenida con los distintos cultivos estudiados.

Dentro del ambito del uso de la biomasa, y en lo que a
produccion de energia eléctrica se refiere, Valoriza
Energla es accionista mayoritario y realiza la explota-
cién, a través de sus participadas, de dos plantas de
generacion eléctrica con biomasa:

* Extragol es una planta de produccién de energia
eléctrica de 8,5 megavatios a partir de la combustién
de biomasa. Esta situada en Villanueva de Algaidas,
provincia de Malaga.

» Biomasas de Puente Genil, planta de produccion de
energia eléctrica de 9,8 megavatios a partir de la
combustion de biomasa. Esté situada en Puente Ge-
nil, provincia de Cérdoba.

Energia solar

Por lo que se refiere a energia solar, Valoriza Energia es-
ta implicada en el desarrollo de tres proyectos genera-
cién de energia solar térmoeléctrica:

Estos proyectos se basan en la producciéon de energia
eléctrica mediante el aprovechamiento de la energia tér-
mica contenida en las radiaciones solares. Valoriza
Energia esta desarrollando estos proyectos sobre la ba-
se de la utilizacion de la tecnologia de colectores cilin-
droparabdlicos. Siendo esta la de resultados mas pro-
bados y fiables de las existentes en la actualidad.

Energia edlica
En el ambito de la energia edlica, Valoriza Energia ha resul-
tado adjudicataria, por parte de la Junta de Extremadura,

Areas de negocio

del proyecto para la construccion y explotacion de Energia
Edlica en tres Parques, con un total de 64 megavatios de
potencia instalada. Las instalaciones se ubicaran en la pro-
vincia de Badajoz: el Parque Edlico “Cabrera”, de 16 me-
gavatios, en Calzadilla de los Barros; el Parque Edlico “San
Nicolas”, de 26 megavatios, en Valle, Higuera y Zalamea
de la Serena; y el Parque Edlico “Santa Inés” en Peraleda
del Zaucejo. Durante el Ultimo trimestre de 2008 se han co-
menzado los proyectos, estando también muy avanzadas
las negociaciones, con Red Eléctrica Espafnola y Endesa,
para la firma del contrato de acceso a la red eléctrica.

Otras actividades

La Sociedad Suardiaz Servicios Maritimos de Barcelo-
na, participada por Valoriza Gestion ha incorporado un
nuevo bugue para la prestacion del servicio de suminis-
tro de combustibles a otros buques en el Puerto de Bar-
celona y trasporte del mismo desde la Refineria de Ta-
rragona al almacenamiento del Puerto de Barcelona.

Con la dedicacion de este segundo buque (Green-Qil)
de 4.500 metros cubicos de capacidad, la Sociedad
amplia los servicios del Contrato suscrito con Repsol.
Los dos buques en operacion proporcionaran 650.000
toneladas de combustible y podran efectuar 250.000 to-
neladas de transporte del mismo.

A principios de 2008 la UTE Valoriza-Técnicas Reuni-
das, comenz6 la construccion de la Planta Industrial
que se realiza para Silicio Solar en Puertollano. Esta
Planta fabricara obleas de silicio mono y policristalino,
material base de los paneles solares.

El Contrato firmado en Diciembre de 2007 asciende a
60 millones de euros, estando prevista la conclusion de
los trabajos en julio de 2009.
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Repsol YPF

Participaciones del Grupo

Dentro de la estrategia del grupo Sacyr Vallehermoso,
encaminada a la diversificacion de sus inversiones y te-
niendo en cuenta el alto potencial e importancia estraté-
gica del sector de la energia en la actualidad y todavia
mas en un futuro inmediato, se decidié en el afo 2006
adquirir una participacion significativa en Repsol YPF,

Repsol YPF es una empresa internacional integrada de
petréleo y gas, con actividades en mas de 30 paises y li-
der en Espana y Argentina. Es una de las diez mayores
petroleras privadas del mundo y la mayor compafifa pri-
vada energética en Latinoamérica en término de activos.

Repsol YPF es una de las primeras empresas de Espa-
Aa tanto por cifra de negocios como por beneficios. Su
negocio principal es la extraccion de petréleo y gas,
transporte, refino y distribucion de productos derivados.
Repsol YPF es la mayor petrolera de Espana y una de
las mayores diez petroleras privadas del mundo. Es la
primera compania en explotacién y producciéon de la
Cuenca Atlantica, la primera en estaciones de servicio
en Espana y Argentina con 7.000 instalaciones en todo
el mundo, la primera comercializadora en Espanay La-
tinoamérica y la tercera a nivel mundial de Gases Licua-
dos del Petréleo (GLP) y la primera empresa quimica de
Espafa y Portugal. Ademas, tiene una fuerte presencia

en los mercados de gasy electricidad en Espana, Euro-
pay Latinoamérica a través de su participacion del
30,8% en Gas Natural.

Elimporte de esta inversion ascendid a 6.525,5 millones
de euros. Sacyr Vallehermoso es el primer accionista de
Repsol YPF con un 20,01% del capital y estéa represen-
tado por tres consejeros en el consejo de administra-
cion de la compania, con presencia igualmente en el
Comité Delegado y en el de Inversiones.

Durante el ano 2008, en un entorno marcado por una
brusca caida de la actividad econdmica y del precio del
petrdleo, Repsol alcanzé un beneficio neto de 2.711 mi-
llones de euros.

Algunos de los datos mas relevantes de la compania
fueron:

e Elresultado operativo recurrente, sin contar la valora-
cion negativa de los stocks, aumentd un 5%, hasta
alcanzar los 5.503 millones de euros.

* Elbeneficio neto fue un 15% inferior al de 2007, por la
brusca caida del precio del crudo y de la actividad
econdmica.
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* Repsol present6 una soélida posicion financiera, con
mas de 6.800 millones de euros de liquidez.

e Se propuso a la junta el reparto de un dividendo de
1,05 euros/accion, un 5% mas que en 2007. Con ello,
la evolucion del dividendo en los ultimos 4 afos refle-
ja una interesante retribucion al accionista:

e |a compania participd en los tres mayores descubri-
mientos de hidrocarburos realizados en el mundo en
2008y, en lo que va de afno, anunci¢ importantes des-
cubrimientos de gas y petréleo en Libia, Argelia y Golfo
de México. A comienzos de 2008 se realizd un nuevo
descubrimiento de gas en Pert en el pozo exploratorio
Kinteroni X1 del bloque 57, ubicado en Cuzco. Las pri-
meras pruebas de produccion registraron caudales de
1 millén de metros cubicos de gas diarios (0,365
bcm/ano) y 198 metros cubicos por dia de hidrocarbu-
ros liquidos asociados (72.270 metros cubicos/afno).

En junio de 2008 se anunci¢ el descubrimiento de un
segundo campo de petrdleo ubicado en aguas profun-
das de la Cuenca de Santos en Brasil. El yacimiento, de-
nominado Guara, esté situado en el Bloque BM-S-9y es
contiguo al campo Carioca, descubierto a finales de
2007, que segun las primeras evaluaciones contiene un
alto potencial de recursos de petroleo de alta calidad.

Repsol realizé un nuevo descubrimiento de gas en Bo-
livia, en el pozo exploratorio Huacaya X-1. Las pruebas
de produccién, aln en curso, han registrado caudales
cercanos a los 800.000 metros cubicos de gas diarios
(0.3 bcm/ano), equivalentes al 1% del consumo anual
en Espana, y equiparables a los resultados del pozo
Margarita X-1, en el mega yacimiento de Margarita.

Otros hechos destacados del ejercicio fueron:

Repsol YPF formalizé en febrero la venta del 14,9% de
YPF al Grupo Petersen por 2.235 millones de dolares. La
operaciéon se enmarca en la estrategia de la compania
de mejorar la distribucion geografica de sus activos y de
realizar una gestion global con un foco local.

En el segundo trimestre de 2008 Repsol comenzo la
produccién del campo I/R en Libia, uno de los 10 pro-
yectos clave de crecimiento definidos por la compania
en su Plan Estratégico 2008/2012. La produccion bruta
actual es de 16,000 barriles/dia y se espera alcanzar el
plateau en 90.000 barriles/dia.

Participaciones del Grupo

Repsol y la compania peruano-chilena PRIMAX firmaron
en junio un acuerdo para la compraventa de las socie-
dades ecuatorianas RECESA y Qiltrader. El acuerdo in-
cluye la red de 123 Estaciones de Servicio de Repsol,
propias y concesionarias, distribuidas por Ecuador, asf
como los negocios complementarios de tiendas de
conveniencia, y el negocio de ventas industriales (inclu-
yendo la infraestructura comercial y logfstica).

En septiembre el Consorcio Camisea, en el que Repsol
participa con un 10%, anuncié el inicio de las operacio-
nes del bloque 56 con la extraccién comercial del yaci-
miento Pagoreni, en Cuzco (Pert). La produccion actual
de gas natural de ese yacimiento es de 34.000 bep/dia
y se espera alcanzar los 135.000 bep/dia.

Repsol se adjudico en noviembre los derechos de ex-
ploracién de hidrocarburos en la zona offshore de New-
foundland (Terranova) y Labrador en Canada, en un
nuevo paso adelante para los planes de la empresa de
incrementar su presencia en la actividad de exploracién
y produccion de gas y petréleo en paises de la OCDE.

Repsol llegd a un acuerdo con el grupo brasilefio AleSat
Combustiveis para la venta de sus actividades de co-
mercializacién de combustibles en Brasil que incluyen
la compra por dicho grupo de la red de 327 estaciones
de servicio con bandera Repsol, ademas de la infraes-
tructura comercial, logistica y otros negocios comple-
mentarios como las tiendas de conveniencia, ventas di-
rectas y asfaltos.

Ya en 2009 Repsol ha anunciado cuatro nuevos descu-
brimientos en dos de los 10 proyectos clave de creci-
miento contemplados en el Plan Estratégico 2008-2012.
Tres nuevos yacimientos de gas en Argelia, y uno mas
en el Golfo de México.
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Evolucion del capital

CAPITAL SOCIAL

A 31 de diciembre de 2008 el capital social de Sacyr Va-
llehermoso estaba totalmente suscrito y desembolsa-
do. Esta compuesto por 304.967.371 acciones de 1 eu-
ro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie,
con iguales derechos.

Durante el ejercicio se realizé una ampliacién de capi-
tal. La Junta General Ordinaria de accionistas celebra-
da el 18 de junio de 2008 aprobd una ampliacion libe-
rada, con aumento del capital social en 20.331.158
euros, mediante la emisidon de 20.331.158 acciones de
1 euro de valor nominal cada una, con cargo a Reser-
vas Voluntarias, que fueron asignadas a los accionis-
tas en la proporciéon de una accion nueva por cada ca-
torce acciones en circulacion y con derecho a partici-
par en las ganancias sociales a partir del 1 de enero
de 2008.

Dichas acciones empezaron a cotizar el 10 de noviem-
bre de 2008 en los mercados bursatiles de Madrid, Bar-
celona, Bilbao, Valencia y Euronext Lisboa.

El siguiente cuadro recoge el capital social de la socie-
dad existente al cierre de los Ultimos tres ejercicios:

Capital social N2 de acciones
2008 304.967.371 304.967.371
2007 284.636.213 284.636.213
2006 284.636.213 284.636.213
DIVIDENDOS

Durante el ejercicio 2008 se pagaron los siguientes divi-
dendos:

* El11 de enero de 2008 se hizo efectivo el el tercer di-
videndo a cuenta del ejercicio 2007 por un importe
bruto de 0,15 euros por accién cuyo pago habia
acordado el Consejo de Administracién reunido el
dia 5 de diciembre de 2007

e Ensureunién del 12 de marzo de 2008 el Consejo de
Administracion acordé el pago de un dividendo por
un importe bruto de 0,15 euros por accién. Este divi-
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dendo, el Ultimo correspondiente al ejercicio 2007
tras su aprobacién en la Junta General de Accionis-
tas celebrada el 18 de junio de 2008, supone un divi-
dendo total por los resultados del ejercicio 2007 de
0,60 euros por accion,

El 10 de julio de 2008, se hizo efectivo el primer divi-
dendo a cuenta del ejercicio 2008 por importe bruto
de 0,15 euros por accion cuyo pago habia acordado
el Consejo de Administracion reunido el 18 de junio
de 2008.

Con fecha 2 de octubre de 2008, el Consejo de Admi-
nistracion acordd el pago del segundo dividendo con
cargo al ejercicio 2008 por importe de 0,15 euros por
accion. El pago se hizo efectivo el 31 de octubre de
2008.

Diviendo por titulo 0,30
N° acciones 304.967.371
N acciones autocartera 1.738.882
TOTAL EFECTIVO

90.968.547

o i
i

169.991.626

Comunidad financiera

» Tras la efectiva emisién de las nuevas acciones pro-

cedentes de la ampliacion de capital liberada llevada
a cabo en octubre de 2008 y su inscripcion en los co-
rrespondientes registros contables a cargo de Iber-
clear, se procedid con fecha 4 de noviembre a abo-
nar a las citadas acciones los dividendos devenga-
dos desde el 1 de enero de 2008, por importe de 0,30
euros por accion.

% 08/07
0,60 0,50 (50,0%)
284.636.213 284.636.213 71%
1.459.743 0 19,1%
141.257.202 (46,5%)
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Fvolucion bursatil

Tras el inicio del deterioro econémico de finales de
2007, el afio 2008 mostroé la crudeza de la situacion
econdomica en toda su intensidad. Tras el estallido de
las “subprime” en Estados Unidos, y la crisis de liqui-
dez en los mercados, asistimos a la quiebra y deterioro
de grandes companias financieras, al descenso de los
activos inmobiliarios, y a la caida de los mercados bur-
satiles.

Las economias de la OCDE registraron caidas de sus
PIB, y el desempleo alcanzd cotas que no se superaban
desde el ano 1993. El impacto de todo ello en la econo-
mia real fue casi inmediato.

El mercado espanol también se ha visto afectado por
el ciclo econémico. Su indice de referencia el Ibex 35
ha desacelerado el crecimiento de los Ultimos anos y
ha visto cémo su valor se ha visto afectado en el ejer-
cicio.

La evolucién de la accién Sacyr Vallehermoso no ha si-
do ajena a esta situacion y ha reflejado en su comporta-
miento el deterioro del entorno nacional e internacional.

El grupo SyV ha cerrado en el ejercicio en 6,37 euros por
accion. Continuando con su politica de remuneracion
al accionista e inversores, la compania ha repartido

0,30 euros por accion en concepto de dividendo a
cuenta del ejercicio 2008. El Beneficio por accion para
el ejercicio 2008 se sitlia en 0,73 euros por accion. La
rentabilidad por dividendo se sitla en 4,71% frente al
2,26% que se alcanzé en el ejercicio 2007. Este creci-
miento es debido a todas y cada una de las éreas de la
compania asi como de sus inversiones en sociedades
participadas.

Numero de acciones 304.967.371
Volumen negociado (Miles euros) 3.053.072
Dias de negociacion 254
Precio de cierre 2007 (Euros) 26,60
Precio de cierre 2008 (Euros) 6,37
Maximo (dia 03/01/08) (Euros) 26,90
Minimo (dia 29/12/08) (Euros) 6,12
Precio medio ponderado (Euros) 15,14
Volumen medio diario (n° de acciones) 796.091
Liquidez (Acc. negociadas/capital) 0,66
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Al cierre del ejercicio 2008, la capitalizacion bursétil de
Sacyr Vallehermoso ascendia a 1.942,6 millones de
euros.

La cotizacion del grupo SyV se ha visto afectada por el
entorno en el que se encuentra inmerso el sector cons-
truccion internacional. La evolucién de las acciones de
Sacyr Vallehermoso en el Mercado Continuo ha sido la
siguiente durante el afio 2008:

(

Evolucién del precio
(Base 100= 31-12-05)
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Precio de la accion (Euros)
Maximo
Minimo
Medio
Cierre del ejercicio**
Volumen medio diario (n° de acciones)
Volumen anual (Miles de euros)

N° Acciones a final de afo

Capitalizacion Bursatil (Miles de euros)**

Ponderacion en el IGBM (%)
Beneficio por accion (Euros/Acc) *
Dividendo por accion (Euros/Acc)
Precio/Valor contable (n° veces)
Rentabilidad por dividendo (%)
PER *

P/Cash-flow

* Excluido Eiffage en 2008 y 2007.
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26,90
6,12
15,14
6,37
796.091
3.053.072
304.967.371
1.942.642
0,45

0,73

0,30

0,83

4,7

8,78

16,71

: Comunidad financiera

50,00
22,46
36,61
24,94
675.309
6.114.659
284.636.213
7.605.886
0,58

2,36

0,60

2,73

2,26
10,55

5,76

** Ajustado en 2007 por ampliacion de capital liberada realizada en octubre 2008 (1X14).

56,30
19,34
29,87
45,00
858.168
6.472.010
284.636.213
12.808.630
1,41

1,90

0,50

5,28

1,11

23,62

17,20

% 08/07

(46,20%)
(72,75%)
(58,65%)
(74,46%)
17,89%
(50,07%)
7,14%
(74,46%)
(22,41%)
(69,31%)
(50,00%)
(69,74%)
108,79%
(16,78%)

190,24%
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Relacion con accionistas
e INVEersores

* Pie de foto

El objetivo de atencion y contacto continuado con los
accionistas e inversores en general, y la transparencia
sobre la marcha de la empresa y sus planes de futuro,
es objetivo continuado del Grupo Sacyr Vallehermoso.

A través del departamento de Relacién con Inversores,
integrado en la Direccion General Corporativa, se man-
tiene de forma permanente una relacion directa con
analistas e inversores en general, asi como una cuidada
comunicacion con el accionista minoritario.

A través del canal Internet, actualizado de forma conti-
nua con la inclusién de todos los hechos corporativos y
financieros relevantes y relativos a la marcha de la so-
ciedad, toda la informacion esta accesible en la seccién
“Informacion para Accionistas e Inversores” de nuestra
direccion web (www.gruposyv.com). Ello se efectia de
forma inmediata a su registro publico tanto en espafiol
como en inglés.

]
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Las vias de comunicacion empleadas por los accionistas
para ponerse en contacto con Sacyr Vallehermoso son:

* Teléfono - linea de atencién al accionista:
902.196.360

* Pé&gina web: www.gruposyv.com

 Correo electronico:
relacionesinversores@gruposyv.com
accionistas@gruposyv.com

: f ﬂﬁ..
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Las preguntas més corrientes que se reciben en el de-
partamento de Relaciones con Inversores versan acer-
cade:

- Junta General de Accionistas.
- Dividendos.

- Resultados.

- Ampliacién de capital.

- Evolucién bursétil

El grupo SyV considera la transparencia en la informa-
cién como un principio basico que debe regir su actua-
cién. En particular se garantiza que la informacion que
se comunica a los accionistas, a los mercados en los
que cotizan sus acciones y a los entes reguladores de
dichos mercados es veraz y completa, refleja adecua-
damente su situacion financiera, asi como el resultado
de sus operaciones y es comunicada cumpliendo los
plazos y demas requisitos establecidos en las normas
aplicables y principios generales de funcionamiento de
los mercados y de buen gobierno que la sociedad tiene
asumidos.

Por Ultimo, destacar que el Boletin del Accionista, “En
Contacto”, publicado con carécter trimestral, retine la
informacion mas destacada en lo referente a la marcha
de la empresa, sus resultados econdémico-financieros,
la evolucion de las areas de negocio, evolucion bursatil,
etc. Toda persona interesada puede acceder al mismo a
través de la pagina web, asi como suscribirse para reci-
birlo puntualmente via correo electrénico.

—
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Informe Anual 2008 Evolucion de los negocios

Cuenta de resultados

Diciembre 2008 Diciembre 2007* Var. 08/07
IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS 5.379.489 5.236.546 2,7%
Otros ingresos 327.451 221.844 47,6%
Total ingresos de explotacion 5.706.940 5.458.390 4,6%
Gastos externos y de explotacion (5.096.478) (4.595.578) 10,9%
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION 610.462 862.812 (29,2%)
Amortizacion inmovilizado y deterioro fondo comercio (163.065) (142.639) 14,3%
Provisiones circulante y variacion valor inmovilizado (172.276) (40.928) 320,9%
RESULTADO NETO DE EXPLOTACION 275.121 679.245 (59,5%)
Resultados financieros (751.957) (701.698) 7,2%
Resultados por diferencias en cambio (1.853) (2.919) (36,5%)
Resultado sociedades puesta en equivalencia 518.992 606.678 (14,5%)
Provisiones de inversiones financieras (36.935) (7.994) 362,0%
Rdo. variacion valor instrumentos financ. a valor razonable (125) 69 n.s
Rdo. enajenacion de activos no corrientes 44.058 16.583 165,7%
Resultado antes de impuestos 47.302 589.964 (92,0%)
Impuesto de sociedades 145.247 13.661 n.s
RESULTADO ACTIVIDADES CONTINUADAS 192.549 603.625 (68,1%)
RESULTADO ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 38.306 73.602 (48,0%)
RESULTADO CONSOLIDADO 230.855 677.227 (65,9%)
Atribuible a minoritarios (9.582) (4.360) 119,8%
BENEFICIO NETO ATRIBUIBLE (1) 221.274 672.867 (67,1%)
Aportacion Eiffage (477.293) 273.522

* Pro forma: ver nota (2).

(1) EI17 de abril de 2008 tuvo lugar la venta de la partici- blemente los beneficios registrados en 2006 y 2007

pacion del 33,32% que SyV posefa en el grupo de
construccion e infraestructuras francés Eiffage por
un importe de 1.920,2 millones de euros, equivalente
a lo invertido en su adquisicién y, por tanto, no tuvo
impacto en el cash-flow del grupo SyV.

La salida de Eiffage del perimetro de consolidacion
supone, no obstante, la necesidad de eliminar conta-

por la puesta en participacién de dicha compariia,
produciéndose como consecuencia unos resultados
negativos en 2008 por importe de 477,3 millones de
euros, frente a la aportacién a los resultados por
puesta en participacién a diciembre de 2007, que as-
cendi6 a 331,9 millones de euros, con una contribu-
cion al beneficio neto de 273,5 millones de euros.
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(2) El 30 de noviembre SyV suscribe con Citi Infrestruc-
ture Partners un contrato de compromiso de formu-
lacion y aceptacion de OPA de ltinere a 3,96 euros
por accion, por cada una de las 725.571.117 accio-
nes que constituyen el capital social, sometido a
condicién suspensiva. Este acuerdo se materializa-
ra en 2009 y por tanto, no tiene impacto en el cas-
hflow del afo 2008.

SyV acuerda también retener las participaciones so-
cietarias de Itinere en concesiones en construccion
(Guadalcesay Autovia del Arlanzon en Espana, Auto-
pistas del Valle y del Sol en Costa Rica, N6 y M50 en
Irlanda y Tunel do Marao en Portugal), en concesio-
nes en explotacion que no son autopistas (hospitales,
intercambiadores de transporte y areas de servicio)
situadas todas ellas en Espana, asi como las partici-
paciones en diversos proyectos en Espana en fase
inicial de explotacion (Autopista Madrid Levante, Au-
topista Madrid Sur, Accesos de Madrid, Aunor, Vias-
tur, Pamasa, Turia, Eresmay Barbanza) y constituye
una sociedad, Sacyr Concesiones, para aglutinarlas.

Asf la nueva division de concesiones del Grupo SyV se
llama Sacyr Concesiones y esta formada por unimpor-
tante grupo de 25 activos concesionales en fase de
ramp-up (lanzamiento) y de construcciéon con unarele-
vante capacidad para la creacion de valor en el futuro.

Como consecuencia de las operaciones anteriores, y
para facilitar la comparacion entre los ejercicios 2007 y
2008, los Estados financieros que se presentan, tanto
los correspondientes a 2008 como el proforma de 2007:

* no incluyen los resultados provenientes de Eiffage,

* recogen la reclasificacion, de acuerdo con las nor-
mas internacionales de contabilidad, de los resulta-

Evolucion de los negocios

dos de todos aquellos activos de Itinere cuya venta
ha sido acordada, en la cuenta “Resultado consoli-
dado del ejercicio de actividades interrumpidas” de
la Cuenta de Resultados y en las cuentas “"Activos no
corrientes mantenidos para la venta” y “Pasivos vin-
culados con activos no corrientes mantenidos parala
venta” del Balance y

* |os activos y pasivos vinculados alas 25 concesiones
que permanecen en Sacyr Concesiones, contindan
registrados en los correspondientes epigrafes de la
Cuenta de Resultados y del Balance de Situacion a
31 de diciembre.

Por otra parte, si bien el subgrupo Itinere ha elaborado
su informacién financiera recogiendo como activos
mantenidos para la venta las concesiones que SyV
mantendré y las que traspasaré a Abertis y a Atlantia en
base al acuerdo alcanzado con dichas companias, los
cuadros facilitados en este informe relativos a la activi-
dad concesional se presentan con el mismo criterio que
para el grupo Sacyr Vallehermoso (actividad concesio-
nal enajenada contemplada como activos mantenidos
para la venta), y reflejan por tanto soélo la actividad con-
cesional del Grupo SyV .

ANALISIS DE RESULTADOS

* En 2008 se han producido una serie de impactos ne-
gativos en la cuenta de resultados (ademas de la
venta de Eiffage e Itinere) que no tienen efecto en el
cash flow (por ser cambios de criterios contables o
de valoracién de activos), y que dificultan la compa-
racion del resultado de las operaciones entre anos.
Por ello, se presenta un resultado atribuible ajustado
de estos efectos:

% Var. 08/07

Beneficio neto en actividades continuadas 192,5 603,6 (68,1%)
Eliminacion capitalizacion financieros Vallehermoso 60,7 0,0 n/a
Eliminacion efecto patrimonial Repsol YPF 99,0 (46,8) n/a
Eliminacion puesta en valor razonable activos 42,4 0,0 n/a
Minoritarios (9,6) 4.4 (119,3%)
B° neto atribuible en actividades continuadas ajustado 385,0 552,4 (30,3%)
Resultado actividades interrumpidas 38,3 73,6 (52,0%)
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* Elcambio de criterio a la hora de capitalizar gastos fi-

nancieros en Vallehermoso para cumplir con lo dis-
puesto por el ICAC el 24 de noviembre de 2008, ha
supuesto unos mayores gastos por importe de 86,7
millones de euros, reduciendo el beneficio neto en
60,7 millones de euros.

El resultado de explotacion recurrente de Repsol YPF
crece un 4,8%, sin tener en cuenta los cambios patri-
moniales que suponen la valoracion de los 90 dias de
stock a precio de cierre. Los diferenciales en el coste
de ventas a precios de reposicion (CCS) y el sistema
MIFO han generado un efecto negativo en la compa-
racion entre anos de 234 millones de euros, frente a
los 495 millones de euros positivos del mismo perio-
do del ano anterior. Esto significa en SyV una reduccion
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del beneficio neto por puesta en equivalencia de nues-
tra participacion de 99,0 millones de euros.

e Ladotacion de provisiones por importe de 60,6 millo-
nes de euros para ajustar activos inmobiliarios al va-
lor razonable de mercado, tiene un efecto negativo
en el beneficio neto de 42,4 millones de euros

CIFRA DE NEGOCIOS

A 31 de diciembre de 2008 la cifra de negocios del gru-
po alcanza un importe de 5.379,5 millones de euros, con
un incremento del 2,7% respecto a diciembre de 2007.

Por areas de actividad la evolucion es la siguiente:

Diciembre 2008 Diciembre 2007* % Var. 08/07

Construccion 3.498.203 3.346.163 4,5%
Promocion Residencial (Vallehermoso) 1.087.470 1.400.023 (22,3%)
Concesiones (Sacyr Concesiones) 75.514 34.808 116,9%
Patrimonio (Testa) 272.568 263.821 3,3%
Servicios (Valoriza) 866.145 633.080 36,8%
Holding y ajustes (420.411) (441.349)

CIFRA DE NEGOCIOS 5.379.489 5.236.546 2,7%

* Pro forma.
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e La actividad de construccion ha experimentado un
crecimiento del 4,5%, alcanzando una cifra de nego-
cio por obra ejecutada de 3.498,2 millones de euros
a 31 de diciembre de 2008. La actividad ha tenido un
comportamiento positivo tanto en Portugal, con un
incremento de la cifra de negocios del 4,8%, como
en el resto de mercados en los que el grupo trabaja,
especialmente Espana, con un aumento de un 4,5%.
La elevada cartera de obra, que asciende a 6.424,1
millones de euros a 31 de diciembre de 2008, con un
crecimiento del 6,7% respecto a 2007, garantiza los
crecimientos de esta actividad a futuro.

El conjunto de las ventas escrituradas en la actividad
de promocion residencial, alcanza los 1.087,5 millones
de euros, con una disminucion del 22,3% respecto al
mismo periodo del ano anterior. La venta de producto
residencial ha alcanzado 952,1 millones de euros. Las
ventas de suelo han ascendido a 101,3 millones de eu-
ros en 2008, un 61,2% menos que los 261,4 millones
de euros alcanzados en 2007, y los ingresos corres-
pondientes a servicios prestados se han incrementado
un 233,1% hasta 34,0 millones de euros.

En el &rea de concesiones, el crecimiento del 116,9%
en los ingresos responde a la evolucién de las con-
cesiones con incrementos de peajesy a la puesta en
explotacion de nuevas concesiones. Asi, han entrado
en explotacion durante el ejercicio, las autopistas es-
panolas Turia y Eresma (inauguradas en agosto de
2008 y septiembre de 2008 respectivamente) y el in-
tercambiador urbano de Moncloa en Madrid (puesto
en servicio en febrero de 2008).

Evolucion de los negocios

* En cuanto a los ingresos por alquileres del patrimo-
nio en explotacién y prestacion de servicios de ges-
tién patrimonial, alcanzaron los 272,6 millones de eu-
ros. El crecimiento de los ingresos por alquileres ha
sido del 4,6% (a igualdad de superficies y teniendo
en cuenta que en 2007 se incluye el cobro de 1,9 mi-
llones de euros recibidos de un cliente en concepto
de compensacion por la rescisién anticipada de su
contrato de alquiler). Esta evolucion es fruto de la
combinacién del crecimiento en el grado de ocupa-
cion medio en un 0,4%, de la subida de un 3,8% en el
ingreso unitario medio de la cartera en renta 'y un
0,4% de aumento en la superficie alquilable media
del periodo.

* la actividad de servicios registré un importante au-
mento de la cifra de negocios del 36,8% hasta los
866,1 millones de euros, como consecuencia del
crecimiento organico de la actividad de Valoriza en
todas sus actividades. Asi, Energia y Multiservicios
crecieron el 121% y el 42% respectivamente, Agua
el 33% vy la actividad de Medioambiente experimen-
t6 un crecimiento respecto a diciembre de 2007 del
16%.

Por zonas geograficas un 79,6% de la cifra de negocios
se generd en Espana, un 11,3% correspondié a Portu-
gal, por la actividad constructora de Somague y la de
servicios de Valoriza, y el 9,1% restante se refiere princi-
palmente a la actividad en Irlanda -por la construccion
realizada para las nuevas concesiones recientemente
adjudicadas- Chile e ltalia, y a los alquileres de los in-
muebles que Testa explota en Miami'y Parfs.

Diciembre 2008 Diciembre 2007* % Var. 08/07

Espafia 4.279.751 4.622.422 (7,4%)
Portugal 615.256 799.792 (23,1%)
Chile 64.320 70.733 (9,1%)
Irlanda 122.103

Italia 63.656 25.919 145,6%
Otros paises 234.403 (282.320) (183,0%)
CIFRA DE NEGOCIOS 5.379.489 5.236.546 2,7%

* Pro forma.

oo
(]

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO



oo
o~

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Informe Anual 2008

RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION
(EBITDA)

El resultado bruto de explotacion del grupo se situd en
609,3 millones de euros, con una disminucién del
29,4%, por el efecto de la evolucién del EBITDA de las
actividades ciclicas, especialmente el de la actividad de
promocioén. Por su parte, el crecimiento producido en el
EBITDA del resto de actividades ha sido destacable, en
especial en la actividad de servicios.

* Los negocios recurrentes (concesiones de infraes-
tructuras, patrimonio en renta y servicios), con 348,8
millones de euros, representan un 57,2% del EBITDA
total. EI EBITDA de estos negocios ha experimentado
un crecimiento del 20,2%.

¢ Los negocios mas ciclicos (construcciéon, promocién
de vivienda) y holding aportan un 42,8% del resulta-
do operativo consolidado, con 260,5 millones de eu-
ros, un 54,5% menos que en 2007.

Diciembre 2008

¢ Evolucion de los negocios
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Diciembre 2007* % Var. 08/07

Concesiones (Sacyr Concesiones) 36.024 11.114 224,1%

Patrimonio (Testa) 220.903 210.522 4,9%

Servicios (Valoriza) 91.870 68.560 34,0%

Actividades recurrentes 348.796 290.196 20,2%

Construccion (Sacyr - Somague) 203.254 226.521 (10,3%)
Promocion Residencial (Vallehermoso) 136.965 357.242 (61,7%)
Holding y ajustes (79.744) (11.148)

Actividades ciclicas de generacion de caja 260.474 572.615 (54,5%)
RESULTADO BRUTO EXPLOTACION 609.271 862.812 (29,4%)

* Pro forma.

AMORTIZACIONES

La dotacion de amortizaciones -técnica y de los acti-
vos reversibles- alcanzé 163,1 millones de euros., co-
rrespondiendo a Testa un 27,1% del total de las amor-
tizaciones del grupo SyV (44,2 millones de euros), a la
actividad de construccién un 25,9% con 42,3 millones
de euros y a Valoriza un 21,6% con 35,2 millones de
euros.

RESULTADOS FINANCIEROS

Los resultados financieros ascendieron a 752,0 millones
de euros, frente a los 701,7 millones de euros registra-
dos en el mismo periodo de 2007. Cabe destacar que en
2008 se han registrado gastos financieros por importe
de 86,7 millones de euros correspondientes a deudas
que estan financiando suelos de Vallehermoso en ges-
tiones urbanisticas cuyas obras de adaptacién ain no
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han comenzado, lo que supone un cambio respecto a
2007 (ano en que sf se capitalizaban) para cumplir con la
respuesta emitida el 24 de noviembre de 2008 por el
ICAC ante una consulta vinculante sobre dicho criterio.
De haber continuado con el mismo aplicado en 2007, los
gastos financieros hubieran disminuido un 5,2%

RESULTADO DE SOCIEDADES POR EL
METODO DE LA PARTICIPACION

El beneficio procedente de la sociedad Repsol YPF porim-
porte de 542,5 millones de euros (20,01% de los 2.711,0
millones de euros registrados por Repsol YPF a diciembre
de 2008), con una contribucion al beneficio neto de 299,4
millones de euros, se ha registrado en este epigrafe.

El resultado de explotacién recurrente de Repsol YPF
crece un 4,8%, sin tener en cuenta los cambios patrimo-
niales que suponen la valoracién de los 90 dias de stock
a precio de cierre. Los diferenciales en el coste de ven-
tas a precios de reposicion (CCS) y el sistema MIFO han
generado un efecto negativo en la comparacion entre
anos de 234 millones de euros, frente a los 495 millones
de euros positivos del mismo periodo del afo anterior.
Esto significa en SyV una reduccién del beneficio neto
por puesta en equivalencia de nuestra participacion de
99,0 millones de euros.

BENEFICIO NETO

El'beneficio neto atribuible asciende a 221,3 millones de
euros una vez descontado el efecto anteriormente expli-
cado de la venta de la participacion en Eiffage.

Evolucion de los negocios

CARTERA INGRESOS

La cartera de ingresos futuros alcanza los 35.970,0 mi-
llones de euros y se apoya basicamente en las activida-
des méas recurrentes, concesiones y servicios. Sacyr
Concesiones representa el 38,1% de la cartera total y
Valoriza el 30,9%. El resultado operativo implicito de di-
cha cartera alcanza los 10.952 millones de euros.

El incremento experimentado por la cartera respecto a
la de 31 de diciembre de 2007 ha sido del 6,9%, desta-
cando:

» Lacartera de obras a ejecutar por Sacyr y Somague,
que crece un 6,7% gracias a las adjudicaciones con-
seguidas en el ejercicio.

e Las nuevas concesiones adjudicadas desde diciem-
bre de 2007, Autopista Vallenar Caldera y Tunel do
Marao, que implican un incremento de la cartera de
ingresos del 11,5%.

* El crecimiento organico en la actividad de servicios,
que suponen un incremento de la cartera de ingresos
del 9,0%.

* Laentrada en explotacion del Hotel de la Torre SyV y
de una residencia para la tercera edad en Consejo
de Ciento (Barcelona), que supone un incremento de
la cartera del 14,5% y que compensa la salida produ-
cida por las ventas de un edificio de oficinas en Mia-
miy otro en Zaragoza y de una residencia para la ter-
cera edad en Getafe (Madrid).

Diciembre 2008 Diciembre
Ingresos % EBITDA* EBITDA 2007**
Sacyr-Somague (Cartera obra) 6.424.160 5,8% 375.644 6.022.125 6,7%
Vallehermoso (Cartera preventas) 1.551.280 12,6% 195.380 2.360.151 (34,3%)
Sacyr Concesiones (Cartera ingresos) 13.594.725 47,7% 6.485.305 12.191.000 11,5%
Testa (Alquileres a vencimiento) 3.361.827 81,0% 2.724.592 2.935.181 14,5%
Valoriza (Cartera servicios) 11.037.997 10,6% 1.170.777 10.124.256 9,0%
CARTERA DE NEGOCIOS 35.969.989 30,4% 10.951.699 33.632.713 6,9%

* Mg EBITDA a diciembre 08.

** Pro forma.

(o)
<

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO



oo
oo

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Informe Anual 2008

Evolucion de los negocios

Balance consolidado

Diciembre 2008 Diciembre 2007* Var. 08/07
Activos no corrientes 14.354.605 15.706.133 (1.351.528)
Activos intangibles 280.946 274.384 6.563
Inversiones inmobiliarias 2.882.014 2.577.780 304.235
Proyectos concesionales 1.290.472 1.125.110 165.362
Inmovilizado material 962.228 1.102.707 (140.479)
Activos financieros 8.726.372 10.454.923 (1.728.551)
Otros activos no corrientes 44.996 12.273 32.723
Fondo de comercio 167.577 158.957 8.620
Activos corrientes 13.757.961 14.070.891 (312.930)
Activos no corrientes mantenidos para la venta 5.751.963 5.833.751 (81.787)
Existencias 4.805.126 4.621.648 183.478
Deudores 2.535.446 2.383.403 152.043
Activos financieros 185.842 167.867 17.975
Efectivo 479.584 1.064.222 (584.638)
TOTAL ACTIVO / PASIVO 28.112.566 29.777.023 (1.664.457)
Patrimonio neto 2.652.686 3.492.366 (839.680)
Recursos propios 2.350.091 2.771.162 (421.071)
Intereses minoritarios 302.596 721.204 (418.609)
Pasivos no corrientes 10.843.297 13.945.259 (3.101.962)
Deuda financiera 9.746.412 13.136.558 (3.390.146)
Instrumentos financieros a valor razonable 228.135 3.418 224.718
Provisiones 62.405 62.659 (253)
Otros pasivos no corrientes 806.344 742.625 63.719
Pasivos corrientes 14.616.583 12.339.398 2.271.185
Pasivos vinculados con activos mantenidos para la venta 5.014.674 4.977.231 37.443
Deuda financiera 5.431.076 3.808.184 1.622.892
Acreedores comerciales 3.426.988 2.939.389 487.599
Provisiones para operaciones trafico 194.448 165.852 28.596
Otros pasivos corrientes 549.397 448.742 100.656

* Pro forma 2007 con concesiones de Itinere mantenidas para la venta.

EVOLUCION DEL BALANCE

El balance presenta una disminucion de 1.664,5 millo-
nes de euros durante 2008, debido fundamentalmente
a la venta de Eiffage (importe contabilizado por puesta

en equivalencia 2.362,4 millones de euros). Esta venta,
por importe de 1.920,2 millones de euros, reduce igual-
mente el endeudamiento financiero bruto al haberse
cancelado en su totalidad los créditos que financiaron la
adquisicion de Eiffage (1.713 millones de euros a 31 de
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diciembre de 2007) y dedicado el resto del importe co-
brado a la reduccién de deuda corporativa.

Asimismo, los proyectos concesionales que se en-
cuentran en curso de construccion han supuesto una
inversion bruta de 171,0 millones de euros de nuevos
activos. La construccion de nuevas plantas energéti-
cas y de tratamiento de aguas explican la mayor parte
de las inversiones netas por importe de 174,5 millones
de euros registrados en el balance de la actividad de
servicios.

Se detalla a continuacion la composicion y el movimien-
to habido en los principales epigrafes del balance de si-
tuacion.

ACTIVOS NO CORRIENTES

Los activos inmobiliarios recogen inmuebles en explota-
cién por 2.882,0 millones de euros. A cierre del ejercicio
ha entrado en explotacion el proyecto de la Torre SyV, y
siguen las obras en curso en diversos inmuebles en
construccion para su futura explotacion en alquiler por
importe de 87,4 millones de euros. Hay inversiones en el
inmovilizado material en curso por 203,8 millones de eu-
ros en plantas de cogeneracion y generacion eléctrica,
redes de agua y saneamiento y otros proyectos de la
actividad de servicios.

El Inmovilizado Material incluye ademéas maquinaria,
instalaciones técnicas y otro inmovilizado, siendo el sal-
do de la amortizacion acumulada total de 363,4 millo-
nes de euros.

Evolucion de los negocios

El Grupo Sacyr Vallehermoso tiene invertidos en proyec-
tos concesionales en explotacién (en su mayorfa auto-
pistas) 1.033,5 millones de euros, y en proyectos en
desarrollo 334,6 millones de euros.

Los activos financieros no corrientes incluyen las partici-
paciones puestas en equivalencia por importe de
8.142,0 millones de euros, entre las que destaca la co-
rrespondiente a la inversion en Repsol YPF y a las socie-
dades concesionarias de Sacyr Concesiones. Ademas,
en este epigrafe se recogen 376,3 millones de euros de
impuestos diferidos y el resto corresponde basicamen-
te a los importes adeudados por empresas del grupo.

ACTIVOS CORRIENTES

En conjunto el circulante asciende a 13.758,0 millones de
euros, con una disminucion del 2,2% desde diciembre de
2007. Las partidas mas significativas son las existencias,
por importe de 4.805,1 millones de euros, correspondien-
tes basicamente a la actividad de promocién de Valleher-
moso, y los deudores, por importe de 2.535,5 millones de
euros. El periodo medio de cobro de la actividad de cons-
truccion se sitlia por debajo de los 200 dias y el de servi-
cios en aproximadamente 180 dias. Testa cobra por anti-
cipado y Vallehermoso y Sacyr Concesiones cobran al
contado.
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PATRIMONIO NETO

El patrimonio neto a 31 de diciembre de 2008 alcanzd
los 2.652,7 millones de euros. Un 88,6% del total (con
2.350,1 millones de euros) correspondian al patrimonio
neto de SyV y 302,6 millones de euros a los accionistas
minoritarios del grupo.

A 31 de diciembre el capital social esta representado
por 304,9 millones de titulos de 1 euro de valor nominal,
tras haberse llevado a cabo en el ejercicio la ampliacion
de capital liberada con cargo a reservas voluntarias
aprobada por la junta general de accionistas en la pro-
porcion de 1 accién nueva por cada 14 acciones exis-
tentes, mediante la emision de 20.331.158 acciones
nuevas de 1 euro de valor nominal.

DEUDA FINANCIERA

A 31 de diciembre el endeudamiento neto corporativo
del grupo asciende a 1.866 millones de euros, equiva-
lente a un 12,9% del total del existente en el periodo. Por
su parte el importe de la deuda neta en actividades in-
tensivas en capital ascendia a 6.228 millones de euros,
un 42,9% del total.

La deuda neta del Grupo a 31 de diciembre de 2008,
se desglosa:

Evolucion de los negocios

Corporativa

* Seincluye en este epigrafe por importe aproximado de
1.375 millones de euros, la deuda relativa a la parte de
fondos propios aportados a la sociedad vehiculo que
realizé la adquisicion del 20,01% de Repsol YPF.

Actividades intensivas en capital

* |adeuda afecta a financiacion de concesiones de in-
fraestructuras alcanzé 844 millones de euros. El in-
cremento respecto a diciembre de 2007 se debe fun-
damentalmente a la disposicion de endeudamiento
para atender los proyectos en curso. Sacyr Conce-
siones cerré con éxito un project finance para el Inter-
cambiador de Transportes de Moncloa (Madrid) y la
financiacién del proyecto de la autopista IP4 Tunel do
Marao (Portugal), en la que participa el BEI junto con
otros seis bancos europeos.

* En el area de patrimonio en renta la deuda esta mate-
rializada en préstamos hipotecarios y contratos de
leasing, por un importe de 2.655,4 millones de euros,
los cuales financian activos en explotacion y en des-
arrollo que han sido valorados a 31 de diciembre de
2008 por un experto independiente en 4.426,3 millones
de euros, lo que implica un Loan to Value del 60,0%.

e En cuanto a la actividad de promocién, con una deu-
danetade 2.728,4 millones de euros, financia las exis-
tencias que figuran en el balance de Vallehermoso por

Diciembre 2008 Diciembre 2007 % Var. 08/07

Corporativa 1.866 1.646 13,4%
Actividades intensivas en capital 6.228 5.898 5,6%
Testa 2.655 2.093 26,9%
Sacyr Concesiones 844 583 45,0%
Vallehermoso 2.728 3.222 (15,3%)
Otras 6.418 7.1M (17,4%)
Eiffage 0 1.713

Repsol YPF 5.079 5.248 (3,2%)
SyV Participadas 563 570 (1,3%)
Otras 776 240 223,4%
DEUDA FINANCIERA NETA 14.512 15.315 (5,2%)
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un importe contable de 4.090,2 millones de euros y
que han sido tasadas por el experto independiente a
31 de diciembre de 2008 en 5.989,8 millones de euros,
es decir, un Loan to Value del 45,5%. Ademas, la cifra
de preventas, es decir, los contratos que ya estan fir-
mados pero que aln no se ha entregado a los clientes
la vivienda, asciende a 1.551 millones de euros, lo que
cubre en un 56,8% la deuda total.

Otras Actividades

* El pasado mes de abril, tras la venta de la participa-
cion en Eiffage por importe de 1.920,2 millones de
euros, se cancelaron los préstamos bancarios que fi-
nanciaron su adquisicion y se dedico el remanente a
la reduccion de deuda corporativa.

e Lainversién en Repsol YPF fue financiada mediante
un crédito bancario con un saldo a 31 de diciembre
de 5.078,8 millones de euros de vencimiento bullet a
5 anos.

 Por Ultimo, la deuda estructurada en otros negocios,
corresponde en su mayor parte a la financiacion de
proyectos y concesiones medioambientales en Valo-
riza. Durante el mes de agosto se cerr¢ la financia-
cion del proyecto Solucia (Valoriza Energia 50%) de
una planta termosolar situada en Lebrija, por un im-
porte de 303 millones de euros.

Evolucion de los negocios

A 31 de diciembre de 2008, del total del endeudamien-
to neto del grupo, 5.043 millones de euros son a tipo fi-
jo (34,7% del total) y los restantes 9.469 millones de eu-
ros son atipo variable.

Cuando en 2006 se lanzé la OPA sobre Europistas, SyV
ofrecio a los accionistas minoritarios que se adhirieran y
a las Cajas Vascas (BBK, Caja Vital y Kutxa) una opcién
de venta sobre sus acciones.

SyV tiene a 31 de diciembre de 2008 una participacion
en ltinere del 84,08%, tras haber adquirido acciones a la
Kutxa y a accionistas minoritarios de Itinere como con-
secuencia del ejercicio de dicha opcion de la que eran
titulares y haber entregado a la BBK y a Caja Vital accio-
nes en pago por la liquidacién de la opcién de venta a la
que tenian derecho.

Conforme a lo ya indicado anteriormente, a lo largo del
ejercicio 2009 se materializara la OPA de Citi sobre Iti-
nere a razon de 3,96 euros por cada una de las
725.571.117 acciones que constituyen el capital social.
Una vez concluido por completo el proceso de venta,
se generara un cash flow para el grupo SyV (neto del
importe correspondiente a las concesiones que per-
manecen en el grupo) por un importe cercano a los
2.000 millones de euros que se destinara al repago de
deuda.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Sacyr Vallehermoso, 5.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Sacyr Vallehermoso, S.A. y
Sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance de situacion consolidado al
31 de diciembre de 2008 y la cuenta de resultados consolidada, el estado de flujos de
electivo consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada
en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en
Espafia, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su
presentacidn, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro
trabajo no incluyé la auditoria de las cuentas anuales de 2008 de determinadas socledades
cuyos activos y resultados netos representan, respectivamente, 7.640 y 555 millones de
euros del total consolidado. Las mencionadas cuentas anuales de estas sociedades han sido
auditadas por otros auditores {véase la nola 2 de la memoria adjunta) y nuestra opinion
sxpresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas de Sacyr Vallehermoso,
S.A. v Sociedades dependientes se basa, en lo relativo a las cifras aportadas por dichas
sociedades, principalmente en los informes de los otros auditores.

-} De acuerdo con la legislacién mercantil, los administradores de la Sociedad dominante
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion
consolidado, de la cuenta de resultados consolidada, del estado de flujos de efectivo
consolidado, del estado de camblos en el patrimonio neto consolidado y de la memoria,
ademds de las cifras del ejercicio 2008, las correspondientes al ejercicio anterior. Las cifras
correspondientes al ejercicio anterior difieren de las contenidas en las cuentas anuales
consolidadas aprobadas de dicho ejercicio, detalldndose en la nota 3 de la memoria
integrante de las cuentas anuales consolidadas adjuntas las dilerencias existentes. Nuestra
opinién se reflere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008. Con
fecha 8 de abril de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del efercicio 2007 en el que expresamos una opinion favorable.

3. Tal y como se indica en las notas 3 y 24.2 de la memoria consolidada adjunta, el
Grupo esta adaptando su actividad y su estructura financiera a las actuales condiciones de
mercado. Esta adaptacién se basa en los negocios con generacion de caja recurrente, la
venta de determinados activos, la obtencién de financiacién adicional y el proceso de
refinanciacidn de la deuda financiera, respecto al que los administradores de la Sociedad
dominante, en base a las negociaciones mantenidas con sus entidades financieras, han
alcanzado la conviccidn de que concluird de forma satisfactoria. En este sentido, durante el
gjercicio 2009 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales consolidadas, el Grupo
ya ha obtenide linanciacién adicional por importe de 483 millones de euros, ha renovado
deuda con vencimiento en 2009 por importe de 130 millones de euros y ha vendido ciertos
activos. generando una caja neta de 327 millones de euros y una amortizacion de deuda
financiera por importe de 1.032 millones de euros.
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4, En nuestra opinidn, basada en nuestra auditoria v en los informes de los otros
auditores, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas expresan, an todos
los aspectos significatives, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién
financiera consolidada de Sacyr Vallehermoso, 5.A. y Sociedades dependientes al 31 de
diciembre de 2008 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de sus flujos de
efectivo consolidados y de los cambios en el patrimonio neto consolidado correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacidn necesaria y suficiente
para su interpretacidn y comprensidn adecuada, de conformidad con las normas
internacionales de informacidn financiera adoptadas por la Unidn Europea que guardan
uniformidad con las aplicadas en la preparacion de las cifras correspondientes al ejercicio
anterior presentadas a efectos comparativos.

5. El informe de gestidon consolidado adjunto del ejercicio 2008 contiene las
explicaciones que los administradores de Sacyr Vallehermoso, 5.A. consideran oportunas
sobre |a situacidn de Sacyr Vallehermoso, S.A. v Sociedades dependientes, la evolucidn de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de |as cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiens el citado informe
de gestitn consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Sacyr Vallehermoso,
5.A. y Socledades dependientes.

PRSTITUTO D6 ERMST & YOUNG, S.L.

RADOS {Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
I CLIENTAS DIE FSPARA de Cuentas con el N° S0530)
ERRET YR, 5. _—:;—-——' ‘—'-__? g
e o] 5 [T TTres
PR —— Francisco V. Fernandez Romero
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Cuentas Anuales Consolidadas

Informe Anual 2008

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS
A 31 DE DICIEMBRE (Miles de euros)

ACTIVO

A) ACTIVOS NO CORRIENTES

[ Inmovilizaciones materiales

Il Proyectos concesionales

Il Inversiones inmobiliarias

[V.  Otros activos intangibles

V. Fondo de comercio

VI. Inversiones contabilizadas por el método de participacion
VIl Activos financieros no corrientes

VIII. Instrumentos financieros de activo

IX.  Activos por impuestos diferidos

X. Otros activos no corrientes

ACTIVOS CORRIENTES

| Activos no corrientes mantenidos para la venta

&

Il Existencias

lll. - Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
- Clientes por ventas y prestacion de servicios
- Personal
- Administraciones Publica Deudoras
- Otras cuentas a cobrar y provisiones

IV. Inversiones financieras corrientes

V. Efectivo y equivalentes al efectivo

VI. Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO

15
16

17

2008
14.354.604
962.228
1.290.472
2.882.014
280.946
167.577
8.142.027
207.450
636
376.258
44.996
13.757.962
5.751.963
4.805.126
2.521.468
1.991.176
1.691
363.009
1656.592
185.842
479.584
13.979
28.112.566

2007
21.331.247
1.124.357
5.618.612
2.577.780
290.358
471.404
10.177.611
558.345
73.252
427.255
12.273
8.445.768
0
4.622.812
2.474.238
1.913.563
1.296
355.796
203.583
182.070
1.146.000
20.648
29.777.015

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 38 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de este Balance de Situacion Consolidado.
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Informe Anual 2008

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS

A 31 DE DICIEMBRE (Miles de euros)

PASIVO
A) PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO DE LA DOMINANTE

VI

VI

Capital suscrito

Prima de emision

Reservas

Diferencias de conversion

Resultado atribuible a la sociedad dominante
Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio
Valores propios

PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS
B) PASIVOS NO CORRIENTES

VI

VII.
PASIVOS CORRIENTES

e

IV.
V.

Ingresos diferidos

Provisiones para riesgos y gastos

Recursos ajenos no corrientes

Acreedores no corrientes

Instrumentos financieros de pasivo

Pasivos por impuestos diferidos

Deudas no corrientes con empresas asociadas

Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
Recursos ajenos corrientes

. Acreedores corrientes

- Proveedores

- Personal

- Administraciones Publicas Acreedoras

- Pasivos por impuestos corrientes

- Otras cuentas a pagar

Deudas corrientes con empresas asociadas
Provisiones para operaciones de tréfico

TOTAL PASIVO

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 38 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de este Balance de Situacion Consolidado.

Nota
18

19
20
21
22
23
13

21
25

20

2008
2.652.686
2.350.090
304.967
145.435
2.599.372
(296.926)
(256.020)
(90.969)
(55.769)
302.596
10.843.296
72.624
62.405
9.746.412
401.256
228.135
329.911
2.553
14.616.584
5.014.674
5.431.076
3.960.988
3.426.988
18.142
274.252
22.480
219.126
15.398
194.448
28.112.566

2007
3.492.365
2.771.161

284.636
145.435
1.932.911
(357.534)
946.389
(127.540)
(53.136)
721.204
18.577.651
404.660
64.548
16.987.105
422.385
7.265
689.747
1.941
7.706.999
0
4,066.531
3.468.479
2.963.737
19.073
215.263
27.017
243.389
6.137
165.852
29.777.015

9
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GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Cuentas Anuales Consolidadas : Informe Anual 2008

CUENTAS DE RESULTADOS CONSOLIDADAS DE LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS A 31 DE DICIEMBRE (Miles de euros)

CUENTA DE RESULTADOS Nota 2008 2007

Cifra de negocios 26 5.379.489 5.236.546
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 126.693 117.823
Otros ingresos de explotacion 181.661 88.262
Imputacion de subvenciones de capital 9.714 3.249
Otras ganancias 9.383 12.510
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 5.706.940 5.458.390
Variacion de existencias 71.474 189.150
Aprovisionamientos 27 (3.082.965) (3.000.438)
(astos de personal 37 (722.317) (636.981)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (161.454) (140.901)
Deterioro del fondo de comercio de consolidacion 9 (1.611) (1.737)
Variacion de las provisiones de trafico (111.699) (38.908)
Variacion provisiones inmov.inmaterial, material y cartera (60.577) (2.020)
Otros gastos de explotacion 28 (1.358.833) (1.134.386)
Otras pérdidas (5.028) (12.925)
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (5.433.010) (4.779.146)

Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov. 6.722 8.207
Gastos financieros netos imputados a inversion 73.430 141.191
Otros intereses e ingresos asimilados 63.702 54158
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 143.854 203.556
Gastos financieros y gastos asimilados (926.193) (991.810)
Variacion de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable (125) 69
Variacion de las provisiones de inversiones financieras (36.935) (7.994)
Diferencias de cambio (1.854) (2.919)
TOTAL GASTOS FINANCIEROS (965.107) (1.002.654)

Impuesto sobre sociedades

—
w

128.080 41.792

INTERESES MINORITARIOS (9.582) (4.360)

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 38 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de esta Cuenta de Resultados Consolidada.
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Informe Anual 2008

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO (VMiles de euros)

Resultado antes de impuestos
Amortizaciones/provisiones

Imputacion de subvenciones

Resultado de sdades. contab. por participacion
Resultado financiero

Resultado venta de Eiffage

Fondos Generados por las Operaciones
Clientes, OEPC y otros deudores

Existencias

Acreedores comerciales

Otros activos y pasivos corrientes

Variacion del Capital Circulante Neto
Flujos Netos de Tesoreria por Actividades Operativas
Inversién neta en inmovilizado

Inversiones en inmovilizado material e intangible
Inversiones en proyectos inmobiliarios

Inversiones en proyectos concesionales

Inversiones en inmovilizado financiero
Desinversiones en inmovilizado material e intangible
Desinversiones en proyectos inmobiliarios
Desinversiones en proyectos concesionales
Desinversiones en inmovilizado financiero

Intereses recibidos

Dividendos recibidos

Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Inversion
Incremento del endeudamiento financiero
Disminucion del endeudamiento financiero

Intereses pagados

Variacién del Endeudamiento Financiero
Dividendos pagados

Adquisicion/enajenacion de acciones propias
Variacion de la Financiacién Propia

Otras Fuentes de Financiacion

Otras Fuentes de Financiacion

Flujos Netos de Tesoreria por Actividades de Financiacion

VARIACI()N DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS
LIQUIDOS EQUIVALENTES

Saldo al inicio del periodo (incluyendo tesoreria mantenida para la venta)
Saldo al final del periodo (incluyendo tesoreria mantenida para la venta)
(-) Tesoreria mantenida para la venta

Saldo al final del periodo (excluyendo tesoreria mantenida para la venta)

Nota

2008

(412.824)
517.142
(9.843)
10 (515.733)
29 1.003.236
2 425.365
1.007.343
(152.852)
15 (183.413)
376.116
127.811
167.662
1.175.005
1.255.429
5y8 (428.975

6 (685.937

)
7 (66.091)
)
)

12 (151.753
5y8 74.714
7 60.351

0

12 1.975.451
133.374

244,295

1.255.429

2.150.381

(3.801.215

(1.215.930

(2.866.764

(3.890
(179.787
26.364
26.364
(3.020.187)

)
)
)
(175.897)
)
)

(589.753)
1.146.000
556.247
(76.663)
479.584

2007
835.355
484.128
(3.249)
(951.082)
939.091
0
1.304.243
(682.734)
(204.725)
186.615
(12.361)
(713.205)
591.038
(683.236)
(343.478)
(9.057)
(501.645)
(435.905)
71.504
66.741
8.915
99.347
114.315
246.027
(683.236)
3.623.245
(1.909.275)
(956.592)
757.378
(175.010)
(66.790)
(241.800)
12.024
12.024
527.602

435.404
710.596

1.146.000
(81.779)

1.064.221

97
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Cuentas Anuales Consolidadas @ Informe Anual 2008

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
GRUPO SACYR VALLEHERMOSO A 31 DE DICIEMBRE (Viles de euros)

Ingresos y gastos reconacidos directamente en patrimonio

de conversion flujo efectivo de conversion flujo efectivo Variacion gastos reconocidos
Saldo al actividades actividades actividades actividades patrim. neto directamente en
31-Dic-2006 continuadas continuadas interrumpidas interrumpidas asociadas patrimonio
Capital social 284.636 0 0 0 0 0 0
Prima de emision 145.435 0 0 0 0 0 0
Reservas 1.437.816 0 38.007 0 2.415 66.334 106.756
Diferencias de conversion (127.414) (16.902) 0 (2.513) 0 (210.705) (230.120)
Resultado del ejercicio 542.207 0 0 0 0 0 0
Dividendo a cuenta (88.600) 0 0 0 0 0 0
Dividendos 0 0 0 0 0 0 0
Valores propios 0 0 0 0 0 0

Patrim. Neto Acc. Minorit. 814.820 (2.696) 2.283 1.278 865

Ingresos y gastos reconocidos directamente en patrimonio

m Total ingresos y
de conversion flujo efectivo de conversion flujo efectivo Variacion gastos reconocidos
Saldo al actividades actividades actividades actividades patrim. neto  directamente en
31-Dic-2007 continuadas continuadas interrumpidas interrumpidas asociadas patrimonio
Capital social 284.636 0 0 0 0 0 0
Prima de emision 145.435 0 0 0 0 0 0
Reservas 1.932.911 0 (243.889) 0 (13.821) (67.913) (325.623)
Diferencias de conversion (357.534) (10.392) 0 (33.252) 0 104.252 60.608
Resultado del ejercicio 946.389 0 0 0 0 0 0
Dividendo a cuenta (127.540) 0 0 0 0 0 0
Dividendos 0 0 0 0 0 0 0
Valores propios (53.136) 0 0 0 0 0 0
—
Patrim. Neto Acc. Minorit. 721.204 (8.236) (9.011) (9.339) 0 (26.586)
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Resultado del Resultado del

ejercicio ejercicio Total de
actividades actividades ingresos y Distribucion Dividendo Ampliacion Valores Variacion Saldo al
continuadas interrumpidas  gastos del afo resultado acuenta capital propios perim. y otros 31-Dic-2007
0 0 0 0 0 0 0 0 284.636
0 0 0 0 0 0 0 0 145.435
0 0 106.756 400.949 0 0 (9.223) (3.387) 1.932.911
0 0 (230.120) 0 0 0 0 0 (357.534)
878.695 67.694 946.389 (542.207) 0 0 0 0 946.389
0 0 0 88.600 (127.540) 0 0 0 (127.540)
0 0 0 52.658 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 (53.136) 0 (53.136)
—
(1.548) 5.908 5.225 0 0 (98.841) 721.204

Resultado del Resultado del

ejercicio ejercicio Total de
actividades actividades ingresos y Distribucion Dividendo Ampliacion Valores Variacion Saldo al
continuadas interrumpidas  gastos del aiio resultado acuenta capital propios perim. y otros 31-Dic-2008
0 0 0 0 0 20.331 0 0 304.967
0 0 0 0 0 0 0 0 145.435
0 0 (325.623) 776.397 0 (20.331) (1.260) 237.278 2.599.372
0 0 60.608 0 0 0 0 0 (296.926)
(279.476) 23.456 (256.020) (946.389) 0 0 0 0 (256.020)
0 0 0 127.540 (90.969) 0 0 0 (90.969)
0 0 0 42.452 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 (2.633) 0 (55.769)
—
(5.268) 14.850 (17.004) 0 0 (401.604) 302.596

=)
(=)

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
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MEMORIA CONSOLIDADA EJERCICIO 2008

1. ACTIVIDAD DE SACYR VALLEHERMOSO

El Grupo Sacyr Vallehermoso esta constituido por la sociedad dominante Sacyr Vallehermoso, S.A. y sus sociedades
dependientes y asociadas, que se detallan en el Anexo |. La sociedad Sacyr Vallehermoso, S.A. surgié como efecto
de la fusion por absorcion del Grupo Sacyr, S.A. (sociedad absorbida) por Vallehermoso, S.A. (sociedad absorbente)
en el ejercicio 2003 tal y como se explica en las cuentas anuales al cierre de ese ejercicio.

El domicilio social de la Sociedad Dominante es Paseo de la Castellana, 83-85; esté inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid, Espana, tomo 1884, folio 165, hoja M-33841, inscripcion 677, con CIF A-28013811.

Constituye el objeto social del grupo Sacyr Vallehermoso:
a. Laadquisiciony construccion de fincas urbanas para su explotacion en forma de arriendo o para su enajenacion.
b. Larehabilitacion de edificios para su ulterior arrendamiento o enajenacion.

¢. La compraventa de terrenos, derechos de edificacion y unidades de aprovechamiento urbanistico, asi como su
ordenacion, transformacion, urbanizacion, parcelacion, reparcelacion, compensacion, etc., y posterior edifica-
cion, en su caso, interviniendo en todo el proceso urbanistico hasta su culminacion por la edificacion.

d. Laadministracion, la conservacion, el mantenimiento y, en general, todo lo relacionado con las instalaciones y los
servicios de fincas urbanas, asi como los terrenos, infraestructuras, obras, instalaciones de urbanizacion que co-
rrespondan a los mismos en virtud del planeamiento urbanistico, ya sea por cuenta propia o ajena, y la prestacion
de servicios de arquitectura, ingenieria y urbanismo relacionados con dichas fincas urbanas, o con su propiedad.

e. Laprestaciony comercializacion de toda clase de servicios y suministros relativos a las comunicaciones, a la in-
formatica y a las redes de distribucion energéticas, asi como la colaboracion en la comercializacion y mediacion
en seguros, servicios de seguridad y transporte, bien por cuenta propia o ajena.

f. Lagestionyadministracion de espacios comerciales, de residencias y centros de la tercera edad, de hoteles y re-
sidencias turisticas, y de estudiantes.

g. Lacontratacion, gestiony ejecucion de toda clase de obras y construcciones en su mas amplio sentido, tanto pu-
blicas como privadas, como carreteras, obras hidraulicas, ferrocarriles, obras maritimas, edificacion, obras del
medio ambiente, y en general todas las relacionadas con el ramo de la construccion.

h. La adquisicion, administracion, gestion, promocion, explotacion en arrendamiento o en cualquier otra forma,
construccion, compra y venta de toda clase de bienes inmuebles, asi como el asesoramiento respecto a las ope-
raciones anteriores.

i. Laelaboracion de todo tipo de proyectos de ingenieria y arquitectura, asi como la direccion, supervision y ase-
soramiento en |a ejecucion de todo tipo de obras y construcciones.

j. Laadquisicion, tenencia, disfrute, administracion y enajenacion de toda clase de valores mobiliarios por cuenta
propia, quedando excluidas las actividades que la legislacion especial y basicamente la Ley del Mercado de Va-
lores, atribuye con cardcter exclusivo a otras entidades.

k. Gestionar servicios publicos de abastecimiento de agua, alcantarillado y depuracion.

| Lagestion de toda clase de concesiones, subvenciones y autorizaciones administrativas de obras, servicios y
mixtas del Estado, Comunidades Autonomas, Provincia y Municipio de las que sea titular y la participacion ac-

cionarial en sociedades de aquellas.

m. Laexplotacion de minas y canteras y la comercializacion de sus productos.
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n. La fabricacion, compra, venta, importacion, exportacion y distribucion de equipos, instalacion de elementos y
materiales de construccion o destinados a la misma.

0. Adquisicion, explotacion en cualquier forma, comercializacion, cesion y enajenacion de todo tipo de propiedad
intelectual y patentes y demas modalidades de propiedad industrial.

p. Fabricaciony comercializacion de productos prefabricados y deméas relacionados con la construccion.

g. Ladireccion y gestion de empresas filiales y sociedades participadas espafiolas y extranjeras, mediante su par-
ticipacion en los drganos de administracion. La direccion estratégica y administrativa de sus sociedades filiales
en Esparia y en el extranjero, asi como el asesoramiento juridico, econémico, contable, laboral, presupuestario,
financiero, fiscal, comercial e informatico de dichas sociedades.

Las actividades integrantes del objeto social descrito en los apartados anteriores podran ser también desarrolladas in-
directamente, a través de la participacion en otras entidades o en sociedades con objetos idénticos 0 andlogos.

Con fecha 30 de noviembre de 2008 se ha firmado un contrato de compromiso de formulacion y aceptacion de ofer-
ta publica de adquisicion de acciones de ltinere Infragstructuras, S.A., entre Sacyr Vallehermoso, S.A. y Citi Infrags-
tructure Partners L.P

Dicho contrato incluye, como parte de la operacion, la venta de determinadas participaciones societarias. En virtud de
ello, con fecha 15 de diciembre de 2008 Itinere Infraestructuras, S.A. y Sacyr Vallehermoso, S.A. han suscrito diversos
contratos de compraventa de acciones de determinadas sociedades pertenecientes al Grupo ltinere, de forma que, en
caso de que la anteriormente mencionada operacion de compra de Itinere Infraestructuras, S.A. se materialice, el Gru-
po Sacyr Vallehermoso retendrd varias participaciones que suponen el control efectivo del contrato de concesion.

El detalle de las sociedades dependientes que forman el Grupo Sacyr Vallehermoso, asi como sus actividades, domi-
cilios sociales y porcentajes de participacion, se incluye en el Anexo | de esta memoria.

2. PERIMETRO DE CONSOLIDACION Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas, las sociedades que conforman el Grupo se
clasifican en los siguientes tipos:

a) Sociedades dependientes: Aquellas sociedades juridicamente independientes que constituyen una unidad econémi-
ca sometida a direccion Uinica a nivel estratégico y sobre las que se ejerce dominio efectivo directa o indirectamente.

b) Negocios conjuntos: Aquellas en las que la gestion se lleva a cabo conjuntamente con una o varias sociedades
terceras que participan en su capital social.

¢) Sociedades asociadas: Aquellas en las que alguna o varias sociedades del Grupo ejerzan una influencia notable
en su gestion.

a) Sociedades que forman el perimetro de consolidacion
A1) EJERCICIO 2007

Las sociedades que se incluyen en el perimetro de consolidacion de las cuentas anuales adjuntas, se presentan en el
Anexo |, con el detalle del porcentaje de participacion poseido, el método de consolidacion, el grupo de clasificacion
al que pertenecen, la actividad que realizan, su domicilio y otras informaciones.

Las sociedades dependientes se han consolidado por el método de integracion global consistente en la incorpora-
cion al balance de Sacyr Vallehermoso, S.A. de todos los bienes, derechos y obligaciones que componen el patrimo-
nio de las sociedades dependientes, y a la Cuenta de Resultados, de todos los ingresos y gastos que concurren a la
determinacion del resultado.

Los Negocios Conjuntos se han consolidado por el método de integracion proporcional, que supone la incorporacion
al Balance consolidado de Sacyr Vallehermoso, S.A. y sociedades dependientes de los bienes, derechos y obligacio-
nes del negocio conjunto y a la Cuenta de Resultados consolidada los ingresos y gastos que concurran en la deter-

Informe Anual 2008
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minacion del resultado, en la proporcion que representen las participaciones de las sociedades del Grupo en el capi-
tal del negocio conjunto.

Las sociedades asociadas se han contabilizado por el método de la participacion, segtn el cual la inversion en una
asociada se registraria inicialmente al coste, y se incrementard o disminuira por su importe en libros para reconocer
la porcion que corresponde al inversor en el resultado del ejercicio obtenido por la entidad participada después de la
fecha de adquisicion. Asi mismo, cuando se produce un cambio reconocido directamente en el patrimonio de la aso-
ciada el grupo contabiliza su participacion en estos cambios directamente en el patrimonio neto.

Las cuentas anuales de las sociedades mas significativas estan auditadas por los siguientes auditores externos:

e ERNST & YOUNG: Sacyr Vallehermoso, S.A., Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L., Sacyr Vallehermoso Partici-
paciones Mobiliarias, S.L., Sacyr, S.A.U., Scrinser, S.A., Cavosa Obras y Proyectos, S.A., Sacyr Italia, S.PA., Autovia
del Noroeste Concesionaria de la Comunidad Auténoma de la Region de Murcia, S.A., Avasacyr S.L.U., ltinere Infraes-
tructuras, S.A.U., Enaitinere, S.A.U., Sociedad Concesionaria de Palma Manacor, S.A., ENA, S.A., Autopistas del
Atlantico, S.A. (AUDASA), Autopista Astur Leonesa (AUCALSA), Autopistas de Navarra (AUDENASA), Autoestradas
de Galicia, Viastur Concesionaria del Principado de Asturias, S.A., Autovia del Turia Concesionaria de la Generalitat
Valenciana S.A., Autovia del Eresma Concesionaria de la Junta de Castilla y Ledn, S.A., Autovia de Barbanza, Inter-
cambiador de Transportes de Moncloa, S.A., Intercambiador de Transportes de Plaza Eliptica, S.A., Autopista de Gua-
dalmedina Concesionaria Espanola, S.A., Neopistas, S.A.U., Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Tenerife, S.A.
(EMMASA), Valoriza Gestion S.A.U., Valoriza Energia, S.L.U., Valoriza Agua, S.L., Valoriza Conservacion de Infraes-
tructuras, S.A., Cafestore, S.A.U., Valoriza Facilities, S.A.U., Iberese, S.A., Compariia Energética de Pata de Mulo, S.L.,
Secaderos de Biomasa, S.L., Olextra, S.A., Extragol, S.L., Compania Energética de la Roda, S.L., Compariia Energéti-
ca de Puente Genil, S.L., Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA), Sufi, S.A. Sacyr Chile, S.A., Cons-
tructora ACS-Sacyr, S.A., Cavosa Chile, S.A., Gesvial, S.A., Operadora del Pacifico, S.A., ltinere Chile, S.A., Sociedad
Concesionaria del Elqui, S.A., Sociedad Concesionaria de Los Lagos, S.A., Sociedad Concesionaria de Rutas del Pa-
cifico, S.A., Sociedad Concesionaria de Autopista Nororiente, S.A., Vallehermoso Division Promocion, S.A.U., Tricé-
falo, S.A., Testa Residencial, S.L.U., Trade Center Hotel, S.L.U., Testa Inmuebles en Renta, S.A., Parking Palau, S.A.,
Tesfran, Pazo de Congresos de Vigo, S.A., Hospital de Parla, S.A., Hospitalaria del Noreste, S.A., Somague SGPS, Gru-
po Somague Engenharia, Grupo Somague ltinere, Grupo Somague Ambiente, Grupo Somague Inmobiliaria, Compa-
fiia Energética las Villas, S.L., Comparia Energética de Linares, S.L., Compania Energética Puente del Obispo, S.L.,
Europistas Concesionaria Espariola, S.A., Autopistas de Bizkaia, S.A., Tuneles de Artxanda, C.D.F.B., S.A., AP-1 Eu-
ropistas Concesionaria del Estado, S.A., Autovia del Arlanzon, S.A., Itinere Ireland Limited, N6 Operations Ltd, N6
Concession Holding Ltd, N6 Concession Ltd, M50 Concession Holding Ltd, M50 Concession Ltd, Itinere Infraestruc-
tura LLC, Itinere North America LLC y Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A.

PRICE WATERHOUSE COOPERS: Autovia Vasco Aragonesa S.A. (AVASA), Sociedad Concesionaria de Litoral
Central, S.A., Sociedad Concesionaria de Vespucio Sur, S.A., Constructora Sacyr-Necso, S.A., Constructora Nec-
so0-Sacyr, S.A., y, Autopista Madrid del Sur, S.A., Autopistas de Levante, S.L., M-Capital, S.A., Aplicagao urbana,
S.A., Boremer, S.A., Sociedad de Operacion y Logistica, S.A. y Gestora de Autopistas, S.A.

ECT AUDITORES: Ideyco, S.A.U., Prinur, S.A.U., Sadyt, S.A.U., Obras y Servicios de Galicia, S.A. Sofetral, S.A. y
Prosacyr Ocio, S.L.

DELOITTE & TOUCHE: Bardiomar, S.L , Repsol YPF, S.A., Build 2 Edifica, S.A., Camarate Golf, S.A., Hospital de
Majadahonda, S.A., Accesos de Madrid, S.A., Autopista del Valle, S.A., Autopista del Sol, S.A., Metrofangs, S.L.,
Valdemingdmez 2000, S.A., N6 Construction Ltd y M 50 Ltd.

KAUFMAN ROSSIN & CO.: Brickell Office y Testa American Corporation.

SRL: Nodo di Palermo, S.PA. y SIS, S.PA.

e KPMG: Autopista del Henares, S.A., Metro de Sevilla, S.A. y Autopista Central Gallega, S.A.

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT Y SALUSTRO REYDEL (MIEMBRO DE KPMG INTERNATIONAL): Coaudito-
ria de Eiffage.

e ACR: Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A.

ATETEST CONSULTING: Tecnoldgica Lena, S.L.

Informe Anual 2008



Cuentas Anuales Consolidadas

Las sociedades: Constructora del Magdalena Medio, S.A., Sacyr Colombia, Jabalquinto, S.L., Dareling, S.A., Echezarre-
ta, AIE, Millenium Energia, S.A., Sociedad para la Valoracion de la Biomasa de Andalucia, S.A., Comercializadora de Ofi-
cinas en Pozuelo, S.A., Castellana Norte, S.A., Proixample, S.A., Nova Icaria, S.A., Biothys, S.L., S.A., Agroconcer, S.A.,
Servicio de Estacionamiento Regulado, S.L., Residuos de Construccion y Demolicion Navalcarnero, S.A., Tecnologias
Medioambientales Asturianas, S.L., Silices Turolenses, S.A., Ainco Canarias Internacional, S.L. han sido excluidas del
perimetro de consolidacion debido a que, en su conjunto, el efecto de su inclusion en el consolidado es insignificante.

Las partidas del Balance y de la Cuenta de Resultados de las sociedades extranjeras mas significativas incluidas en la
consolidacion se convierten en euros aplicando el método de tipo de cambio de cierre segun los siguientes tipos:

2007
Tipo de cambio Medio Cierre
Dolar / euro 1,3709 1,4590
Peso chileno / euro 715,09 726,56
Real brasilefio / euro 2,66 2,60
Nuevo Metical mozambiquerio / euro 35,36 34,65
Kwanza angolerio / euro 105,20 109,47
Escudo caboverdiano / euro 110,29 109,29
Pataca de Macao / euro 11,02 11,72

A2) EJERCICIO 2008

Las sociedades que se incluyen en el perimetro de consolidacion de las cuentas anuales adjuntas, se presentan en el
Anexo |, con el detalle del porcentaje de participacion poseido, el método de consolidacion, el grupo de clasificacion
al que pertenecen, la actividad que realizan, su domicilio y otras informaciones.

Las sociedades dependientes se han consolidado por el método de integracion global consistente en la incorpora-
cion al balance de Sacyr Vallehermoso, S.A. de todos los bienes, derechos y obligaciones que componen el patrimo-
nio de las sociedades dependientes, y a la Cuenta de Resultados, de todos los ingresos y gastos que concurren a la
determinacion del resultado.

Los Negocios Conjuntos se han consolidado por el método de integracion proporcional, que supone la incorporacion al Ba-
lance consolidado de Sacyr Vallehermoso, S.A. y sociedades dependientes de los bienes, derechos y obligaciones del ne-
gocio conjunto y a la Cuenta de Resultados consolidada los ingresos y gastos que concurran en la determinacion del resul-
tado, en la proporcion que representen las participaciones de las sociedades del Grupo en el capital del negocio conjunto.

Las sociedades asociadas se han contabilizado por el método de la participacion, segtn el cual la inversion en una
asociada se registraria inicialmente al coste, y se incrementara o disminuird por su importe en libros para reconocer
la porcion que corresponde al inversor en el resultado del ejercicio obtenido por la entidad participada después de la
fecha de adquisicion. Asi mismo, cuando se produce un cambio reconocido directamente en el patrimonio de la aso-
ciada el grupo contabiliza su participacion en estos cambios directamente en el patrimonio neto.

Las cuentas anuales de las sociedades mas significativas estan auditadas por los siguientes auditores externos:

e ERNST & YOUNG: Sacyr Vallenermoso, S.A., Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L., Sacyr Vallehermoso Partici-
paciones Mobiliarias, S.L., Sacyr, S.A.U., Scrinser, S.A., Cavosa Obras y Proyectos, S.A., Sacyr Italia, S.PA., Autovia
del Noroeste Concesionaria de la Comunidad Auténoma de la Region de Murcia, S.A., Avasacyr S.L.U., Itinere Infraes-
tructuras, S.A.U., Enaitinere, S.A.U., Sociedad Concesionaria de Palma Manacor, S.A., ENA, S.A., Autopistas del Atlan-
tico, S.A. (AUDASA), Autopista Astur Leonesa (AUCALSA), Autovia Vasco Aragonesa S.A. (AVASA), Autopistas de Na-
varra (AUDENASA), Autoestradas de Galicia, Viastur Concesionaria del Principado de Asturias, S.A., Autovia del Turia
Concesionaria de la Generalitat Valenciana S.A., Autovia del Eresma Concesionaria de la Junta de Castillay Ledn, S.A.,
Autovia de Barbanza, Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A., Intercambiador de Transportes de Plaza Elipti-
ca, S.A., Autopista de Guadalmedina Concesionaria Espafiola, S.A., Neopistas, S.A.U., Empresa Mixta de Aguas de
Santa Cruz de Tenerife, S.A. (EMMASA), Valoriza Gestion S.A.U., Valoriza Energia, S.L.U., Valoriza Agua, S.L., Valori-
za Conservacion de Infraestructuras, S.A., Cafestore, S.A.U., Valoriza Facilities, S.A.U., Iberese, S.A., Compariia Ener-
gética de Pata de Mulo, S.L., Secaderos de Biomasa, S.L., Olextra, S.A., Extragol, S.L., Compariia Energética de la Ro-
da, S.L., Compariia Energética de Puente Genil, S.L., Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA), Sufi,
S.A. Sacyr Chile, S.A., Constructora ACS-Sacyr, S.A., Cavosa Chile, S.A., Gesvial, S.A., Operadora del Pacifico, S.A.,
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Itinere Chile, S.A., Sociedad Concesionaria del Elqui, S.A., Sociedad Concesionaria de Los Lagos, S.A., Sociedad
Concesionaria de Rutas del Pacifico, S.A., Sociedad Concesionaria de Autopista Nororiente, S.A., Vallehermoso Divi-
sion Promocion, S.A.U., Tricéfalo, S.A., Testa Residencial, S.L.U., Trade Center Hotel, S.L.U., Testa Inmuebles en Ren-
ta, S.A., Parking Palau, S.A., Tesfran, Pazo de Congresos de Vigo, S.A., Hospital de Parla, S.A., Hospitalaria del Nores-
te, S.A., Somague SGPS, Grupo Somague Engenharia, Grupo Somague ltinere, Grupo Somague Ambiente, Grupo
Somague Inmobiliaria, Compania Orejera de Linares, S.L., Geolit Climatizacion, S.L., Bioeléctrica de Linares, S.L.,
Companiia Energética las Villas, S.L., Compania Energética de Linares, S.L., Compaia Energética Puente del Obispo,
S.L., Europistas Concesionaria Espafola, S.A., Autopistas de Bizkaia, S.A., Tdneles de Artxanda, C.D.F.B., S.A., AP-1
Europistas Concesionaria del Estado, S.A., Autovia del Arlanzon, S.A., Itinere Ireland Limited, N6 Operations Ltd, N6
Concession Holding Ltd, N6 Concession Ltd, M50 Concession Holding Ltd, M50 Concession Ltd, Itinere Infragstruc-
tura LLG, Itinere North America LLC y Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A.

PRICE WATERHOUSE COOPERS: Sociedad Concesionaria de Litoral Central, S.A., Sociedad Concesionaria de
Vespucio Sur, S.A., Constructora Sacyr-Necso, S.A., Constructora Necso-Sacyr, S.A., y, Autopista Madrid del
Sur, S.A., Autopistas de Levante, S.L., M-Capital, S.A., Aplicagao urbana, S.A., Boremer, S.A., Sociedad de Ope-
racion y Logistica, S.A. y Gestora de Autopistas, S.A.

ECT AUDITORES: Ideyco, S.A.U., Prinur, S.A.U., Sadyt, S.A.U., Obras y Servicios de Galicia, S.A. Sofetral, S.A. y
Prosacyr Ocio, S.L.

DELOITTE & TOUCHE: PK Hoteles 22, S.L., Bardiomar, S.L., Solucia Renovables, S.L., Soleval Renovables, S.L.,
Repsol YPF, S.A., Build 2 Edifica, S.A., Camarate Golf, S.A., Hospital de Majadahonda, S.A., Accesos de Madrid,
S.A., Autopista del Valle, S.A., Autopista del Sol, S.A., Metrofangs, S.L., Valdemingdmez 2000, S.A., Solucia Re-
novables, S.L., N6 Construction Ltd y M 50 Ltd.

KAUFMAN ROSSIN & CO.: Brickell Office y Testa American Corporation.

SRL: Nodo di Palermo, S.PA. y SIS, S.PA.

KPMG: Autopista del Henares, S.A., Metro de Sevilla, S.A. y Autopista Central Gallega, S.A.

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT Y SALUSTRO REYDEL (MIEMBRO DE KPMG INTERNATIONAL): Coaudito-
ria de Eiffage.

ACR: Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A.

ATETEST CONSULTING: Tecnoldgica Lena, S.L.

Las sociedades: Constructora del Magdalena Medio, S.A., Sacyr Colombia, Dareling, S.A., Echezarreta, AlE, Sociedad pa-
ra la Valoracion de la Biomasa de Andalucia, S.A., Comercializadora de Oficinas en Pozuelo, S.A., Castellana Norte, S.A.,
Proixample, S.A., Nova Icaria, S.A., Biothys, S.L., S.A., Agroconcer, S.A., Servicio de Estacionamiento Regulado, S.L., Tec-
nologias Medioambientales Asturianas, S.L., Silices Turolenses, S.A., Ainco Canarias Internacional, S.L. han sido excluidas
del perimetro de consolidacion debido a que, en su conjunto, el efecto de su inclusion en el consolidado es insignificante.

Las partidas del Balance y de la Cuenta de Resultados de las sociedades extranjeras mas significativas incluidas en la
consolidacion se convierten en euros aplicando el método de tipo de cambio de cierre segun los siguientes tipos:

2008
Tipo de cambio Medio Cierre
Délar / euro 1,4709 1,3953
Peso chileno / euro 763,53 890,80
Dinar libio / euro 1,80 1,74
Peso mejicano / euro 16,31 19,40
Real brasilefio / euro 2,68 3,23
Nuevo Metical mozambiquerio / euro 35,67 35,22
Kwanza angoleo / euro 110,34 104,87

Escudo caboverdiano / euro 110,31 110,10
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b) Variaciones del perimetro de consolidacion
B1) EJERCICIO 2007
Durante el ejercicio 2007, los principales cambios en el perimetro de consolidacion han sido los siguientes:

b.1. Combinaciones de negocios u otras adquisiciones o aumentos
de participacion en entidades dependientes, negocios conjuntos y/o inversiones
en asociadas

— Valoriza Gestion, S.A. adquirié un 50,03% de participacion sobre la sociedad Suardiaz Servicios Maritimos de
Barcelona, S.L., sociedad de transporte adquirida para el transito de mercancias, por unimporte de 3.099.999,68
euros.

— Valoriza Energia, S.L.U. constituy6 la sociedad Compania Orujera de Linares, S.L., cuyo objeto es la produccion,
extraccion y comercializacion del orujo; ostenta un 51% de participacion y una inversion de 15.300 euros.

— Valoriza Energia, S.L. constituy6 la sociedad Bioeléctrica de Linares, S.L., cuyo objeto es la generacion de ener-
gfa eléctrica mediante la combustion de biomasa; ostenta un 55% de participacion y una inversion de 55.000 eu-
r0s.

— Valoriza Energia, S.L. constituy6 la sociedad Ibervalor Energia Aragonesa, S.A., cuyo objeto es la construccion,
explotacion y mantenimiento de parques eolicos en la comunidad de Aragon; ostenta un 50% de participacion y
una inversion de 200.000 euros.

— Inte RCD, S.L., sociedad de la cual Sufi, S.A. es tenedora de un 33%, constituyd la sociedad Inte RCD Huelva,
S.L., sociedad constituida cuyo objeto es el tratamiento y reutilizacion de residuos; ostenta un 60% de participa-
cion y una inversion de 6.000 euros.

— Sufi, S.A. constituyd la sociedad Alcorec, S.L., cuyo objeto es la gestion y demolicion de residuos; ostenta una
participacion del 10%y una inversion de 500 euros.

— Sadyt, S.A,, sociedad de la que Valoriza Gestion, S.A. ostenta un 100% increment6 su porcentaje de participa-
cion en un 8% sobre Geida Skikda, S.L., la participacion total a 31 de diciembre de 2007 es de un 33%. También
incrementa su participacion en un 17% sobre Geida Tlemcen, S.L., 1a participacion total a 31 de diciembre de
2007 es de un 50%.

— Sacyr Costa Rica, S.A., sociedad de la cual Sacyr, S.A.U. es tenedora de un 100%, constituy6 la sociedad Cons-
tructora San José-Caldera, S.A., cuyo objeto es la construccion del corredor vial San José-Caldera; ostenta un
33% de participacion y una inversion 453,13 euros.

— Sacyr, S.A.U., constituy la sociedad Sacyr Ireland Limited, encargada de la construccion y mantenimiento de la
autopista N-6 en Irlanda; ostenta un 100% de participacion y una inversion de 10.000 euros.

— Sacyr Ireland Limited, sociedad de la cual Sacyr, S.A.U. es tenedora de un 100%, constituy6 la sociedad N6
Construction Limited, cuyo objeto es la construccion de la autopista N-6 de Galway; ostenta un 42,5% de parti-
cipacion y una inversion de 17 euros.

— Sacyr, S.A.U. constituy6 la Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A., cuyo objeto es la
construccion del aeropuerto internacional de la Region de Murcia; ostenta un 60% de participacion y una inver-
sion de 13.505.310 euros.

— Somague Engenharia, S.A. constituy6 la sociedad Somague Ireland Limited, cuyo objeto es la construccion, di-
sefio y explotacion de la autopista de peaje de circunvalacion de la M50 de Dublin; ostenta un 100% de partici-
pacion y una inversion de 1.000 euros.

— Sacyr Ireland Limited y Somague Ireland Limited constituyeron la sociedad M50 (D&C) Limited, cuyo objeto es
la construccion, el disefio y explotacion de la autopista de peaje de circunvalacion de la M50 de Dublin; osten-
tan un 25,50% y un 17% respectivamente.
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Itinere Infraestructuras, S.A. constituy6 la sociedad Itinere Infraestructure LLC, cuyo objeto es la construccion,
mantenimiento y explotacion de todo tipo de concesiones; ostenta un 100% de participacion y una inversion de
551.908,38 euros.

Itinere Infraestructura LLC constituy la sociedad Itinere North America LLC, cuyo objeto es la construccion, man-
tenimiento y explotacion de todo tipo de concesiones; ostenta un 100% de participacion y una inversion de
1.831.888,57 euros.

Itinere Infraestructuras, S.A. constituyd la sociedad Itinere Ireland Limited, cuyo objeto social serd; la construc-
cion, mantenimiento y explotacion de todo tipo de concesiones; ostenta un 100% de participacion y una inver-
sion de 3.717.616 euros.

Itinere Ireland Limited constituy6 la sociedad N-6 Concession Holding Ltd, cuya finalidad es ser la tenedora de la
participacion en la sociedad N-6 Concession Ltd; ostenta un 45% de participacion y una inversion de 22.509 eu-
ros.

N-6 Concession Holding Ltd constituyd la sociedad N-6 Concession Ltd, cuyo objeto es la explotacion de la con-
cesion de la autopista N-6 de Galway; ostenta una participacion del 100% y una inversion 50.002 euros.

Itinere Ireland Ltd constituyd la sociedad N6 Operations Ltd, cuyo objeto es la explotacion de la concesion de la
autopista N-6 de Galway; ostenta una participacion del 50% y una inversion de 1 euro.

Itinere Ireland Limited constituyd la sociedad M50 Concession Holding Ltd, cuya finalidad es ser la tenedora de
participaciones, ostenta una participacion del 45% y una inversion de 50.000 euros.

M50 Concession Holding Ltd constituyd la sociedad M50 Concession Ltd, cuyo objeto es la explotacion de la
concesion de la autopista de peaje en sombra de la M50, Circunvalacion Dublin; ostenta una participacion del
45% y una inversion de 50.000 euros.

Europistas Concesionaria Espariola, S.A constituyo la sociedad AP-1 Europistas Concesionaria del Estado, S.A.,
cuyo objeto es la conservacion y explotacion de la autopista AP-1; ostenta una participacion del 100% y una in-
version de 148.436.701 euros.

Europistas Concesionaria Espaiola, S.A constituy6 la sociedad Autovia del Arlanzon, S.A., cuyo objeto es la con-
servacion y explotacion de la autovia A-1 tramo Santo Tomé del Puerto (Burgos); ostenta una participacion del
95% y una inversion de 17.779.171 euros.

Itinere Infraestraestructuras, S.A., increment6 su porcentaje de participacion en Viastur Concesionaria de Astu-
rias, S.A., mediante la compra a Sacyr S.A.U. del 22,5% que posefa. La participacion a 31 de diciembre de 2007
es de un 70%.

Aunque no afecta a la consolidacion del Grupo Sacyr Vallehermoso se produjo una reestructuracion societaria en
Itinere Infragstructuras, S.A.; por una parte la sociedad Sacyr Vallehermoso, S.A. comprd a Sacyr, S.A.U. el 30%
del Hospital de Parla, el 30% del Hospital del Noreste, S.A. y el 60% del Intercambiador de Plaza Eliptica, S.A.,
por otra parte compra a Testa, S.A. el 20% del Hospital de Majadahonda, el 60% del Hospital de Parla y el 60%
del Hospital del Noreste y por dltimo compr6 a Valoriza Facilities, S.A.U. el 5% del Hospital de Parla y el 5% del
Hospital del Noreste.

Posteriormente Itinere Infraestructuras, S.A. amplio capital social, a dicha ampliacion acudi6 Sacyr Vallehermo-
s0, S.A. aportando las sociedades anteriormente mencionadas.

Itinere Infraestraestructuras, S.A., incrementd su porcentaje de participacion en Somague Itinere, S.A. del 80% al
100%, mediante la compra a Somague Ambiente, S.A. del 20% que poseia.

Somague ltinere, S.A. comprd a Somague Engenharia, S.A. el 7,2% de participacion en Vialitoral, S.A. La parti-
cipacion total a 31 de diciembre de 2007 es del 12%.

Sacyr Vallehermoso, S.A., incrementd su porcentaje de participacion en un 0,4% sobre Eiffage. La participacion
a 31 de diciembre de 2007 es de un 33,01%.
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Sacyr Vallehermoso, S.A., incrementd su porcentaje de participacion en Itinere Infraestructuras, S.A. en un
8,62%. La participacion a 31 de diciembre de 2007 es de un 100%.

Testa, S.A., incremento su porcentaje de participacion en Tesfran, S.A. enun 9,139%. La participaciona 31 de di-
ciembre es de un 99,094%.

b.2. Disminucion de participaciones en entidades dependientes,
negocios conjuntos y/o inversiones en asociadas u otras operaciones
de naturaleza similar

Vallehermoso Division Promocion procedi6 a liquidar Nova Cala Villajoyosa, S.L., cuyo objeto social era la pro-
mocion de inmuebles y de la cual poseia un 25%.

Sufi, S.A. procedi6 a la disolucion de Tecnologias Avanzadas Asturianas, S.L., cuyo objeto era la realizacion de
actividades de saneamiento publico y de la cual se poseia un 100%.

Sufi, S.A. enajend la sociedad Omicron-Amepro, S.A, cuyo objeto era la realizacion de obras, montajes e insta-
laciones, en el ambito de la Construccion y de la cual se posefa un 100%.

Sufi, S.A. enajend la sociedad Consultora de Ingenieria y empresa, S.L., cuyo objeto era la realizacion de obras,
montajes e instalaciones, en el ambito de la Construcciony de la cual se poseia un 100%.

Sufi, S.A. enajend la sociedad Tecnologias Avanzadas de la Macaronesia, S.A, cuyo objeto era la realizacion
de obras, montajes e instalaciones, en el dmbito de Ingenieria medioambiental y de la cual se poseia
un 50%.

Sufi, S.A. disolvio la sociedad Aplicaciones de la Biomasa, S.A., cuyo objeto era tratamiento conjunto de lodos
de depuracion y biomasa de origen urbano y de la cual se poseia el 100%.

Tecnologias Avanzadas de la Macaronesia, sociedad en la que participaba Sufi en un 50%, vendio su participa-
cion del 70% sobre Gestion e Infraestructuras de Canarias, S.A., cuyo objeto es el mantenimiento y conservacion
de parques y jardines, control de la calidad ambiental y limpieza viaria urbana.

Sadyt, S.A., sociedad en la que participa Valoriza Gestion, S.A. en un 100%, vende el 25% de su participacion so-
bre Geida Benisaf, S.L., cuyo objeto es la explotacion de desaladoras.

Somague Ambiente, S.A. vendi6 todo el negocio que tenia en Macao, constituido por la sociedad Cesl Asia y sus
participadas.

Somague Engenharia vendio |a participacion que ostentaba del 35% de la sociedad Harmattan.

Las sociedades 1.10 Construgoes e Empreendimentos Inmobiliarios, S.A. y Espago Portimao, L.d.a. pertenecien-
tes a Somague Inmobiliaria, S.A. fueron disueltas, ostentaba de cada una de ellas el 33,33%.

La sociedad concesionaria portuguesa Autoestradas Do Oeste, S.A. vendio el 40% de la sociedad Autoestradas
Do Atlantico, S.A.

B2) EJERCICIO 2008

Durante el ejercicio 2008, los principales cambios en el perimetro de consolidacion han sido los siguientes:

b.1. Combinaciones de negocios u otras adquisiciones 0 aumentos
de participacion en entidades dependientes, negocios conjuntos
y/o inversiones en asociadas

Se ha llevado a cabo la fusion por absorcion de Itinere Infraestructuras, S.A.U. por Europistas, S.A. Dicha fusion
ha supuesto la extincion, mediante su disolucion sin liquidacion de la primera y transmision en bloque de todo
el patrimonio a la segunda, adquiriendo de este modo, por sucesion universal, los derechos y obligaciones de
[tinere Infragstructuras, S.A.U.
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Como consecuencia de lo anterior, las participaciones en entidades dependientes y asociadas que al 31 de
diciembre de 2007 eran ostentadas por Itinere Infraestructuras, S.A.U., se engloban dentro del Grupo
de sociedades del que Europistas, S.A. (actualmente Itinere Infraestructuras, S.A.) es la sociedad dominan-
te.

Sacyr Vallehermoso S.A. poseia, directa e indirectamente (a través de Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L.)
una participacion en Itinere Infraestructuras, S.A. del 90,107%, compuesta por un 653.787.900 acciones de di-
cha sociedad.

Sacyr Vallehermoso, S.A. ha adquirido de Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian (Kut-
xa) un total de 15.907.042 acciones por un importe de 151.149.807 euros como consecuencia del ejercicio de
la opcion de venta que ostentaba dicha sociedad.

Adicionalmente, el Grupo Sacyr Vallehermoso ha registrado:

a) 869.133 acciones que serdn adquiridas de los minoritarios como consecuencia del ejercicio de la opcion de
venta de la cual eran titulares.

b) 60.524.972 acciones que serdn transmitidas a Bilbao Bizkaia Kutxa (BBK) y a Caja de Ahorros de Vitoria y Ala-
va (Caja Vital) en pago por la liquidacion de las opciones de venta sobre acciones de Itinere de las que estas
entidades eran titulares frente a SyV, valoradas a 3,96 euros por accion.

Como consecuencia de todo lo anterior, la participacion de Sacyr Vallehermoso, S.A. sobre Itinere Infragstructu-
ras. S.A. al cierre del ejercicio 2008 es de un 84,077%.

El porcentaje efectivo de participacion del Grupo sobre Itinere Infraestructuras, S.A. sin tener en cuenta las ope-
raciones anteriormente citadas ascenderia a un 92,296%.

Itinere Infraestructuras, S.A. adquiere un 20% de la sociedad concesionaria Autopistas de Bizkaia-Bizkaiko Auto-
pistak, S.A. sociedad cuyo objeto es la conservacion y explotacion de la autopista A-8, por un importe de
600.000 euros. La participacion total al cierre del ejercicio es de un 70%.

Itinere Infraestructuras, S.A. adquiere un 1,64% de participacion sobre la Sociedad Concesionaria Metro de Se-
villa, S.A., sociedad cuyo objeto es la explotacion de la linea 1 del metro de Sevilla, por un importe de 1.888.181
euros. La participacion total al 31 de diciembre de 2008 es de un 32,77%.

Se han constituido las sociedades portuguesas AutoEstrada do Marao, S.A. y Tunel Do Marao Operadora, S.A.,
cuyo objeto social es construccion, conservacion y explotacion de la auto-estrada A4/IP4, con una inversion por
parte de Somague ltinere de 265.000 y 26.995 euros, representativos de un 53% y un 53,99% de su capital so-
cial, respectivamente. La Sociedad Itinere Infragstructuras, S.A. posee un 1 % de capital en dichas sociedades y
una inversion de 5.000 y 500 euros respectivamente.

Se constituye la sociedad Itinere Mexico Holding S.A. de C.V., cuyo objeto social es construir, mejorar, explotar
y operar carreteras u otras obras publicas o privadas en los Estados Unidos Mexicanos. Estd participada en un
99,998 % por Itinere Infraestructuras, S.A. con una inversion de 3.137 euros y en un 0,002% por Neopistas
S.A.U., sociedad participada al 100% por Itinere, con una inversion de 0,06 euros.

Asimismo y con la misma fecha es constituida la sociedad ltinere Servicios México, S.A. de C.V., participada en
un 99,998% por Itinere México Holding, S.A. con una inversion de 114.754 euros y en un 0,002% por Itinere In-
fraestructuras, S.A. con una inversion de 0,06 euros.

Itinere Infraestructuras, S.A., adquiere un 9% adicional de Autovia del Turia C.G.V. S.A., sociedad cuyo objeto so-
cial es la conservacion y explotacion de la autovia CV-50, por importe de 3.263 miles de euros, siendo su parti-
cipacion en la sociedad al 31 de diciembre de 2008 del 69%.

Itinere Infraestructuras, S.A., incrementa el porcentaje de participacion en un 6,65% sobre la sociedad Inter-
cambiador de Moncloa, S.A., sociedad cuyo objeto es la construccion y explotacion del intercambiador
de Moncloa, por un importe de 4.487.008 euros. La participacion al 31 de diciembre de 2008 es de un
66,65%.
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[tinere Infragstructuras, S.A., incrementa el porcentaje de participacion en un 13,44% sobre la sociedad Inter-
cambiador de Plaza Eliptica, S.A., sociedad cuyo objeto es la construccion y explotacion del intercambiador de
Plaza Eliptica, por un importe de 10.488.720 euros. La participacion al 31 de diciembre de 2008 es de un
73,44%.

Autopistas de Navarra, S.A. (AUDENASA) ha cambiado el método de integracion, pasando de consolidarse por el
método de integracion global en el ejercicio 2007 a integracion proporcional en 2008.

Sufi, S.A. incrementa el porcentaje de participacion en un 1,67% sobre la sociedad Infoser Estacionamiento
A.LE., sociedad cuyo objeto es la gestion y control de estacionamiento regulado en las vias publicas de Madrid,
por un importe de 36.024 euros. La participacion a 31 de diciembre es de un 18,34%.

Sufi, S.A. constituye la sociedad Sufirecupro Gestion, S.L., sociedad cuyo objeto es el reciclado de residuos de
construccion y demolicion; ostenta un 50% de participacion y una inversion de 1.505 euros.

Sufi, S.A. incrementa su porcentaje de participacion en un 35% sobre la sociedad Gestion e Infragstructuras de
Canarias, S.A., cuyo objeto social es el mantenimiento, conservacion y limpieza viaria urbana, por un importe de
35.000 euros. La participacion al 31 de diciembre de 2008 es de un 62%, con lo que cambia su método de con-
solidacion, del método de participacion a integracion global.

Asimismo e indirectamente también incrementa su porcentaje de participacion sobre Gisca Zona Verde y Paisa-
jismo, A.L.E. del 13,5% al 31%.

Valoriza Energia, S.L.U. constituye la sociedad Solucia Renovables, S.L., sociedad cuyo objeto es la construc-
cion y explotacion de instalaciones de energia eléctrica a partir de energia termo solar; ostenta un 50% de parti-
cipacion y una inversion de 1.600 euros.

Iberese, S.A. constituye la sociedad Soleval Renovables, S.L., sociedad cuyo objeto es la construccion y explo-
tacion de instalaciones de energia eléctrica a partir de energia termo solar; ostenta un 50% de participacion y una
inversion de 1.688 euros.

Valoriza Energia, S.L.U. adquiere un 4,8% de participacion sobre la sociedad Compariia Energética de Lina-
res, S.L., sociedad cuyo objeto es el tratamiento y reduccion de lodos o residuos agricolas mediante energia
eléctrica y térmica, por un importe de 2.336.000 euros. La participacion total al 31 de diciembre es de un
49,80%.

Alcorec, S.L., sociedad de la cual Sufi, S.A. es tenedora de un 10%, compra la sociedad Reciclados y Tratamien-
tos Andaluces, S.L., cuyo objeto social es la gestion y tratamientos de residuos, con un porcentaje de participa-
cion del 50% y una inversion de 250.000 euros.

Alcorec, S.L., sociedad de la cual Sufi, S.A. es tenedora en un 10%, constituye la sociedad Sacorec, S.L., cuyo
objeto social es la gestion de residuos sélidos y la compra-venta de todo tipo de inmugbles; ostenta un 50% de
participacion y una inversion de 3.000 euros.

Valoriza Agua, S.L. constituye la sociedad Valoriza Water Australia PTY Ltd, cuyo objeto social es la explotacion
de desaladoras; ostenta un 100% de participacion y una inversion de 3 euros.

Valoriza Energia, S.L.U. incrementa el porcentaje de participacion en un 10% sobre la sociedad Compaiiia
Energética de Barragua, S.L., sociedad cuyo objeto es la realizacion de proyectos de investigacion y genera-
cion de energia, por un importe de 6.000 euros. La participacion al 31 de diciembre de 2008 es de un
100%.

Sufi, S.A., incrementa el porcentaje de participacion en un 16,33% sobre la sociedad Biorreciclaje de Cddiz,
S.A., cuyo objeto es la recogida de tratamiento de residuos, por un importe de 1.268.200 euros. La participacion
total a 31 de diciembre de 2008 es de un 32,67%.

Valoriza Gestion, S.A., constituye la sociedad Enervalor Naval, S.L., sociedad cuyo objeto es la promocion, cons-
truccion, explotacion y mantenimiento de parques edlicos; ostenta un 40% de participacion y una inversion de
180.000 euros.
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Valoriza Facilities, S.A.U., constituye la sociedad Valoriza Proener Industrial, S.L., sociedad cuyo objeto es el di-
sefio, construccion y mantenimiento de toda clase de plantas industriales; ostenta un 60% de participacion y una
inversion de 18.000 euros.

Valoriza Energia, S.L.U. incrementa el porcentaje de participacion en un 2,31% sobre la sociedad Bioeléctrica de
Linares, S.L., sociedad cuyo objeto es la produccion, transformacion y comercializacion de biomasa, por un im-
porte de 2.313.934 euros. La participacion al 31 de diciembre de 2008 es de un 57,31%.

Valoriza Energia S.L.U. constituye la sociedad Biomasa de Cantabria, S.L., sociedad cuyo objeto es la gestion y
explotacion de instalaciones de produccion de energia eléctrica y térmica a partir de biomasa; ostenta una parti-
cipacion del 47% y una inversion de 517.000 euros.

Sufi, S.A. constituye la sociedad Residuos de Construccion de Cuenca, S.A., sociedad cuyo objeto es la gestion
de residuos de construccion y demolicion; ostenta una participacion del 50% y una inversion de 30.100 euros.

Se constituye la sociedad Sacyr México, S.A. de C.V., cuyo objeto social es disefiar, construir y comercializar to-
do tipo de bienes inmugbles. Estd participada en un 99,998 % por Sacyr, S.A.U. con una inversion de 3.079 eu-
ros y en un 0,002% por Prinur, S.A., sociedad participada al 100% por Sacyr, S.A.U., con una inversion de 0,06
euros.

Asimismo y con la misma fecha es constituida la sociedad Sacyr Servicios México, S.A. de C.V., participada en
un 99,998% por Sacyr México, S.A. con una inversion de 3.116 euros y en un 0,002% por Sacyr S.A.U. con una
inversion de 0,06 euros.

Sacyr S.A.U., constituye la sociedad libia SV-LIDCO Construcciones Generales, cuyo objeto social es ejecutar
trabajos de construcciones generales; ostenta un 60% de participacion y una inversion de 3.216.217 euros.

Vallehermoso Division Promocion, S.A. incrementa el porcentaje de participacion en un 4,53% sobre la sociedad
(Claudia Zahara, S.L., cuyo objeto es la promocion inmobiliaria, por un importe de 1.430.000 euros. La participa-
cion a 31 de diciembre es de un 44,53%.

b.2. Disminucion de participaciones en entidades dependientes, negocios conjuntos y/o inversiones
en asociadas u otras operaciones de naturaleza similar

Testa Inmuebles en Renta, S.A., ha procedido a disolver Gentre d’Oci Les Gavarres, S.L., cuyo objeto social era el
alquiler de inmuebles y de la cual poseia un 21,50%.

Sufi, S.A. procede a la disolucion de la sociedad Comercializadora del Compost, S.A. y cuyo objeto social era de-
puracion de aguas residuales, de vias pablicas y tratamiento de desechos y de la que ostentaba un 100% de par-
ticipacion.

Sacyr Vallehermoso, S.A. que ostentaba una participacion del 33,2372% sobre Eiffage, S.A., grupo constructor
francés, vende la totalidad de la participacion por un importe de 1.920.235 miles de euros. Los efectos en el ba-
lance y en la cuenta de resultados son los siguientes:

(a) Elresultado de la sociedad matriz ha sido negativo de -3,2 millones de euros.

(b) La deuda del Grupo se reduce en 1.713 millones de euros tras la amortizacion de los préstamos bancarios
que financiaban la inversion.

(c) La caja generada por el Grupo SyV asciende a 207 millones de euros.

(d) Laanulacion de los apuntes contables derivados de la contabilizacion por el método de la participacion su-
pone una pérdida a -425,4 millones de euros y un traspaso a patrimonio de 26 millones de euros.

(e) La carga financiera derivada del préstamo bancario para la compra de Eiffage y los impuestos asociados a la
operacion, durante el afio 2008, han ascendido a 48,8 millones de euros.
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3. BASES DE PRESENTACION Y CONSOLIDACION
a) Bases de presentacion

Los Administradores de la Sociedad dominante han preparado los presentes estados financieros de acuerdo con Nor-
mas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Union Europea.

El Grupo Sacyr Vallehermoso ha adoptado la dltima version de todas las normas aplicables emitidas por la Comision
de Regulacion de la Union Europea (en adelante NIIF-UE) cuya aplicacion sea obligatoriaa 31 de diciembre de 2008.
El Grupo no ha adoptado las siguientes Normas o Interpretaciones NIIF emitidas por el IASB cuya fecha de entrada en
vigor es posterior al gjercicio 2008:

Normas y Aplicacion obligatoria:
enmiendas Ejercicios iniciados
a Norma a partir de

NIIF 8 Segmentos operativos 1 de enero de 2009
EnmiendaalaNIC 23 Costes por intereses 1 de enero de 2009
Enmienda a la NIC 1 Prestacion de estados financieros - presentacion revisada 1 de enero de 2009
Enmienda a la Instrumentos financieros con opcion de venta incorporada

NIC 32yalaNIC1 y Obligaciones surgidas en la liquidacion 1 de enero de 2009
NIIF 3 Combinaciones de negocio 1 de julio de 2009 (1)
NIC 27 Estados financieros Consolidados e individuales 1 de julio de 2009 (1)
EnmiendaalaNIIF2  Condiciones para la irrevocabilidad y cancelaciones 1 de enero de 2009
Enmienda a la El coste de inversion en una dependiente, entidad controlada

NIIF 1y NIC 27 de forma conjunta o asociada. 1 de enero de 2009
Enmienda alaNIC 39  Elementos susceptibles de ser cubiertos 1 de julio de 2009 (1)
Mejoras a las NIIF Mejoras a las NIIF 1 de enero de 2009 (2)

Aplicacion obligatoria:

Ejercicios iniciados

Interpretaciones a partir de

CNIIF 12 Acuerdos de concesion de servicios 29 de marzo de 2009
CNIIF 13 Programas de fidelizacién de clientes 1 de julio de 2008

CNIIF 15 Acuerdos para la venta de bienes inmuebles 1 de enero de 2009 (1)
CNIIF 16 Coberturas de inversion neta de una operacion en el extranjero 1 de octubre de 2008 (1)
CNIF 17 Distribucion de activos no monetarios a los accionistas 1 de julio de 2009 (1)
CNIIF 18 Transferencia de activos por parte de los clientes 1 de julio de 2009 (3)

(1) Normas e interpretaciones no adoptadas por la Unién Europea a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales.
(2) La modificacion a la NIIF 5 aplica prospectivamente para periodos anuales que comiencen a partir del 1 de julio de

(3) Esta interpretacion aplica a las transferencias de activos recibidas a partir del 1 de julio de 2009.

El Grupo esta actualmente analizando el impacto de la aplicacion de estas normas, enmiendas e interpretaciones v, al
tratarse de un nimero significativo de modificaciones, es posible que su adopcion pueda tener algln impacto sobre
los estados financieros consolidados en el periodo de aplicacion inicial.

El Reglamento (CE) N° 254/2009, de fecha 25 de marzo de 2009, adopta la CINIIF 12-Acuerdos de Concesion de Ser-
vicios y modifica el Reglamento (CE) N° 1126/2008. Aunque la fecha de vigencia indicada en la norma es el 1 de ene-
ro de 2008, se establece que esta interpretacion es aplicable de forma obligatoria en la Union Europea a partir del pri-
mer ejercicio empezando a partir de la fecha de publicacion del Reglamento (1 de enero de 2010 para las entidades
que tengan fecha de cierre a 31 de diciembre), aunque se permite su aplicacion anticipada. A este respecto el Grupo
Sacyr Vallehermoso se veria afectado por aquellas concesiones en las que no soporta el riesgo de demanda, que pa-
sarian a figurar en el balance consolidado como una cuenta a cobrar con la administracion adjudicataria. El Grupo es-
ta analizando tanto el impacto de esta nueva interpretacion recientemente adoptada, como la fecha de su aplicacion.

Las cuentas anuales individuales de 2008 de las sociedades del Grupo se propondran a la aprobacion de sus respec-
tivas Juntas Generales de Accionistas dentro de los plazos previstos por la normativa vigente. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Sacyr Vallehermoso que corresponden al gjercicio 2008 se formulan por el Consejo de Ad-
ministracion de la Sociedad dominante el 30 de marzo de 2009. Se estima que serdn aprobadas por la Junta General
de Accionistas de la Sociedad dominante sin modificaciones.

Informe Anual 2008

.

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

—



Cuentas Anuales Consolidadas

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales consolidadas estan expresadas en mi-
les de euros redondeados al millar mas préximo, salvo que se indique lo contrario.

El Grupo ha incurrido en pérdidas en el ejercicio 2008 y al 31 de diciembre de 2008 el fondo de maniobra es negativo (ver
nota 24), debido a la clasificacion de los préstamos hipotecarios relacionados con la actividad de promocion inmobiliaria
con vencimiento a largo plazo como corrientes. No obstante existen diversos factores que tienden a reducir los efectos:

» Vencimiento a largo plazo de los préstamos hipotecaros de las promociones en curso clasificados como deudas
a corto plazo.

» (Obtencion de nuevas lineas de financiacion basadas en los planes de negocio a largo plazo y calidad de los ac-
tivos del Grupo, como se indica en nota de acontecimientos posteriores al cierre.

e Adicionalmente las entidades financieras ya han renovado deuda con vencimientos hasta la fecha de formulacion.
Para el resto de vencimientos del 2009 y siguientes, en base a las negociaciones mantenidas con las entidades
financieras, los administradores del Grupo han alcanzado la conviccion que los préstamos y créditos se renova-
ran a mas largo plazo.

e Generacion de caja de las actividades recurrentes del Grupo.

* \entade activos en el ejercicio 2009 (ver nota 34) que ha generado una caja neta de 327 millones de euros y can-
celado deuda financiera por importe de 1.032 millones de euros.

Con el cumplimiento de los anteriores factores, el Grupo considera que se esta adaptando rapidamente a las actuales
necesidades del mercado mitigando su riesgo de liquidez (ver nota 24) y que se reforzara en este proceso.

b) Comparacion de la informacion

El Grupo Sacyr Vallehermoso presenta, a efectos comparativos, la informacion financiera consolidada del ejercicio
2008 siguiendo los mismos criterios que los aplicados en la elaboracion de las cifras del ejercicio 2007.

Como consecuencia del contrato de compromiso de formulacion y aceptacion de oferta publica de adquisicion de accio-
nes de Itinere Infraestructuras, S.A. de 30 de noviembre de 2008, asi como de los diversos contratos formalizados entre
Itinere Infraestructuras, S.A. y Sacyr Vallehermoso, S.A. para la compraventa de acciones de diversas sociedades partici-
padas por Itinere Infraestructuras, S.A., tal y como se describe en la nota 1 anterior, se cumplen los requisitos estableci-
dos en la NIIF 5 para la clasificacion, presentacion y valoracion de activos no corrientes como mantenidos para la venta.

Dichos activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta se han valorado al menor valor entre su im-
porte en libros y su valor razonable menos los costes de venta.

Asi pues, los activos y pasivos aportados al consolidado al 31 de diciembre de 2008 por las sociedades del Grupo
clasificadas como mantenidas para la venta, se presentan en las rubricas de “Activos no corrientes mantenidos para
la venta” y “Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta” respectivamente, del balance
consolidado adjunto (véase nota 4).

Asimismo, dado que los activos clasificados como mantenidos para la venta representan lineas de negocio y dreas
geograficas significativas y que pueden ser consideradas separadas del resto, se cumplen los requisitos establecidos
en la NIIF 5 para su consideracion como actividades interrumpidas.

Como consecuencia de lo anterior, los ingresos y gastos netos de impuestos correspondientes a las sociedades cla-
sificadas como mantenidas para la venta, se presentan separadamente en la rdbrica de “Resultado del ejercicio pro-
cedente de actividades interrumpidas neto de impuestos” de la cuenta de resultados adjunta, en la que adicionalmen-
te se presentan cifras comparativas correspondientes al mismo periodo del ejercicio anterior.

Asimismo, y de acuerdo con lo dispuesto en la citada NIIF, los activos clasificados como mantenidos para la venta
han dejado de ser amortizados desde la fecha en la que han sido reclasificados a la citada categoria, esto es, con efec-
tos 1 de diciembre de 2008.

Adicionalmente, y por lo que respecta a la valoracion patrimonial a 31 de diciembre de 2008 de las sociedades cla-
sificadas como mantenidas para la venta que se consolidan mediante el método de la participacion.
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Enrelacion con las actividades interrumpidas, se facilitan los flujos netos de efectivo atribuibles a las actividades or-
dinarias, de inversion y de financiacion correspondiente a las sociedades clasificadas como mantenidas para la ven-
ta (véase nota 4).

En cuanto al ejercicio 2007, y de cara a la presentacion de estas cuentas anuales, se ha procedido a homogeneizar la
cuenta de resultados del ejercicio, de tal manera que recojan el efecto producido por la aplicacion de la NIIF 5.

¢) Politicas contahles

Las presentes cuentas anuales, preparadas de acuerdo con NIIF-UE, estan compuestas por el balance de situacion
consolidado, por la cuenta de resultados consolidada, por el estado de flujos de efectivo consolidado, el estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado y por las notas que forman parte integrante de las cuentas anuales con-
solidadas. Estas cuentas estan presentadas de acuerdo con el criterio de coste historico excepto para instrumentos fi-
nancieros mantenidos para su negociacion y activos financieros disponibles para su venta que han sido valorados a
su valor razonable. Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran al menor valor entre su importe en
libros y su valor razonable menos los costes de venta.

Las politicas contables han sido aplicadas uniformemente por todas las sociedades del Grupo.

Los principales principios contables aplicados por el Grupo Sacyr Vallehermoso en |a preparacion de las cuentas
anuales consolidadas bajo NIIF-UE son los siguientes:

c.1) Uso de juicios y estimaciones

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, los Administradores del Grupo han realizado estimaciones pa-
ra la determinacion de ciertas partidas, que se basan fundamentalmente en la experiencia historica y en otros facto-
res cuya consideracion se entiende razonable de acuerdo con las circunstancias. Estas estimaciones se refieren a:

e Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.

e lavida Util de los activos materiales € intangibles.

e Recuperabilidad de impuestos diferidos de activo.

e Estimaciones de consumo de activos concesionales.

Las estimaciones se realizan segun la informacion disponible al 31 de diciembre de 2008 sobre los hechos analiza-
dos, si bien, es posible que acontecimientos futuros puedan obligar a modificarlas.

Las estimaciones realizadas se revisan, por tanto, de forma continuada, procediéndose al reconocimiento de los efec-
tos de cualquier cambio que en las mismas pudiera producirse, en el periodo en que el mismo se conoce.

El deterioro de los activos correspondientes a la partida de existencias, constituidas por solares, promociones en cur-
S0 e inmuebles terminados destinados para la venta, se reconoce como diferencia entre los valores netos contables
de los activos y la valoracion realizada por un experto independiente.

c.2) Bases de consolidacion

Las cuentas anuales consolidadas engloban los estados financieros de Sacyr Vallehermoso, S.A. y sociedades depen-
dientesa 31 de diciembre de 2008 y 31 de diciembre de 2007. Los estados financieros de las sociedades dependien-
tes estan preparados para el mismo ejercicio contable que los de la Sociedad Dominante, usando politicas contables
uniformes. Cuando resulta necesario, se realizan los ajustes necesarios para homogeneizar cualquier diferencia entre
politicas contables que pudiera existir.

La informacion relativa a las sociedades dependientes, negocios conjuntos y asociadas se muestra en el Anexo |, el
cual forma parte integrante de esta nota.
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¢2.1) Principios de consolidacion

Las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion estan consolidadas desde la fecha en la que se transmite
el control de la empresa al Grupo, y el cese de su consolidacion se realiza desde el momento en el que el control es
transferido fuera del Grupo. En aquellos casos en los que hay una pérdida de control sobre una sociedad dependien-
te, las cuentas anuales consolidadas incluyen los resultados de la parte del ejercicio durante el que el Grupo mantu-
vo el control sobre la misma.

c.2.2) Sociedades Dependientes

La consolidacion se ha realizado por el método de integracion global para las sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacion: (i) las sociedades dependientes en las que la sociedad dominante tiene una participacion directa o in-
directa superior al 50% por disponer ésta de la mayoria de los derechos de voto en los correspondientes 6rganos de
administracion; (i) aquellas otras en las que la participacion es igual o inferior al 50% al existir acuerdos con accio-
nistas que permiten al Grupo Sacyr Vallehermoso controlar la gestion de la sociedad.

c.2.3) Negocios Conjuntos

La consolidacion se ha realizado por el método de integracion proporcional para los negocios conjuntos incluidas en
el perimetro de consolidacion: tienen dos o mas participes ligados por un acuerdo contractual y el acuerdo contrac-
tual establece la existencia de control conjunto. La aplicacion de este método supone la integracion linea por linea y
al porcentaje de participacion, de los estados financieros del negocio conjunto.

Dentro de este epigrafe, en el Grupo Sacyr Vallehermoso se incluyen las Uniones Temporales de empresas (UTES) y
las Agrupaciones de Interés Econémico (AIE).

c.2.4) Sociedades asociadas

Las empresas en las cuales el Grupo Sacyr Vallehermoso no dispone del control, pero ejerce una influencia significa-
tiva han sido integradas por el método de participacion. A efectos de la preparacion de estos estados financieros con-
solidados se ha considerado que se dispone de influencia significativa en aquellas sociedades en que se dispone de
mas de un 20% de participacion, salvo en casos especificos en que, disponiendo de un porcentaje de participacion
inferior, la existencia de influencia significativa puede ser claramente demostrada.

Las inversiones en empresas asociadas, son registradas en el balance de situacion consolidado al coste mas los cam-
bios en la participacion posteriores a la adquisicion inicial, en funcion de la participacion del Grupo en los activos ne-
tos de la asociada, menos cualquier depreciacion por deterioro requerida. La cuenta de resultados consolidada refle-
ja el porcentaje de participacion en los resultados de la asociada. Cuando se produce un cambio reconocido
directamente en el patrimonio de la asociada, el Grupo contabiliza su participacion en estos cambios directamente en
el patrimonio neto.

c.2.95) Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de la consolidacion

Las siguientes transacciones y saldos han sido eliminados en el proceso de consolidacion:
— Los débitos y créditos reciprocos y los gastos e ingresos por operaciones internas dentro del Grupo.

— Los resultados por operaciones de compra-venta de inmovilizado material y los beneficios no realizados en exis-
tencias, en el caso de que su importe sea significativo.

— Los dividendos internos y el saldo deudor correspondiente a los dividendos a cuenta registrados en la sociedad
que los distribuyo.

c.2.6) Fechas de cierre del ejercicio

La fecha de cierre de los estados financieros de todas las sociedades que componen el Grupo Sacyr Vallehermoso es
el 31 de diciembre.
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¢.2.7) Intereses minoritarios

El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio neto y en los resultados de las socieda-
des dependientes consolidadas se presenta en el capitulo “Patrimonio Neto de Accionistas Minoritarios” del balance
de situacion consolidado, y en “Intereses minoritarios” de la Cuenta de Resultados consolidada, respectivamente.

c.2.8) Conversion de estados financieros de sociedades extranjeras

Las partidas del balance y de la cuenta de resultados de las sociedades extranjeras incluidas en la consolidacion se
convierten aplicando el método de tipo de cambio de cierre segun el cual la conversion implica:

» Todos los bienes, derechos y obligaciones se convierten utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de cie-
rre de las cuentas de las sociedades extranjeras.

e |as partidas de la cuenta de resultados se convierten utilizando un tipo de cambio medio.

» ladiferencia entre el importe del patrimonio neto de las sociedades extranjeras, incluido el saldo de la cuenta de
resultados conforme al apartado anterior, convertidos al tipo de cambio histérico y la situacién patrimonial neta
que resulte de la conversion de los bienes, derechos y obligaciones conforme al apartado primero anterior, se
inscribe, con el signo negativo o positivo que le corresponda, en el patrimonio neto del Balance consolidado en
la partida “Diferencias de conversion”.

Las transacciones en moneda distinta a la moneda funcional de cada sociedad, se registran contablemente utilizando
los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se realizan las transacciones en dichas sociedades, para posterior-
mente convertir los importes de moneda funcional a euro tal y como se explica en esta nota.

¢.3) Fondo de comercio

El fondo de comercio adquirido en una combinacion de negocios se valora inicialmente, en el momento de la adquisi-
cion, a su coste, siendo éste el exceso del coste de la combinacion de negocios sobre la participacion de la Sociedad
dominante en el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables adquiridos de la socie-
dad participada. Tras el reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora a su coste menos las pérdidas por dete-
rioro de valor acumuladas. Se realizan las pruebas de deterioro del valor del fondo de comercio anualmente, o con mas
frecuencia si los acontecimientos o cambios en las circunstancias indican que el valor en libros puede estar deteriorado.

Para el proposito del test de deterioro, el fondo de comercio adquirido en una combinacion de negocios es, desde la
fecha de adquisicion, asignado a cada unidad generadora de efectivo del Grupo o grupos de unidades generadoras de
efectivo que se espera se beneficiaran de las sinergias de la combinacion, independientemente de cualquier otro ac-
tivo 0 pasivo del Grupo asignado a estas unidades o grupos de unidades.

El deterioro del fondo de comercio se determina evaluando el importe recuperable de la unidad generadora de efec-
tivo 0 grupo de unidades, con las que se relaciona el fondo de comercio. Si el importe recuperable de la unidad o uni-
dades generadoras de efectivo es menor que su valor en libros, el Grupo registra una pérdida por deterioro.

El Grupo se acogi6 a la exencion que permite no adoptar la NIIF 3 de forma retroactiva a combinaciones de negocios
realizadas antes de la fecha de transicion. Por tanto, en el balance de situacion consolidado se incluyen los fondos de
comercio, netos de las amortizaciones acumuladas practicadas hasta el 31 de diciembre de 2003, originados antes
de la fecha de transicion, por la diferencia surgida entre los importes de las adquisiciones y el valor tedrico contable
mas las plusvalias tacitas asignables a activos de los mismos en la fecha de su adquisicion.

Las pérdidas correspondientes a deterioros del fondo de comercio no pueden ser objeto de reversion en periodos futuros.

Las adquisiciones posteriores de porcentajes en el capital de sociedades dependientes se registran por diferencia en-
tre el importe pagado y el valor registrado como fondo de comercio.

c.4) Otros activos intangibles

En este epigrafe se recogen las concesiones administrativas, las aplicaciones informéticas, los gastos de desarrollo,
los derechos de traspaso y los derechos de emision de gases de efecto invernadero. Se contabilizan a su coste de ad-
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quisicion o produccion menos la amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro acumuladas existentes. Un ac-
tivo intangible se reconocerd si y solo si es probable que genere beneficios futuros al Grupo y que Su coste pueda ser
valorado de forma fiable.

Las concesiones administrativas se registran por el importe satisfecho por el Grupo en concepto de canon de explo-
tacion y se amortizan linealmente durante los afios de explotacion.

Los costes incurridos en cada proyecto individualizado de desarrollo se capitalizan cuando el Grupo puede demostrar:

la viabilidad técnica para completar el activo intangible de forma que este Sea apto para su uso o venta,
— laintencion de completar el activo para usarlo o venderlo,

— ¢omo el activo va a generar beneficios econdmicos futuros,

— ladisponibilidad de los recursos para completarlo, y

— la capacidad para medir fiablemente el gasto durante su desarrollo.

Los costes de desarrollo capitalizados se amortizan durante el periodo en que se espera obtener ingresos o rendimien-
tos del mencionado proyecto.

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

La cuenta de “Derechos de traspaso” recoge los importes satisfechos por los derechos de arrendamiento de locales.
Se amortizan en su vida (til, que suele ser de cinco anos.

La cuenta de “Derechos de emision de gases de efecto invernadero” recoge los derechos recibidos conforme a los
correspondientes planes nacionales de asignacion.

A partir de la Convencion Marco de Naciones Unidas sobre Cambio Climatico y el Protocolo de Kioto, se establece el
objetivo de lograr que la Comunidad Europea pueda cumplir el compromiso de reduccion de emisiones de gases de
efecto invernadero, por ello se establece un régimen para el comercio de derechos de este tipo de gases.

Los derechos de emision de gases se valoran al precio de adquisicion o al precio de produccion. A 02/01/2008 Sen-
deco (Sistema Electronico de Negociacion de Derechos de Emision de Diéxido de Carbono) publicé el precio de ca-
da derecho de emision de CO, de 23 euros. Se valoraran al comienzo del afio natural al cual correspondan. La con-
trapartida se registra en la cuenta subvenciones de capital y se va traspasando al resultado del ejercicio en la
proporcion en que son consumidos. No son objeto de amortizacion, sino que se va dotando una provision de gastos
por emision de gases, registrada bajo el epigrafe de “Provision para riesgos y gastos”, a medida que se vayan consu-
miendo los derechos de emision de gases de efecto invernadero. En abril del ejercicio siguiente se liquidan con la
Administracion los Derechos consumidos y se ajustan las cuentas derechos de emision de gases del inmovilizado in-
material, la cuenta de la provision, asi como la cuenta de subvenciones oficiales.

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

¢.5) Inmovilizado material

El inmovilizado material se contabiliza a su coste de adquisicion, equivalente al coste en libros bajo Plan General de
Contabilidad, que incluye todos los costes y gastos directamente relacionados con los elementos del inmovilizado
adquiridos hasta que dichos elementos estén en condiciones de funcionamiento, menos la amortizacion acumulada
y cualquier pérdida por deterioro experimentada.

Los costes de ampliacion, modernizacion 0 mejoras que representan un aumento de la productividad, capacidad o eficien-
cia, 0 un alargamiento de la vida Util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.

Informe Anual 2008



Cuentas Anuales Consolidadas

Los gastos de reparacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la Cuenta de Resultados conso-
lidada.

Los activos en alquiler en los que, de acuerdo con los términos contractuales, el Grupo asume sustancialmente todos
los riesgos y beneficios que conlleva su propiedad, se clasifican como arrendamientos financieros. La propiedad ad-
quirida mediante estos arrendamientos se contabiliza por un importe equivalente al menor de su valor razonable y €l
valor presente de los pagos minimos establecidos al comienzo del contrato de alquiler, menos la depreciacion acu-
mulada y cualquier pérdida por deterioro experimentada.

El gasto de depreciacion se registra en la cuenta de resultados consolidada de forma lineal sobre la vida Util estima-
da de cada componente del inmovilizado material. Los elementos son amortizados desde el momento en el que es-
tan disponibles para su puesta en funcionamiento.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores de coste siguiendo el método

lineal durante los siguientes arios de vida Util estimados, a excepcion de la maquinaria, cuya amortizacion se calcula
degresivamente para la practica totalidad de los casos.

Construcciones para uso propio 50 - 68
Maquinaria 5-10
Elementos para instalaciones de obra 2-4
Utiles, herramientas y medios auxiliares 4-8
Elementos de transporte 5-8
Mobiliario y enseres 9-12
Equipos proceso de informacion 3-4
Instalaciones complejas especiales 2-4
Otro inmovilizado 5

En cada cierre de ejercicio, el Grupo revisa y ajusta, en su caso, los valores residuales, vidas utiles y método de amor-
tizacion de los activos materiales.

Los costes financieros directamente atribuibles a la adquisicion o desarrollo del inmovilizado material se capitalizan,
de acuerdo en el tratamiento contable permitido por la NIC 23 cuando los activos requieran un periodo superior a un
ano para estar en condiciones de uso.

c.6) Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias se valoran a precio de adquisicion que incluyen los costes directamente atribuibles que
S0N necesarios para su puesta en funcionamiento y la estimacion inicial de los costes de desmantelamiento, inclu-
yendo los costes asociados a la transaccion. Posteriormente al reconocimiento inicial, el Grupo contabiliza las inver-
siones inmobiliarias a su valor de coste, aplicando los mismos requisitos que para el inmovilizado material.

Los costes financieros directamente atribuibles a la adquisicion o desarrollo se capitalizan, de acuerdo en el trata-
miento contable permitido por la NIC 23, cuando los activos requieran un periodo superior a un afo para estar en con-
diciones de uso.

Los costes de mejora que suponen un aumento en la rentabilidad de los inmuebles en alquiler se incorporan cada ano
como mayor valor de los mismos. Por el contrario, los gastos de mantenimiento y reparaciones que no mejoran su uti-
lizacion o prolongan su vida (til se cargan a la cuenta de resultados consolidada en el momento en que se producen.

Las inversiones inmobiliarias se dan de baja cuando Se enajenan o se retiran de forma permanente del uso y no se es-
peran beneficios econdmicos futuros de su enajenacion. Las ganancias o pérdidas por el retiro o la enajenacion de la
inversion se reconocen en la cuenta de resultados del periodo en que se produce dicho retiro o enajenacion.

La amortizacion de las inversiones inmobiliarias se realiza sobre los valores de coste siguiendo el método lineal en
funcion de la vida (til estimada revisada anualmente, que es de 50-68 afios.
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c.7) Proyectos concesionales

Segun los términos establecidos en las distintas concesiones, hasta que cada proyecto concesional es puesto en ser-
vicio, todos los gastos de planificacion, construccion, expropiacion y otros gastos, incluyendo la parte de los gastos
de administracion y gastos financieros hasta la puesta en funcionamiento, y la amortizacion de otro inmovilizado ma-
terial, que le son aplicables, son considerados como coste de proyectos concesionales.

La inversion en dichos proyectos concesionales incluye las revalorizaciones legales a las que cada sociedad se hu-
biera acogido hasta la fecha de transicion.

La diferencia positiva de valoracion resultante de comparar el valor teérico de los fondos propios a la fecha de com-
pra de determinadas sociedades dependientes, con el valor de la inversion realizada, figura registrado dentro de la rd-
brica de inversion en proyectos concesionales en explotacion.

Algunas de las sociedades consolidadas han procedido a realizar ciertas dotaciones para la amortizacion de determi-
nados elementos del inmovilizado revertible con una vida util esperada inferior al periodo de concesion. Estos ele-
mentos se amortizan en el periodo de vida (til esperado.

En relacion con el resto de la inversion en proyectos concesionales, es decir, de los activos revertibles que no se
amortizan técnicamente en el periodo concesional, el Grupo, excepto las sociedades concesionarias de hospitales
que han optado por su amortizacion lineal durante dicho periodo, aplica un método de amortizacion asociado al pa-
trén de consumo econdmico del activo concesional basado en los traficos.

c.8) Activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente a valor razonable, que generalmente coincide con su coste de adqui-
sicion, ajustado por los costes directamente atribuibles a la operacion, excepto en el caso de activos financieros ne-
gociables, que se imputan a resultado del ejercicio.

Los activos financieros del Grupo se califican en la siguiente tipologia:

— Créditos a sociedades contabilizadas por el método de la participacion: recoge los créditos concedidos por las
distintas empresas del Grupo a sociedades que se integran en el perimetro de consolidacion por el método de la
participacion.

— Activos financieros disponibles para la venta: corresponden a inversiones financieras de capital que no cumplen
los requisitos contemplados en las NIIF para ser consideradas como una inversion en la sociedad dependiente,
ni en una asociada como negocio conjunto. Se registran en el balance consolidado a valor razonable. Los bene-
ficios y pérdidas procedentes de las variaciones en el valor razonable se reconocen directamente en el patrimo-
nio neto hasta que el activo se enajena o se determina que ha sufrido un deterioro de valor, momento en el que
se lleva directamente al estado de resultados consolidado.

— Qtros créditos: tras su reconocimiento inicial atendiendo al valor razonable del derecho de cobro producido, se
registran a su coste amortizado, constituido por el valor inicialmente contabilizado menos las devoluciones de
principal recibidas, mas los intereses devengados no cobrados, asi como las potenciales reducciones por dete-
rioro 0 impago. Los intereses devengados se reconocen en la cuenta de resultados consolidada e incrementan el
importe de la cuenta a cobrar siempre que dichos intereses no se hagan efectivos a medida que se produce su
devengo.

— Activos financieros negociables: son aquellos adquiridos con el objeto de beneficiarse a corto plazo de las varia-
ciones que experimenten sus precios.

— Instrumentos financieros a valor razonable: el Grupo utiliza instrumentos financieros derivados tales como con-
tratos de divisas y swaps de tipos de interés para la cobertura del riesgo de tipo de cambio y del riesgo de tipo
de interés. Su explicacion se encuentra detallada en la nota ¢.21).

— Depositos y fianzas constituidos: representa el efectivo entregado como dep6sito o como garantia del cumpli-
miento de una obligacion respectivamente.

Los activos financieros son dados de baja del balance consolidado en los siguientes casos:

— Al expirar los derechos contractuales sobre flujos de efectivo del activo en cuestion.
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— Sise hantransferido dichos derechos y se transmiten sustancialmente 10s riesgos y ventajas inherentes a su pro-
piedad.

En el balance consolidado adjunto, los activos financieros y, en general, todos los activos y pasivos, se clasifican en
funcion de su vencimiento, contractual o previsto. A estos efectos, se clasifican como corrientes aquellos con venci-
miento igual o inferior a doce meses y como no corrientes aquellos con vencimiento superior a dicho plazo.

No existen diferencias significativas entre el valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros del
Grupo Sacyr Vallehermoso.

c.9) Deterioro
¢.9.1) Deterioro de activos tangibles e intangibles

Las pérdidas por deterioro se reconocen para todos aquellos activos o, en su caso, de sus unidades generadoras de
efectivo, cuando su valor contable excede el importe recuperable correspondiente. Las pérdidas por deterioro se con-
tabilizan dentro de la cuenta de resultados consolidada.

Elvalor contable de los activos no corrientes del Grupo se revisa a la fecha del balance de situacion a fin de determi-
nar si hay indicios de la existencia de deterioro. En caso de existencia de estos indicios y, en cualquier caso, para los
fondos de comercio e estima el valor recuperable de estos activos.

El importe recuperable es el mayor del precio neto de venta o su valor en uso. A fin de determinar el valor en uso, los
flujos futuros de tesoreria se descuentan a su valor presente utilizando tipos de descuento antes de impuestos que re-
flejen las estimaciones actuales del mercado de la valoracion temporal del dinero y de los riesgos especificos aso-
ciados con el activo. Para aquellos activos que no generan flujos de tesoreria altamente independientes, el importe
recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo a las que pertenecen los activos valorados.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en relacion con las unidades generadoras de efectivo se asignan, en primer
lugar, a la reduccion de los fondos de comercio asignados a estas unidades y, en segundo lugar, a minorar el valor
contable de otros activos en base al analisis individual de aquellos activos que muestren indicios de deterioro.

Las pérdidas por deterioro se revierten, excepto en el caso del fondo de comercio, si ha habido cambios en las esti-
maciones utilizadas para determinar el importe recuperable. La reversion de una pérdida por deterioro se contabiliza
en la cuenta de resultados consolidada.

Una pérdida por deterioro s6lo puede ser revertida hasta el punto en el que el valor contable del activo no exceda el
importe que habria sido determinado, neto de amortizaciones, si no se hubiera reconocido la mencionada pérdida por
deterioro.

¢.9.2) Deterioro de activos financieros

Cuando la disminucion del valor razonable de un activo financiero disponible para la venta se ha reconocido directa-
mente con cargo a patrimonio y hay evidencia objetiva de que el activo esta deteriorado, las pérdidas acumuladas que
han sido registradas con cargo a patrimonio se reconocen en la cuenta de resultados del ejercicio. El importe de las
pérdidas acumuladas que se han reconocido en la Cuenta de Resultados, es la diferencia entre el coste de adquisi-
ciony el valor razonable actual.

Una pérdida por deterioro de una inversion en un instrumento de capital clasificado como disponible para su venta re-
vierte a través de cargos al patrimonio, no registrandose en la cuenta de resultados.

Siel valor razonable de un instrumento financiero de renta fija clasificado como disponible para su venta se incremen-
ta y estos incrementos pueden ser objetivamente relacionados con un hecho ocurrido con posterioridad al momento
en el que la pérdida por deterioro fue reconocida en la cuenta de resultados, esta pérdida se revierte en la cuenta de
resultados.

El importe recuperable de las inversiones para ser mantenidas hasta su vencimiento y las cuentas a cobrar a su valor
amortizado se calcula como el valor presente de los flujos futuros de tesoreria estimados, descontados utilizando el
tipo de interés efectivo original. Las inversiones a corto plazo no se descuentan.
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Las pérdidas por deterioro correspondientes a inversiones financieras para ser mantenidas hasta su vencimiento o de
cuentas a cobrar contabilizadas a su valor amortizado, revierten en el caso de que el incremento posterior del impor-
te recuperable pueda ser relacionado de forma objetiva a un hecho ocurrido con posterioridad al momento en el que
la pérdida por deterioro fue reconocida.

c.10) Activos no corrientes mantenidos para la venta y pasivos vinculados

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta si su importe en libros se recuperara a través
de una operacion de venta y no a través de un uso continuado de los mismos. Esta condicion se considera cumplida
cuando la venta es altamente probable y el activo esta disponible para la venta inmediata en su estado actual. La ven-
ta previsiblemente se completara en el plazo de un afio desde la fecha de clasificacion.

Estos activos se presentan valorados por el menor importe entre el valor en libros y el valor razonable menos los cos-
tes de su venta.

En el pasivo del balance, en el epigrafe “Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta” figu-
ran los pasivos vinculados con los activos que cumplen la definicion descrita en los parrafos anteriores.

c.11) Existencias

Los solares, promociones en curso e inmuebles terminados, destinados todos ellos a la venta, se encuentran valora-
dos al precio de adquisicion o coste de ejecucion segun el siguiente detalle:

e Inmuebles: se valoran de acuerdo con el sistema de costes indicado mas adelante para las promociones en cur-
S0 0 al precio de coste en el caso de adquisicion de inmuebles ya construidos, incluyendo los costes directa-
mente relacionados con la compra.

e Promociones en curso: se incluyen los costes incurridos en las promociones inmobiliarias cuya construccion no
ha finalizado. Estos costes incluyen los directamente aplicables a la construccion que hayan sido aprobados por
los técnicos responsables de la direccion de obra, los gastos correspondientes a la promocion y los gastos finan-
cieros incurridos durante el periodo de construccion. Una vez iniciada la construccion se incluye en el valor de
los edificios y otras construcciones el valor de coste de los solares sobre los que se ha construido.

e Solares y adaptacion de terrenos: se encuentran valorados a su precio de adquisicion, incorporando los costes
directamente relacionados con la compra. Asimismo, se incluyen como mayor valor de los terrenos y solares sin
edificar los costes de urbanizacion, proyecto y planeamiento hasta el momento de la terminacion de la obra de
acondicionamiento del solar.

El epigrafe de existencias incluye los gastos financieros devengados durante el periodo de construccion.

Los acopios de materias primas y auxiliares, y los materiales para consumo se valoran a coste de adquisicion.

Los productos y trabajos en curso se valoran a coste de produccion, que incluye el coste de los materiales incorpo-
rados, la mano de obra y los gastos directos de produccion en los que se haya incurrido.

El Grupo ajusta el valor de las existencias cuando el coste contabilizado excede a su valor de mercado, utilizando a
estos efectos valoraciones de expertos independientes.

Los gastos de inicio de obra incluyen los costes incurridos hasta el momento del comienzo de la ejecucion de la obra,
que se imputan al coste en funcion del grado de avance de la obra a lo largo de la duracion de su ejecucion.

En la actividad inmobiliaria se registra el deterioro para aquellas promociones en las que se estiman pérdidas, cu-
briéndose éstas en su totalidad.

c.12) Deudores
En los balances de situacion consolidados adjuntos los saldos de clientes por ventas y prestaciones de servicios in-

cluyen los efectos descontados pendientes de vencimiento al 31 de diciembre, figurando su contrapartida como deu-
das con entidades de crédito.
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c.13) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes comprenden el efectivo en caja, en bancos y los depésitos a corto
plazo con una fecha de vencimiento original de tres meses o inferior y que no estan sujetos a variaciones significati-
vas.

c.14) Costes de ampliacion de capital

Los gastos incurridos en relacion con los incrementos de capital se contabilizan como una reduccion de los fondos
obtenidos en el capitulo de patrimonio neto, netos de cualquier impacto impositivo.

c.15) Valores propios

Las acciones de la Sociedad Dominante poseidas por el Grupo se registran por su coste de adquisicion como una re-
duccidn del patrimonio neto. No se reconoce ninguna pérdida o ganancia en el resultado del ejercicio derivada de la
compra, venta 0 amortizacion de las acciones propias. El beneficio o pérdida en la venta de estas acciones se regis-
tra directamente en el patrimonio.

c.16) Provisiones

Las provisiones se reconocen en el balance de situacion consolidado cuando el Grupo tiene una obligacion presente
(va sea legal o implicita) como resultado de sucesos pasados y que es probable que se requieran la salida de recur-
S0S que incorporen beneficios econdmicos futuros para el pago de las mismas. Los importes reconocidos como pro-
visiones representan la mejor estimacion de los pagos requeridos para compensar el valor presente de estas obliga-
ciones a la fecha del balance de situacion consolidado.

Las provisiones se revisan a la fecha de cierre de cada balance de situacion consolidado y son ajustadas con el obje-
tivo de reflejar la mejor estimacion actual del pasivo correspondiente en cada momento.

La politica seguida respecto a la contabilizacion de provisiones para riesgos y gastos consiste en registrar el importe
estimado para hacer frente a responsabilidades probables o ciertas, nacidas de litigios en curso y por indemnizacio-
nes u obligaciones pendientes, avales y otras garantias similares. Su dotacion se efectda al nacimiento de la respon-
sabilidad o de la obligacion que determina la indemnizacion o pago.

La provision para terminacion de obras, incluida en el Pasivo del Balance, corresponde al importe estimado de las po-
sibles obligaciones para terminacion de obras cuyo pago no es aln determinable en cuanto a su importe exacto 0 es
incierto en cuento a la fecha en que se producird, dependiendo del cumplimiento de determinadas condiciones. Las
dotaciones se efectdan de acuerdo con las mejores estimaciones del devengo anual, siendo las mismas entre el 0,5%
y el 1% de la obra ejecutada.

El Grupo tiene dos planes de pensiones que complementan las percepciones que los trabajadores de determinadas
empresas van a cobrar de la Seguridad Social en el momento de alcanzar la edad de jubilacion. Estos beneficios so-
ciales estan externalizados de acuerdo con la legislacion vigente en Espana, e instrumentalizados en un plan de pres-
tacion definida en el caso de Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Tenerife, S.A. (EMMASA) y a través de con-
tratos de seguros en el caso de Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA).

Ambos planes de pensiones han sido valorados por expertos actuarios al cierre del gjercicio de acuerdo con la NIC
19.

Las pérdidas y beneficios actuariales son reconocidos como gastos o ingresos cuando el importe neto acumulado
no reconocido de las mismas para cada plan individual al final del ejercicio anterior exceda del 10% del mayor en-
tre, la obligacion comprometida y el valor razonable de los activos del plan a esa fecha. Estas ganancias o pérdi-
das se registran a lo largo de la vida laboral media esperada restante de los empleados que participan en estos pla-
nes.

El coste por servicios pasados se reconoce como gasto linealmente en el periodo medio restante hasta la consolida-
cion definitiva del derecho a recibir las prestaciones. Cuando las prestaciones resultan irrevocables de forma inme-
diata o tras cualquier cambio en un plan de prestacion definida, el coste por servicios pasados se reconoce inmedia-
tamente.
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El pasivo por prestaciones definidas es la suma del valor actual de las obligaciones y de las ganancias o pérdidas ac-
tuariales no reconocidas, reducido por el coste de servicios pasados todavia no reconocidos y por el valor razonable
de los activos del plan con los que se liquidan directamente las obligaciones.

El activo se valora como la suma del coste por servicios pasados todavia no reconocidos mas el valor actual de cual-
quier beneficio econémico disponible por devoluciones del plan o reducciones en las contribuciones futuras al mis-
mo.

c.17) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable menos los costes de la transaccion atribuibles.
Posteriormente a su reconocimiento inicial, los pasivos financieros se contabilizan a su valor amortizado siendo la di-
ferencia entre el coste y el valor de rescate registrada en la cuenta de resultados consolidado sobre el periodo de du-
racion del préstamo en funcion del tipo de interés efectivo del pasivo.

Los pasivos con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha del balance de situacion, se clasifican
como corrientes, salvo en el caso de los préstamos hipotecarios vinculados a existencias, que han sido reclasifica-
dos a corto plazo con independencia de su vencimiento, mientras que aquellos con vencimiento superior se clasifi-
can como pasivos no corrientes.

c.18) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a euros al tipo de cambio en la fecha de la transaccion. Las
pérdidas o ganancias derivadas de las transacciones en moneda extranjera se registran en la cuenta de resultados se-
gln se producen.

Las cuentas a cobrar y a pagar en moneda extranjera son convertidas a euros al tipo de cambio de cierre del ejercicio.
Las diferencias de cambio no realizadas provenientes de las tfransacciones son recogidas en la cuenta de resultados
consolidada.

c.19) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se registran cuando existe una razonable seguridad de que la subvencion serd recibida y
se cumpliran todas las condiciones establecidas para la obtencion de dicha subvencion.

Las subvenciones a la inversion no reintegrables que financian activos revertibles, se registran como ingresos diferi-
dos por su valor razonable. La imputacion a resultados de estas subvenciones se realiza en proporcion a la deprecia-
cion experimentada por los activos financiados con las mismas.

Determinadas sociedades chilenas han reconocido en sus estados financieros las subvenciones anuales a percibir del
Ministerio de Obras Publicas de Chile establecidas en sus contratos de concesion. Su imputacion a resultados se
realiza siguiendo el mismo criterio que el empleado para amortizar el activo concesional.

¢.20) Impuesto sobre las ganancias

El gasto por Impuesto sobre las ganancias de cada ejercicio se calcula como la suma del impuesto corriente que re-
sulta de la aplicacion del correspondiente tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio, una vez aplicadas
las bonificaciones y deducciones que sean fiscalmente admisibles, y de la variacion de los activos y pasivos por im-
puestos diferidos que se reconozcan en las cuentas de resultados.

El gasto por impuesto sobre las ganancias se reconoce en la cuenta de resultados consolidada excepto en aquellos
€asos en los que este impuesto esta relacionado con partidas directamente reflejadas en el patrimonio neto, en cuyo
caso el impuesto se reconoce en este epigrafe.

Sacyr Vallehermoso, S.A. y sus sociedades participadas, que cumplen lo establecido en el Real Decreto 4/2004 de 5
de marzo por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, han optado, mediante
acuerdo de los respectivos Organos de Administracién de cada sociedad, por acogerse al Régimen de Consolidacién
Fiscal para el periodo 2008, realizando la preceptiva comunicacion a la A.EA.T., quien comunicd a la sociedad cabe-
cera del grupo fiscal su nimero de identificacion fiscal 20/02.
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Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar de la Administracion
Publica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del balance de situacion.

El impuesto sobre las ganancias diferido se contabiliza siguiendo el método de registro de los pasivos, para todas las
diferencias temporarias entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores en libros en los estados financieros.

El Grupo reconoce un pasivo por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles excepto:

e cuando el pasivo por impuestos diferido se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de comercio o de un
activo o0 pasivo en una transaccion que no es una combinacion de negocios y que en el momento de la
transaccion, no afecto ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

e respecto a las diferencias temporarias imponibles asociadas con inversiones en sociedades dependientes y
participaciones en negocios conjuntos, si el momento de la reversion de las diferencias temporarias puede
ser controlado por la Sociedad Dominante y es probable que la diferencia temporaria no revierta en un futu-
ro previsible. A 31 de diciembre de 2008 la cuantificacion de los impuestos diferidos por dividendos no
repartidos por sociedades extranjeras ascenderia a 42.123 miles de euros y a 22.411 miles de euros en
2007.

El Grupo reconoce los activos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias deducibles, créditos fis-
cales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la medida en que sea probable que habra un bene-
ficio fiscal contra el cual se podra utilizar la diferencia temporaria deducible, el crédito fiscal o bien las bases
imponibles negativas no utilizados, excepto:

e cuando el activo por impuestos diferido relativo a la diferencia temporaria deducible se derive del reconocimien-
to inicial de un activo 0 pasivo en una transaccion que no es una combinacion de negocios, y que, en el momen-
to de la transaccion no afectd ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

e respecto a las diferencias temporarias deducibles asociadas con inversiones en sociedades dependientes, aso-
ciadas y participaciones en negocios conjuntos, el activo por impuestos diferidos sélo se reconoce, en la medi-
da en que es probable que las diferencias temporarias revertiran en un futuro previsible y habra suficiente bene-
ficio fiscal disponible contra el cual aplicar las diferencias temporarias.

El Grupo revisa el valor en libros de los activos por impuestos diferidos en cada cierre de ejercicio y se reducen en la
medida en que ya no sea probable que se disponga de suficientes beneficios fiscales para permitir que parte o todo
el activo por impuestos diferido se pueda aplicar. Asimismo, el Grupo revisa en cada cierre de ejercicio los activos
por impuestos diferidos no contabilizados y los reconoce en la medida en que se convierta en probable que el bene-
ficio fiscal futuro vaya a permitir recuperar el activo por impuestos diferido.

Los impuestos diferidos activos y pasivos se valoran a los tipos efectivos de impuestos que se espera que sean
aplicables al ejercicio en el que los activos se realicen o los pasivos se liquiden, en base a los tipos impositivos (y le-
gislacion fiscal) aprobados o que estan practicamente aprobados a la fecha del balance de situacion.

¢.21) Instrumentos financieros derivados y de cobertura

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados tales como contratos de divisas y swaps de tipos de interés para
la cobertura del riesgo de tipo de cambio y del riesgo de tipo de interés. Estos instrumentos financieros derivados son
registrados inicialmente por su valor razonable a la fecha en que se contrata el derivado y son posteriormente revalo-
rados a su valor razonable. Los derivados se contabilizan como activos cuando el valor razonable es positivo y como
pasivos cuando el valor razonable es negativo.

Cualquier pérdida o ganancia proveniente de cambios en el valor razonable de los derivados que no cumplen los
requisitos para contabilizarlos como de cobertura se Ilevan directamente a ganancia o pérdida neta del ejercicio.

El valor razonable para los contratos de divisas a plazo se determina tomando como referencia los tipos de cambio a
plazo actuales para contratos de similar vencimiento. El valor razonable para los instrumentos financieros de tipo de

interés se determina tomando como referencia el valor de mercado de instrumentos similares.

Para contabilizar las coberturas, éstas son clasificadas como:

Informe Anual 2008



Cuentas Anuales Consolidadas

e coberturas del valor razonable, cuando cubren la exposicion a cambios en el valor razonable de un activo o un
pasivo registrados;

e coberturas de flujos de efectivo, cuando cubren la exposicion a la variacion de los flujos de efectivo que es
atribuible bien a un riesgo concreto asociado con un activo o pasivo, o bien a una transaccion prevista;

e coberturas de una inversion neta en un negocio en el extranjero.

Una cobertura del riesgo de tipo de cambio en un compromiso en firme se contabiliza como una cobertura de flujos
de efectivo.

Al principio de larelacion de cobertura, el Grupo designa y documenta la relacion de cobertura a la que se desea apli-
car la contabilidad de coberturas, el objetivo de gestion de riesgo y la estrategia para acometer la cobertura. La docu-
mentacion incluye |a identificacion del instrumento de cobertura, la partida o transaccion cubiertas, la naturaleza del
riesgo que se esta cubriendo y como la entidad va a evaluar la eficacia del instrumento de cobertura para compensar
la exposicion a los cambios en el valor razonable de la partida cubierta o en los flujos de efectivo atribuibles al ries-
go cubierto. Se espera que dichas coberturas sean altamente efectivas para compensar cambios en el valor razona-
ble o flujos de efectivo, y se evaltan de forma continua para determinar si realmente han sido altamente efectivas a lo
largo de los periodos financieros para los que fueron designadas.

Las coberturas que cumplen los estrictos criterios para la contabilizacion de coberturas se contabilizan del siguiente
modo:

— Coberturas del valor razonable

Las coberturas del valor razonable son coberturas de la exposicion del Grupo a los cambios del valor razonable de un
activo o pasivo reconocido, 0 de un compromiso en firme no reconocido, o de una parte identificada de ese activo,
pasivo 0 compromiso en firme, que es atribuible a un riesgo particular y puede afectar al beneficio o pérdida. Para
coberturas del valor razonable, el valor en libros de la partida cubierta se ajusta por las ganancias y pérdidas atribui-
bles al riesgo cubierto, el derivado se vuelve a valorar a su valor razonable, y 1as ganancias y pérdidas de los dos se
registran en resultados.

Cuando un compromiso en firme no reconocido se designa como partida cubierta, l0s sucesivos cambios en el valor
razonable de la obligacion en firme atribuibles al riesgo cubierto se reconocen como un activo o pasivo con la corres-
pondiente ganancia o pérdida reconocida en la cuenta de resultados. Los cambios en el valor razonable de los instru-
mentos de cobertura también se reconocen como ganancia o pérdida.

El Grupo cesa la contabilizacion de la cobertura a valor razonable si el instrumento de cobertura vence o se vende, se
termina o se ejercita, ya no cumple los criterios para la contabilizacion de la cobertura o el Grupo revoca la designa-
cion.

— Cobertura de flujos de efectivo

Las coberturas de flujos de efectivo son coberturas de la exposicion a la variacion en los flujos de efectivo que es
atribuible a un riesgo concreto asociado a un activo o pasivo reconocido 0 a una transaccion prevista altamente
probable, y puede afectar a la ganancia o pérdida. La parte efectiva de la ganancia o pérdida del instrumento de co-
bertura se reconoce directamente en el patrimonio neto, mientras que la parte inefectiva se reconoce en la cuenta de
resultados.

Los importes registrados en el patrimonio se transfieren a la cuenta de resultados cuando la transaccion cubierta afec-
taa ganancias o pérdidas, como cuando un ingreso o gasto financiero cubierto es reconocido, 0 como cuando se pro-
duce una venta o compra prevista. Cuando la partida cubierta es el coste de un activo o pasivo no financiero, los im-
portes registrados en el patrimonio se traspasan al valor en libros inicial del activo o pasivo no financiero.

Si'ya no se espera que ocurra la transaccion prevista, los importes previamente registrados en el patrimonio se tras-
pasan a la cuenta de resultados. Si un instrumento de cobertura vence o Se vende, termina o se ejercita sin reempla-
zarse 0 renegociarse, o0 Si su designacion como cobertura se revoca, los importes previamente reconocidos en el pa-
trimonio neto permanecen en el mismo hasta que la transaccion prevista ocurra. Si no se espera que ocurra la
transaccion relacionada, el importe se lleva a la cuenta de resultados.
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— Cobertura de una inversion neta

Las coberturas de una inversion neta en un negocio en el extranjero, incluyendo la cobertura de una partida moneta-
ria contabilizada como parte de la inversion neta, se contabilizan de un modo similar a las coberturas de flujos de
efectivo. Las ganancias o pérdidas del instrumento de cobertura relacionadas con la parte efectiva de la cobertura se
reconocen directamente en el patrimonio, mientras que cualquier ganancia o pérdida relacionada con la parte inefec-
tiva se reconoce en la cuenta de resultados. Cuando se da de baja la inversion en el negocio en el extranjero, el valor
acumulado de cualquiera de dichas ganancias o pérdidas reconocidas directamente en el patrimonio neto se trans-
fiere a la cuenta de resultados.

c.22) Partes relacionadas

El Grupo considera como partes relacionadas a sus accionistas directos e indirectos, a las sociedades vinculadas y
asociadas, a sus consejeros y directivos clave, asi como a personas fisicas o juridicas dependientes de los mismos.

¢.23) Reconocimiento de Resultados

Con carécter general, los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio 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.

Para el reconocimiento de los ingresos se deben cumplir los siguientes requisitos:

— transferencia de los riesgos de la propiedad,

— transferencia del control de los bienes,

— losingresos y los costes, tanto los incurridos como los pendientes de incurrir, pueden ser valorados con fiabili-
dad, y

— es probable que la sociedad reciba los beneficios econémicos correspondientes a la transaccion.

Dentro del Grupo Sacyr Vallehermoso, cabe destacar los métodos de reconocimiento de resultados de ciertas areas
de negocio:

1. Sociedades constructoras

Los ingresos del contrato comprenden la suma del precio estipulado en el contrato mas el valor de las modificaciones
al trabajo originalmente previsto, asi como las reclamaciones e incentivos que es probable que se reciban y que se
puedan cuantificar con suficiente fiabilidad.

Los costes del contrato comprenden:
e Los costes netos directamente relacionados con el contrato, tales como mano de obra, materiales, etc.

e Los costes atribuibles a la actividad objeto del contrato, tales como seguros, gastos financieros y costes indirec-
tos tales como asistencia técnica no directamente relacionada con el contrato especifico, que se reparten de ma-
nera uniforme en base a métodos sistematicos y racionales.

e Qtros costes facturables al cliente de acuerdo con las condiciones del contrato, que incluyen algunos costes ge-
nerales de administracion y costes de desarrollo, siempre y cuando estén previstos y especificados en el contra-
to.

e Los costes que no puedan ser atribuidos a la actividad de contratacion, o no puedan ser distribuidos a los contra-
tos especificos, se excluirdn de los costes del contrato de construccion.

La contabilizacion de los ingresos y costes asociados a un contrato de construccion es distinta segun se pueda esti-
mar o no fiablemente el resultado del contrato. Para que el resultado del contrato se pueda estimar con suficiente
fiabilidad, se deben cumplir los siguientes requisitos:
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 Tiene que ser probable que la entidad obtenga los beneficios econémicos previstos en el contrato.
e Los costes del contrato se pueden identificar claramente, y se pueden cuantificar de forma fiable.

e Adicionalmente, para los contratos con precio fijo tiene que ser posible, a la fecha del balance, medir de forma
fiable tanto los costes necesarios para completar la construccion como el grado de realizacion de la misma, de
manera que los costes reales incurridos se puedan comparar con estimaciones previas.

Si el resultado del contrato puede ser estimado con suficiente fiabilidad, se reconocen los ingresos y los costes del
contrato en funcion del “Estado de realizacion del contrato” a la fecha del balance.

Siel resultado del contrato no puede ser estimado de forma fiable, se reconocen ingresos sélo hasta el importe de los
costes que pueden recuperarse, y e registran como gastos aquellos en que se incurre durante el periodo. Si se esti-
ma que el resultado del contrato es una pérdida, ésta se contabiliza inmediatamente.

Para determinar el estado de realizacion del contrato, que determina el importe de ingreso o beneficio a contabilizar,
el Grupo Sacyr Vallehermoso utiliza el método del grado de avance (proporcion de costes incurridos respecto del to-
tal de costes estimados).

La diferencia entre el importe de la produccion a origen de cada una de las obras y el importe certificado para cada
una de ellas, hasta la fecha de las cuentas anuales, se recogen en la cuenta de “Clientes por obra ejecutada pendien-
te de certificar”, dentro del capitulo de Deudores.

Los trabajos auxiliares para la ejecucion de obras, que incluyen las instalaciones generales y especificas de obras y
los gastos de estudios y proyectos, se imputan proporcionalmente a la relacion entre costes incurridos y costes tota-
les previstos, registrandose la parte pendiente de amortizar en el capitulo de “Existencias” del Balance de Situacion
consolidado.

Los costes estimados para retirada de obra o contrata, se provisionan en el capitulo “Provisiones para operaciones de
trafico” del Balance de Situacion consolidado, periodificandose a lo largo de la ejecucion de la misma, e imputandose
al coste proporcionalmente a la relacion entre costes estimados y produccion realizada; los gastos que se producen
desde la terminacion de la obra hasta la liquidacion definitiva de la misma, se cargan contra la provision realizada.

2. Sociedades inmobiliarias

Se sigue el método de reconocer en cada ejercicio los resultados, e imputar las ventas como Cifra de Negocios, cuan-
do se hayan transferido o transmitido sustancialmente al comprador los riesgos y derechos derivados de la propiedad

de los bienes.

Las cantidades percibidas de los clientes con anterioridad a la entrega del inmueble, se registran como “Anticipos de
clientes” dentro del epigrafe de “Acreedores comerciales” en el pasivo del balance de situacion.

Para aquellas promociones en las que se estiman pérdidas, se efecttian provisiones para cubrirlas en su totalidad
cuando se tiene conocimiento de esta circunstancia.

3. Sociedades concesionarias

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio de devengo, es decir, en funcion de la corriente real de bienes
y Servicios que representan y con independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos.

Para el reconocimiento de ingresos se deben cumplir los siguientes requisitos:

e Transferencia de los riesgos de la propiedad.

e Transferencia del control de los bienes.

e Losingresos y los costes, tanto los incurridos como los pendientes de incurrir pueden ser valorados con fiabili-
dad.
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e Esprobable que la Sociedad reciba los beneficios econémicos de la transaccion.

El Grupo contabiliza los riesgos previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otro anterior tan pron-
to son conocidas, siempre y cuando se cumplan los requisitos de materializacion del riesgo impuestos por las NIIF-UE.

c.24) Préstamos hipotecarios subrogables

Los préstamos hipotecarios subrogables se incluyen en el epigrafe de deudas con entidades de crédito de los balan-
ces de situacion consolidados.

¢.25) Anticipos recibidos por pedidos

Esta cuenta dentro del epigrafe de “Acreedores comerciales” del Pasivo del Balance de Situacion consolidado adjun-
to, recoge las facturaciones cobradas a clientes a cuenta de trabajos que estan pendientes de ejecutarse asi como de
los inmuebles pendientes de entrega.

¢.26) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a sus empleados contratados
por obra o servicio cuando cesan en las obras que fueron contratados.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del empleo y dado que no reciben
indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente en sus servicios, 10s eventuales pagos
por indemnizaciones se cargan a gastos en el momento en que se toma la decision y ésta es comunicada al interesa-
do. No existe intencion de efectuar despidos de personal fijo de plantilla en un futuro préximo, por lo que no se ha
efectuado provision alguna por este concepto en los afos 2007 y 2008.

c.27) Medio Ambiente

Los costes incurridos en la adquisicion de sistemas, equipos e instalaciones cuyo objeto sea eliminacion, limitacion
o el control de los posibles impactos que pudiera ocasionar el normal desarrollo de la actividad de la sociedad sobre
el medio ambiente, se consideran inversiones en inmovilizado.

El resto de los gastos relacionados con el medio ambiente, distintos de los realizados para la adquisicion de los ele-
mentos de inmovilizado, se consideran gastos del ejercicio.

Por lo que respecta a las posibles contingencias que en materia medioambiental pudieran producirse, los administra-
dores consideran que éstas se encuentran suficientemente cubiertas con las pdlizas de seguro de responsabilidad ci-
vil que tienen suscritas.

4. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y ACTIVIDADES
INTERRUMPIDAS

EI 30 de noviembre, el grupo Sacyr Vallehermoso ha suscrito un acuerdo con la compania Citi Infraestructure Partners
L.P para la venta de su filial Itinere Infraestructuras.

En concreto Citi Infraestructure formulara una Oferta Pablica de Adquisicion de acciones (OPA), dirigida al 100% del
capital social de Itinere a un precio de 3,96 euros por accion condicionada a la obtencion de una participacion final, en
dicha compariia, de mas del 50% de su capital social. Esta operacion quedard sujeta a la condicion suspensiva de la
aprobacion de la misma por parte de las autoridades competentes de defensa de la competencia y de la obtencion de
otras autorizaciones, por parte de terceros, necesarias para implementar las operaciones contempladas en el acuerdo.

Sacyr Vallehermoso, S.A. y su participada Sacyr Vallehermoso Participaciones S.L.U., asumieron, en dicho acuerdo,
el compromiso de aceptar la oferta por un minimo de 281.165.736 acciones de Itinere Infraestructuras, S.A. (un
38,75% de su capital social), aunque el nimero total de acciones que transmitird el Grupo podrd incrementarse en
determinadas condiciones.

En un primer momento de la operacion, el Grupo transmitird un 42,83% de su participacion en Itinere Infraestructu-
ras, S.A., y en concreto, el dia habil siguiente a la autorizacion de la OPA por parte de la Comision Nacional del Mer-
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cado de Valores (CNMV), el Grupo transmitira un total de 29.614.997 acciones de Itinere Infraestructuras, S.A.
(4,08% de su capital social) al precio establecido de 3,96 euros, quedando el efectivo aplazado hasta después de la
liquidacion de la OPA.

Entodo caso, el Grupo se compromete a inmovilizar y no acudir a la OPA con 83.997.347 acciones de ltinere (11,58%
de su capital social), que seran transmitidas a Citi Infraestructure Partners L.P con posterioridad a la liquidacion de la
oferta al mismo precio por accion, anteriormente indicado, de 3,96 euros.

Como consecuencia de esta operacion, el Grupo ha procedido, de acuerdo con la NIIF 5, a considerar las aportacio-
nes de las sociedades que van a ser vendidas como “Activos no corrientes mantenidos para la venta”. Las sociedades
que van a ser vendidas, y por los tanto consideradas como mantenidas para la venta, son las siguientes: Itinere North
America LLC, Autopista Vasco Aragonesa C.E.S.A., Autoestradas de Galicia, A.G.C.X.G., S.A., Autopista Conc. Astur-
Leonesa, C.E.S.A., Autopista del Atlantico, C.E.S.A., Ena Infraestructuras, S.A.U., AP-1 Europistas, C.E.S.A., Conce-
sionaria del Estado, S.A., Sociedad Concesionaria del Elqui, S.A., Sociedad Concesionaria de los Lagos, S.A., Ava-
sacyr S.L.U., ltinere Infraestructuras, S.A., Tacel Inversiones, S.A., ltinere Chile, S.A., el Grupo Somague Concessoes
(salvo Tunel do Marao y Autoestradas do Marao), Enaitinere, S.L.U., Gesvial, S.A., Operadora del Pacifico, S.A., So-
ciedad Concesionaria Litoral Central, S.A., Sociedad Concesionaria de Rutas Il, S.A., Sociedad Concesionaria Vespu-
cio Sur, S.A., Sociedad Concesionaria Rutas del Pacifico, S.A., Gestora, S.A., Autopista de Navarra, S.A., Infraestruc-
turas y Radiales, S.A., Sociedad Concesionaria Autopista Nororiente, S.A., Sociedad de Operacion y Logistica, S.L.,
Tineles de Artxanda, C.D.F.B., S.A., Enaitinere, S.L.U. y Autopistas de Bizkaia, S.A. Por su parte, las sociedades Itine-
re Infraestructure LLC, Itinere Mexico Holding, S.A. de C.V. e Itinere Servicios Mexico, S.A. de C.V. serén liquidadas.

Este contrato incluye adicionalmente, como parte de la operacion, la adquisicion, por parte del Sacyr Concesiones,
de un importante grupo de activos concesionales pertenecientes al Grupo ltinere y que se encuentran en fase de cons-
truccion y lanzamiento, de forma que el Grupo Sacyr Vallehermoso retendra varias participaciones hasta ahora perte-
necientes al Grupo Itinere. Estas sociedades pasaran a formar parte de una sociedad de nueva creacion denominada,
Sacyr Concesiones, S.L. Estas sociedades y su porcentaje de participacion en las mismas, son: Autovia del Barban-
za, Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A., (80%); Autovia del Turia, Concesionaria de la Comunidad Valenciana,
S.A., (89%); Autovia del Eresma, Concesionaria de la Junta de Castillay Ledn, S.A. (73%); Autovia del Noroeste, Con-
cesionaria de la Comunidad Autonoma de la Region de Murcia, S.A., (100%); Autovia Viastur, C.PA., S.A., (70%); Au-
tovia del Guadalmedina, Concesionaria Espariola, S.A., (80%); Autovia del Arlanzén, S.A., (100%); Sociedad Conce-
sionaria de Palma-Manacor, S.A., (40%); Inversora Autopistas de Levante, S.L., (40%); Alazor Inversiones, S.A.
(25%); Inersora de Autopistas del Sur, S.L. (35%); Hospital de Parla, S.A., (100%); Hospital de Coslada, S.A., (100%);
Hospital de Majadahonda, S.A., (20%), Intercambiador de Moncloa, S.A., (87%); Intercambiador de Plaza Eliptica,
S.A., (93%); Metro de Sevilla Sociedad Concesionaria de la Junta de Andalucia, S.A., (33%); Neopistas, S.A.U.,
(100%); el Grupo Itinere Irlanda; el Grupo ltinere Costa Ricas; el Grupo Itinere Costa Ricas Valle del Sol; Autopista [P-4
“Tdnel do Marao” (55%) y Autoestrada do Marao.

El detalle de activos y pasivos correspondiente a las sociedades clasificadas como mantenidas para la venta al 31 de
diciembre de 2008 es como Sigue:
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PARA LA VENTA (Miles de euros) NOTA 2008

A) ACTIVOS NO CORRIENTES 5.566.908
I Inmovilizaciones materiales 5 17.270
Il Proyectos concesionales 6 4.483.995
Il Inversiones inmobiliarias 7 1.669
IV. Otros activos intangibles 8 8.561
V. Fondo de comercio 9 324.764
VI. Inversiones contabilizadas por el método de participacion 10 26.945
VII. Activos financieros no corrientes 12 349.942
VIII. Activos por impuestos diferidos 13 353.762

B) ACTIVOS CORRIENTES 185.055
| Existencias 1.099
Il Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 107.143
Il Inversiones financieras corrientes 151
IV.  Efectivo y equivalentes al efectivo 76.662

PASIVOS VINCULADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES

MANTENIDOS PARA LA VENTA (Miles de euros) NOTA 2008

B) PASIVOS NO CORRIENTES 4.330.338
I. Ingresos diferidos 19 286.156
Il Provisiones para rigsgos y gastos 20 2.908
Ill. - Recursos ajenos no corrientes 3.594.481
IV. Acreedores no corrientes 22 102.326
V. Pasivos por impuestos diferidos 13 344.467

C) PASIVOS CORRIENTES 684.336
|. - Recursos ajenos corrientes 596.435
Il Acreedores corrientes 90.152
Ill. - Deudas corrientes con empresas asociadas 436
IV. Otros pasivos corrientes (2.687)
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El desglose de los ingresos y gastos incluidos en la ribrica “Resultado del ejercicio procedente de actividades
interrumpidas neto de impuestos” de la cuenta de resultados al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es como Sigue:

CUENTA DE RESULTADOS (Miles de euros) NOTA 2008 2007
Cifra de negocios 26 526.778 523.264
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 13.236 5.567
Otros ingresos de explotacion 26.825 10.591
Imputacion de subvenciones de capital 129 17.771
Otras ganancias 76 1.496

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 567.044 558.689
Aprovisionamientos (13.014) (8.128)
(Gastos de personal (63.868) (63.413)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (168.095) (176.262)
Variacion de las provisiones de tréafico (1.404) (855)
Variacion provisiones inmov.inmaterial, material y cartera (1) 0
Otros gastos de explotacion (89.495) (72.184)
Otras pérdidas (34) (369)

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (335.911) (321.211)

Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov. 6.653 4,156
Otros intereses e ingresos asimilados 24.957 25.219
Gastos financieros netos imputados a inversion 8.728 4.011
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 40.338 33.386
Gastos financieros y gastos asimilados (255.339) (221.759)
Variacion de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable (82) 1.383
Variacion de las provisiones de inversiones financieras (93) 0
Diferencias de cambio 33.193 25.494
TOTAL GASTOS FINANCIEROS (222.321) (194.882)

Impuesto sobre sociedades (9.363) (14.873)

INTERESES MINORITARIOS ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS (14.850) (5.908)

Los flujos netos de efectivo atribuibles a las actividades operativas, de inversion y financiacion procedentes de las socie-
dades clasificadas como mantenidas para la venta correspondientes a los ejercicios 2008 y 2007 son los siguientes:

(Miles de euros) 2008 2007
Flujos netos de tesoreria por actividades operativas 391.463 399.757
Flujos netos de tesoreria por actividades de inversion (217.858) (426.030)
Flujos netos de tesorerfa por actividades de financiacion (178.722) 32.306

Saldo al inicio del periodo 81.779 75.746
Saldo al final del periodo 76.662 81.779
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5. INMOVILIZACIONES MATERIALES

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2007 y 2008 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y sus
correspondientes amortizaciones acumuladas han sido los siguientes:

EJERCICIO 2007 Saldo al Reclasific. Variacion de  Efecto Traspaso Saldo al

(Miles de euros) 31-Dic-06 Adiciones Retiros ytraspasos perimetro  t.cambio mant. Venta 31-Dic-07
Terrenos y construcciones 251.554 24.283 (30.866) 8.767 1.969 (213) 0 255.494
Inst. técnicas y maquinaria 386.719 32.478 (21.102) 43.305 594 (248) 0 441.746
Otras instal., utillaje y mobiliario 79.729 17.158 (4.521) 211 (53) (90) 0 92.434
Anticipos e inmov. mat. curso 492.231 231.019 (6.313) (131.228) (305) 0 0 585.404
Otro inmovilizado material 75.056 22.379 (6.597) (1.249) 3.296 (189) 0 92.696
Coste 1.285.289 327.317 (69.399) (80.194) 5.501 (740) 0 1.467.774
Provisiones (4.668) (5.377) 3.451 33 0 0 0 (6.561)
Provisiones (4.668) (5.377) 3.451 33 0 0 0 (6.561)
Terrenos y construcciones (29.079) (5.890) 495 (5.375) (7) 10 0 (39.846)
Inst. técnicas y maquinaria (158.022)  (44.385) 10.620 5.685 (123) (5) 0 (186.230)
Otras instal., utillaje y mobiliario ~ (54.154)  (11.673) 3.669 (2.161) (77) " 0 (64.325)
Anticipos e inmov. mat. curso 1.873 0 0 (1.873) 0 0 0 0
Otro inmovilizado material (47.749)  (10.128) 5.555 6.718 (933) 82 0 (46.455)
Amortizacién Acumulada (287.131) (72.076)  20.339 2.994 (1.140) 158 0 (336.856)
TOTAL 993.490 249.864 (45.609) (77.167) 4.361 (582) 0 1.124.357

EJERCICIO 2008 Saldo al Reclasific. Variacion de  Efecto Traspaso Saldo al

(Miles de euros) 31-Dic-07 Adiciones Retiros ytraspasos perimetro t.cambio mant. Venta 31-Dic-08

Terrenos y construcciones 255.494 24.057 (6.973) 36.884 366 (864) (7.845) 301.119
Inst. técnicas y maquinaria 441.746 58.758 (12.537) 10.779 (1.589) (2.058)  (20.903) 474196
Otras instal., utillaje y mobiliario 92.434 19.460 (14.957) 25.168 (2.705) (736) (6.061) 112.603
Anticipos e inmov. mat. curso 585.404  281.807 (40.209) (484.086) (3.619) 1) 0 339.296
Otro inmovilizado material 92.696 30.987 (5.497) (2.962) (2.768) (964) (7.592) 103.900
Coste 1.467.774 415.069 (80.173) (414.217) (10.315)  (4.623) (42.401)  1.331.114
Provisiones (6.561) (2.367) 0 3.406 0 0 0 (5.522)
Provisiones (6.561) (2.367) 0 3.406 0 0 0 (5.522)
Terrenos y construcciones (39.846) (7.543) 633 (932) 112 173 2.296 (45.107)
Inst. técnicas y maquinaria (186.230)  (43.409) 7.954 (1.813) 1.281 1.779 13.040 (207.398)
Otras instal., utillaje y mobiliario (64.325)  (13.864) 7.147 4779 2.485 656 5.169 (57.953)
Otro inmovilizado material (46.455)  (11.876) 3.474 (4.686) 1.760 251 4.626 (52.906)
Amortizacién Acumulada  (336.856) (76.692) 19.208 (2.652) 5.638 2.859 25.131 (363.364)
TOTAL 1.124.357 336.010 (60.965) (413.463)  (4.677) (1.764) (17.270) 962.228

En los ejercicios 2007 y 2008, dentro de la linea de “Anticipos e inmovilizado material en curso” destacan las plan-
tas energéticas en construccion del Grupo Valoriza y las obras realizadas por el Grupo Testa en el proyecto de la Torre
SyV (Madrid), habiéndose traspaso durante el ejercicio 2008 a inversiones inmobiliarias por haber entrado en explo-
tacion, y en diversos inmuebles en construccion para su futura explotacion como arrendamientos.

Durante el ejercicio 2008, el Grupo ha capitalizado gastos financieros en los costes de construccion de los inmuebles
por importe de 9.342 miles de euros. El importe capitalizado en el ejercicio 2007 asciende a 9.489 miles de euros.
El importe capitalizado en ejercicios anteriores asciende a 16.995 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2008 no existen compromisos significativos de adquisicion de inmovilizado material.

El'importe de las pérdidas por deterioro y reversiones de pérdidas por deterioro figuran dentro de la cuenta de resul-
tados en el epigrafe de “Variacion de provisiones de inmovilizado inmaterial, material y cartera”.
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Los costes brutos contables de aquellos elementos que estan afectos como garantia del cumplimiento de deudas fi-
nancieras a 31 de diciembre de 2008 y 2007 ascienden a 6.768 y 303.849 miles de euros respectivamente siendo
los importes que corresponden a principales de dichas deudas a 31 de diciembre de 2008 y 2007 a 2.086 y 200.000
miles de euros respectivamente.

Existen determinados inmovilizados materiales por un valor neto contable de 153.025 y 402.247 miles de euros a 31
de diciembre de 2008 y 2007 respectivamente correspondientes a la division de Patrimonio cuyo valor razonable en
funcion de las tasaciones realizadas por un experto independiente a 31 de diciembre de 2008 y 2007 ascienden a
148.620y 504.326 miles de euros respectivamente. Esta valoracion ha sido realizada de acuerdo con los Estandares
de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretaia y de acuer-
do con los Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de
Valoracidn (IVSC) por el consultor CB Richard Ellis. El deterioro de los activos correspondientes a este epigrafe ha si-
do reconocido como diferencia entre los valores netos contables de los activos y la valoracion realizada por el exper-
to independiente.

No existe inmovilizado material no afecto a la explotacion.

6. PROYECTOS CONCESIONALES

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2007 y 2008 en este epigrafe y sus correspondientes amortizaciones
acumuladas, han sido los siguientes:

Informe Anual 2008

EJERCICIO 2007 Saldo al Reclasific. Variacion de  Efecto Traspaso Saldo al
(Miles de euros) 31-Dic-06  Adiciones Retiros ytraspasos perimetro t.cambio mant. Venta 31-Dic-07
Proyectos concesionales 6.433.249 38.887 (9.911) 383.911 46.908 (21.877) 0 6.871.167
Proyectos concesionales

en construccion 414.383 462.758 (2.240)  (367.344) 0 (1.842) 0 505.715
Coste 6.847.632 501.645 (12.151) 16.567 46.908 (238.719) 0 7.376.882
Amortizacion (1.549.406)  (210.964) 3.236 (2.628) 0 1.492 0 (1.758.270)
Amortizacion Acumulada (1.549.406) (210.964) 3.236 (2.628) 0 1.492 0 (1.758.270)
TOTAL 5.298.226 290.681 (8.915) 13.939 46.908 (22.227) 0 5.618.612
EJERCICIO 2008 Saldo al Reclasific. Variacion de Efecto Traspaso Saldo al
(Miles de euros) 31-Dic-07 Adiciones Retiros y traspasos perimetro t. cambio mant. Venta 31-Dic-08
Proyectos concesionales 6.871.167 84.304  (6.944) 386.194 (152.724) (158.779)  (6.085.353) 937.865
Proyectos concesionales

en construccion 505.715 502.641 0  (408.915) 0 (25.142) (143.982)  430.317
Coste 7.376.882 586.945 (6.944) (22.721) (152.724) (183.921) (6.229.335) 1.368.182
Amortizacion (1.758.270)  (197.943)  6.800 1.613 81.819 42.931 1.745.340 (77.710)
Amortizacion Acumulada (1.758.270) (197.943) 6.800 1.613 81.819 42,931 1.745.340 (77.710)

TOTAL 5.618.612 389.002 (144) (21.108) (70.905) (140.990) (4.483.995) 1.290.472
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En el ejercicio 2008, tal y como se comenta anteriormente, el Grupo ha procedido, de acuerdo con la NIIF 5, a clasificar
como Activos mantenidos para la venta, las aportaciones derivadas de aquellas sociedades que van a ser vendidas den-
tro del acuerdo al que se ha llegado con Citi Infraestructure Partners L.P Dado que estas sociedades son todas concesio-
narias, en los movimientos del ejercicio destaca la caida de este epigrafe por traspaso a mantenidas para la venta.

Durante el ejercicio 2008 han entrado en explotacion las sociedades del Grupo, el tramo poniente de Sociedad Con-
cesionaria Autopista Nororiente, S.A. en Chile, Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A. de Madrid, Autovia
del Turia Conc. de la Generalitat Valenciana, S.A., la Autovia del Eresma, Conc. de la Junta de Castillay Leon, S.A. y
la Autovia de Barbanza Conc. de la Xunta de Galicia, S.A., lo que ha supuesto el traspaso de su inversion en “Proyec-
tos concesionales en construccion” a “Proyectos concesionales”.

Durante el ejercicio 2007 entraron en explotacion las sociedades del Grupo, Hospital de Parla, S.A., Hospital del Nor-
este, S.A., Intercambiador de Plaza Eliptica, S.A. y Viastur, Concesionaria del Principado de Asturias, S.A., lo que su-
puso el traspaso de su inversion en “Proyectos concesionales en construccion” a “Proyectos concesionales”.

Las altas que se producen en la rdbrica de “Proyectos concesionales en construccion” se deben fundamentalmente
al registro de las correspondientes certificaciones de obra de las sociedades que se encuentran en fase de construc-
cion de sus infraestructuras.

El epigrafe de “Proyectos concesionales” incluye al 31 de diciembre de 2008, un importe de 876.657 miles de eu-
ros correspondiente a actualizaciones derivadas de las Leyes de Presupuestos de 1979, 1980, 1981, 1983, Revalori-
zacion 0.M. 18 mayo y 7 junio de 1976 y actualizacion segun la norma foral 6/96 (174.443 miles de euros en AUDA-
SA, 72.252 miles de euros en AUCALSA, 67.006 miles de euros en AUDENASA'y 371.915 miles de euros en AVASA).
Asimismo durante el ejercicio 1996, AUDASA, acogiéndose al Real Decreto Ley 7/1996 procedio a actualizar el valor
de su inversion en autopista al 31 de diciembre de 1996 por importe de 191.041 miles de euros.

Asimismo, durante el ejercicio 1996 Europistas C.E.S.A se acogio a la actualizacion de balances regulada en el Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, incrementando el valor de sus activos materiales en un importe de 68.258 miles
de euros en base a la tabla de coeficientes maximos de actualizacion publicados en el Real Decreto 2.607/1996, de
20 de diciembre, siendo la parte mas significativa la correspondiente a la inversion en autopista. Dicha reserva fue
traspasada a AP-1 Europistas, C.E.S.A., como consecuencia de la aportacion de rama de actividad llevada a cabo en
2007 por la Sociedad, en el marco de la ampliacion de capital realizada por su participada.

El efecto por tipo de cambio generado en el ejercicio 2008 corresponde fundamentalmente a los activos situados en
Chile y Brasil, cuyo valor al 31 de diciembre de 2008 asciende a 585.804.107 miles de pesos y 245.437 miles de re-
ales brasilefos, respectivamente, y es consecuencia de la depreciacion experimentada por las citadas divisas.

Al 31 de diciembre de 2008 el Grupo tiene elementos totalmente amortizados por importe de 50.332 miles de euros,
que corresponden principalmente a Autopistas del Atlantico, C.E.S.A. por 18.684 miles de euros, Autopista Conce-
sionaria Astur-Leonesa, C.E.S.A. por un importe de 15.058 miles de euros, Autopistas de Navarra, S.A. con efecto so-
bre el consolidado por importe de 2.079 miles de euros, Autoestradas de Galicia, C.X.G., S.A. por importe de 6.166
miles de euros, AP-1 Europistas, C.E.S.A. porimporte de 4.448 miles de euros y Autopista Vasco Aragonesa, C.E.S.A.
con efecto sobre el consolidado por importe de 3.780 miles de euros.
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Los proyectos concesionales en construccion y en explotacion de las sociedades concesionarias del Grupo al cierre
de los ejercicios 2007 y 2008 son las siguientes:

Dic. 07 Explotacion Construccion
(Miles de euros) " Coste  Amortiz.acumulada  Neto Coste
Autopistas del Atlantico(AUDASA) 2.294.827 (412.113) 1.882.714 0
Autopista Astur-Leonesa (AUCALSA) 791.961 (300.525) 491.436 0
Autopistas Vasco Aragonesa (AVASA) 673.225 (304.793) 368.432 0
Autopistas de Navarra (AUDENASA) 436.173 (181.727) 254.446 166
Autoestradas de Galicia 171.088 (39.448) 131.640 0
Autovia del Noroeste CCARM (AUNOR) 97.467 (30.217) 67.250 0
S.C. Palma Manacor 46.906 (2.225) 44,681 0
Viastur Concesionaria del Principado 120.073 (2.859) 117.214 0
Autovia del Turia 0 0 0 112.344
Autovia del Eresma 0 0 0 53.234
Autopista del Barbanza 0 0 0 46.826
Autopista de Guadalmedina 0 0 0 1.972
Autovia del Arlazon, S.A. 0 0 0 1.180
Neopistas, S.A.U. 16.590 (3.559) 13.031 0
AP-1 Europistas, Concesionaria del Estado, S.A. 1.075.365 (272.665) 802.700 0
Tuneles de Artxanda 58.067 (6.200) 51.867 0
Total Autopistas Espana 5.781.742 (1.556.331) 4.225.411 215.722
Triangulo Do Sol, Tunel Do Marao y Autoestrada Do Marao 82.031 (22.560) 59.471 3.164
SC Lagos 224.217 (58.544) 165.673 0
SC Elqui 214174 (69.549) 144.625 0
SC Rutas Pacifico 175.568 (39.250) 136.318 0
SC Vespucio Sur 123.607 (3.272) 120.335 0
SC Litoral Central 34.824 (3.731) 31.093 0
SC Autopista Nororiente 0 0 0 133.936
Autopista del Valle 0 0 0 3.341
N6 Concession Ltd 0 0 0 22.781
M50 Concession Ltd 0 0 0 12.558
Autopista del Sol 0 0 0 648
Total Resto de Autopistas 854.421 (196.906) 657.515 176.428
Autopistas 6.636.163 (1.753.237) 4.882.926 392.150
Hospital de Parla, S.A. 83.316 (1.538) 81.778 0
Hospital del Noreste, S.A 93.127 (1.684) 91.443 0
Hospitales 176.443 (8.222) 173.221 0
ltemosa (Intercambiador de Moncloa) 0 0 0 67.201
Itepesa (Intercambiador Plaza Eliptica) 58.561 (1.811) 56.750 0
Intercambiadores 58.561 (1.811) 56.750 67.201
Sacyr S.A.U (Plaza de la Encarnacion) 0 0 0 17.202
S. Concesionaria Aeropuerto Region Murcia, S.A. 0 0 0 2.849
Desaladora de Alcudia 0 0 0 6.455
Sacyr S.A.U (Comisarias Gisa) 0 0 0 19.858
Otros 0 0 0 46.364
PROYECTOS CONCESIONALES (*) 6.871.167 (1.758.270) 5.112.897 505.715

(*) El epigrafe de “Proyectos concesionales en explotacion” incluye los fondos de comercio de consolidacion capitalizados como mayor valor de los mis-
mos.
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Dic. 08 Explotacion Construccion
~ Amorti.  Mantenidos Mantenidos
(Miles de euros) acumulada Venta Venta Neto
Autopistas del Atlantico(AUDASA) 2.312.562 (444.099)  (1.868.463) 0 0 0 0
Autopista Astur-Leonesa (AUCALSA) 796.271 (310.781) (485.490) 0 0 0 0
Autopistas Vasco Aragonesa (AVASA) 676.606 (322.137) (354.469) 0 0 0 0
Autopistas de Navarra (AUDENASA) 286.248 (100.086) (186.162) 0 1.552 (1.552) 0
Autoestradas de Galicia 171.165 (42.996) (128.169) 0 2.301 (2.301) 0
Autovia del Noroeste CCARM (AUNOR) 100.673 (35.318) 0 65.355 0 0 0
S.C. Palma Manacor 54.861 (4.842) 0 50.019 0 0 0
Viastur Concesionaria del Principado 121.786 (7.790) 0 113.996 0 0 0
Autovia del Turia 163.773 (2.852) 0 160.921 930 0 930
Autovia del Eresma 101.778 (813) 0 100.965 0 0 0
Autopista del Barbanza 95.675 0 0 95.675 0 0 0
Autopista de Guadalmedina 0 0 0 0 83.208 0 83.208
Autovia del Arlazon, S.A. 0 0 0 0 12.424 0 12.424
Neopistas, S.A.U. 16.590 (4.423) 0 12.167 0 0 0
AP-1 Europistas, Concesionaria
del Estado, S.A. 1.048.412 (328.620) (719.792) 0 0 0 0
Tuneles de Artxanda 56.419 (7.472) (48.947) 0 0 0 0
Total Autopistas Espafia 6.002.819 (1.612.229) (3.791.492) 599.098 100.415  (3.853) 96.562
Triangulo Do Sol, Tunel Do Marao
y Autoestrada Do Marao 76.009 (21.933) (54.076) 0 30.279 (6.620)  23.659
SC Lagos 182.910 (55.825) (127.085) 0 0 0 0
SC Elqui 174.686 (65.042) (109.644) 0 0 0 0
SC Rutas Pacifico 146.290 (38.065) (108.225) 0 0 0 0
SC Vespucio Sur 101.144 (4.604) (96.540) 0 0 0 0
SC Litoral Central 28.512 (3.620) (24.892) 0 0 0 0
SC Autopista Nororiente 28.119 (60) (28.059) 0 133.511  (133.509) 2
Autopista del Valle 0 0 0 0 3.804 0 3.804
N6 Concession Ltd 0 0 0 0 80.885 0 80.885
M50 Concession Ltd 0 0 0 0 42104 0 42.104
Autopista del Sol 0 0 0 0 32.395 0 32.395
Total Resto de Autopistas 737.670 (189.149)  (548.521) 0 322978 (140.129) 182.849
Autopistas 6.740.489 (1.801.378) (4.340.013) 599.098 423.393 (143.982) 279.411
Hospital de Parla, S.A. 84.062 (6.399) 0 77.663 0 0 0
Hospital del Noreste, S.A 94.109 (7.227) 0 86.882 0 0 0
Hospitales 178.171 (13.626) 0 164.545 0 0 0
[temosa (Intercambiador de Moncloa) 120.125 (2.618) 0 117.507 0 0 0
Itepesa (Intercambiador Plaza Eliptica) 59.608 (4.554) 0 55.054 0 0 0
Intercambiadores 179.733 (7.172) 0 172.561 0 0 0
Sacyr S.A.U (Plaza de la Encarnacion) 0 0 0 0 24.743 0 24.743
S. Concesionaria Aeropuerto
Region Murcia, S.A. 0 0 0 0 21.377 0 21.377
Desaladora de Alcudia 0 0 0 0 9.111 0 9.111
Sacyr S.A.U (Comisarias Gisa) 20.500 (874) 0 19.626 0 0 0
Otros 20.500 (874) 0 19.626 55.231 0 55.231

PROYECTOS CONCESIONALES (*) 7.118.893 (1.823.050) (4.340.013) 955.830  478.624 (143.982) 334.642

(*) El epigrafe de “Proyectos concesionales en explotacion” incluye los fondos de comercio de consolidacion capitalizados como mayor valor de los mis-
mos.



Los proyectos concesionales en fase de construccion, incluyen intereses de deudas que financian efectivamente la in-
version en la autopista. Dichos gastos financieros se han activado en el epigrafe de “Inversion en autopistas en cons-
truccion”. La Inversion en autopista en explotacion incluye igualmente intereses que fueron capitalizados por las so-

ciedades concesionarias.

Al cierre de los ejercicios 2007 y 2008, el importe de los gastos financieros capitalizados por sociedades era el si-

guiente:

(Miles de euros)

Autopistas del Atlantico (AUDASA)(*)
Autopista Astur-Leonesa (AUCALSA)(*)
Autopistas de Navarra (AUDENASA)(*)
Autoestradas de Galicia(*)

Autopista Vasco Aragonesa (AVASA)(*)
Autovia del Noroeste CCARM

Viastur Concesionaria del Principado
S.C. Palma Manacor

Itepesa (Intercambiador Plaza Eliptica)
Hospital del Noreste

Hospital de Parla

Autovia del Turia, S.A. (1)

Autovia del Eresma (2)

Autovia del Barbanza (3)
Intercambiador de Moncloa (4)

S.C. Elqui(*)

S.C. Lagos(™)

S.C. Rutas del Pacifico(*)

S.C. Litoral Central(*)

S.C. Vespucio Sur(*)

Autopista AP-1(*)

Tuneles de Artxanda(™)

Gtos. fros. capitalizados (Concesiones en explotacion)
SC Autopista Nororiente (5)(*)

N6 Concession

M50 Concession

Autopista del Sol

Autovia del Arlanzon

Gtos. fros. capitalizados (Concesiones en construccion)

Autopista puesta en servicio en agosto de 2008.
Hospitales puestos en servicio en septiembre de 2008.
Autopista puesta en servicio en diciembre de 2008.

Intercambiador puesto en servicio totalmente en diciembre de 2008.

Primer tramo de autopista puesta en servicio en febrero de 2008.
Sociedades clasificadas como mantenidas para la venta.

Cuentas Anuales Consolidadas

2008
105.825
92.027
8.843
453
17.050
4.303
4.483
1.857
1.279
4152
3.780
7.892
4.557
5.465
2.344
9.124
17.211
9.379
1.295
25.992
42.845
4.972
375.128
12.555
2.574
1.897
6.869
1.267
25.162

2007
106.825
92.027
17.685
453
17.050
4.303
4.483
1.857
1.279
4152
3.780
5.557
2.304
1.894
0
11.186
17.211
11.499
1.588
31.867
42.845
4972
383.817
4.692
0
0
0
0
4.692
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El detalle de los periodos de explotacion de los proyectos concesionales es el siguiente:

Fecha de Final de
Periodo concesional puesta en servicio la concesion
- Concesiones en explotacion
Autopista AP-1 (Burgos-Armifion)(*) 1978 2018
Taneles de Artxanda(*) 2002 2048
Autopista de Bizkaia(*) 2003 2013
Audasa(*) 1979 2048
Aucalsa(*) 1983 2050
Audenasa(*) 1976 2029
Autoestradas de Galicia(*) 1997 2045
Avasa(*) 1980 2026
Aunor 2001 2026
Viastur 2007 2035
Pamasa 2007 2037
Neopistas 2003 2030
Intercambiador de Plaza Eliptica 2007 2040
Hospital del Noreste 2007 2035
Hospital de Parla 2007 2035
Triangulo do Sol(*) 1998 2021
El Elqui(*) 1999 2022
Los Lagos(*) 2001 2023
Via Litoral(*) 2003 2031
Vespucio Sur(*) 2005 2032
Rutas del Pacifico* 2001 2024
Autovia del Turia 2008 2041
Intercambiador de Moncloa 2008 2043
Autovia del Eresma 2008 2041
Autovia del Barbanza 2008 2036
- Concesiones en construccion ()
Autopista Nororiente (2)(*) 2008 2044
Autopistas del Valle 2009 2034
Autopistas del Sol 2009 2033
Autopista del Guadalmedina 2010 2042
M50 Concession 2010 2042
N6 Concession 2010 2037
Autovia del Arlanzon 2010 2026
Tunel do Marao 2012 2038

(*) Sociedades clasificadas como mantenidas para la venta.
(1) La fecha de puesta en servicio de las Sociedades en Construccién se corresponde con la fecha de inicio prevista.
(2) Puesta en explotacion parcialmente.

—
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Se detallan a continuacion las principales inversiones comprometidas en Proyectos Concesionales por sociedades:

Fecha de Inversion realizada Inversion
(Millones de euros) Término a 31-Dic-08 comprometida
Autopista del Guadalmedina 2042 83 239
Autovia del Arlanzon 2026 12 165
Autopista Nororiente * 2044 162 36
Autopista del Valle 2034 3 247
Autopista del Sol 2033 32 198
N6 Concession 2037 81 289
M50 Concession 2042 42 266
Tunel do Marao 2043 106 411

* Sociedad clasificada como mantenida para la venta.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, no existen en las sociedades del Grupo elementos dentro de la ribrica de “pro-
yectos concesionales” afectos a garantias asi como tampoco sujetos a restricciones en cuanto a su titularidad.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la totalidad de la inversion recogida dentro de la citada ribrica corresponde a
bienes de cardcter revertible que seran entregados por las sociedades del Grupo a las diferentes Administraciones
concedentes al término de sus respectivos periodos concesionales, de acuerdo con lo establecido en sus contratos
de concesion. Las sociedades no esperan incurrir en gastos adicionales a los ya contemplados en sus Planes Econo-
mico-Financieros, derivados de la reversion de sus infragstructuras al término de dichos periodos.

Las sociedades del Grupo tienen formalizadas pdlizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los que es-
tan sujetos los diversos elementos que integran la inversion en “proyectos concesionales”.

7. INVERSIONES INMOBILIARIAS

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2007 y 2008 en este epigrafe y sus correspondientes amortizaciones
acumuladas, han sido los siguientes:

Informe Anual 2008

EJERCICIO 2007 Saldo al Reclasific. Efecto Traspaso
(Miles de euros) 31-Dic-06 Adiciones Retiros  y traspasos t. cambhio mant. Venta
Construcciones para arrendamiento 2.822.304 9.057 (80.889) 62.068 (14.371) 0
Coste 2.822.304 9.057 (80.889) 62.068 (14.371) 0
Provisiones (5.480) 0 5.480 0 0 0
Provisiones (5.480) 0 5.480 0 0 0
Construcciones para arrendamiento (186.413) (44.181) 8.668 0 1.537 0
Amortiz. Acumulada (186.413)  (44.181) 8.668 0 1.537 0
TOTAL 2.630.411 (35.124) (66.741) 62.068 (12.834) 0
EJERCICIO 2008 Saldo al Reclasific. Efecto Traspaso
(Miles de euros) 31-Dic-07 Adiciones Retiros  ytraspasos t.cambio mant. Venta
Construcciones para arrendamiento 2.798.169 66.109 (40.768) 405.237 (21.116) (3.348)
Coste 2.798.169 66.109 (40.768) 405.237 (21.116)  (3.348)
Provisiones 0 (61.499) 3.406 (3.406) 0 0
Provisiones 0 (61.499) 3.406 (3.406) 0 0
Construcciones para arrendamiento (220.389) (43.272) 3.712 (1.595) (905) 1.679
Amortiz. Acumulada (220.389)  (43.272) 3.712 (1.595) (905)  1.679
TOTAL 2.577.780  (38.662) (33.650) 400.236 (22.021) (1.669)

En el ejercicio 2007 como movimientos mas significativos dentro del epigrafe de construcciones para arrendamien-
to destacaron las ventas de los centros comerciales Lakua (Vitoria) y Los Fresnos (Gijon) y la residencia de la tercera
edad, Puente de Piedra (Zaragoza) y la puesta en funcionamiento del edificio de oficinas sito en Josefa Valcarcel, 48
(Madrid).

Saldo al

31-Dic-07
2.798.169
2.798.169
0
0

(220.389)

(220.389)
2.577.780

Saldo al

31-Dic-08

3.204.283
3.204.283
(61.499)
(61.499)
(260.770)
(260.770)
2.882.014
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Enelejercicio 2008, cabe destacar la adquisicion de los derechos de leasing para la explotacion en régimen de arren-
damiento de un hotel proximo a la Plaza de Colon en Madrid y las ventas de un edificio de oficinas sito en el 1401 de
Brickell Avenue (Miami), de un edificio alquilado destinado a residencia para la tercera edad situada en el término mu-
nicipal de Getafe (Madrid), y un edificio de oficinas sito en la calle San Miguel, 10 (Zaragoza).

Durante ejercicio 2008 entraron en explotacion el inmueble conocido como “Torre SyV” (Madrid) y un edificio alqui-
lado destinado a residencia para la tercera edad denominada Consejo de Ciento (Barcelona).

Otros movimientos significativos dentro del epigrafe de Construcciones para arrendamiento para los ejercicios 2008
y 2007 han sido la rehabilitacion de los edificios de oficinas sitos en la calle Principe de Vergara, 187 (Madrid), Ati-
ca 1 (Pozuelo de Alarcon), Muntadas | (Barcelona), Diagonal 605 y 514 (Barcelona), Campo de las Naciones AP-16
(Madrid), Juan Esplandiu, 11 (Madrid) y P° de la Castellana 83-85 (Madrid) y en centros comerciales Larios (Mala-
ga) y Porto Pi (Palma de Mallorca).

El grupo tiene adecuadamente asegurados todos los activos.

Dentro de las adiciones de provisiones correspondientes al ejercicio 2008, cabe destacar, por su importancia, 1a co-
rrespondiente al edificio Tour Adrid en Paris (Francia).

Dentro de construcciones para arrendamiento estdn incluidas dos operaciones de leasing, (en el que el grupo es
arrendatario). La primera sobre 7 inmuebles sitos en distintas provincias espafiolas y arrendados a sociedades per-
tenecientes al Grupo Endesa. El coste bruto de los bienes a origen es de 319.017 miles de euros siendo su coste
neto a 31 de diciembre de 2008 y 2007 de 295.470 y 311.221 miles de euros respectivamente. La operacion de le-
asing tiene vencimiento 14 de febrero de 2018 y el precio de la opcion de compra asciende a 111.650 miles de eu-
ros. El contrato de arrendamiento financiero fue suscrito en el ejercicio 2003. La segunda sobre 1 inmueble sito en
Madrid. El coste bruto de los bienes a origen es de 61.000 miles de euros siendo su coste neto a 31 de diciembre
de 2008 de 58.000 miles de euros. La operacion de leasing tiene vencimiento 23 de enero de 2023 y el precio de
la opcion de compra asciende a 21.350 miles de euros. El contrato de arrendamiento financiero fue suscrito en el
gjercicio 2008.

El desglose de pagos pendientes de principal originados por ambos contratos a 31 de diciembre de 2008 y 2007 es
el siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007
Ao 2008 - 8.344
Ano 2009 8.878 8.768
Ano 2010 9.399 9.214
Ano 2011 9.951 9.683
Ano 2012 10.534 10.176
Ao 2013 11.153 10.693
Ano 2014 11.808 11.399
Posteriores 180.345 154.113
Total 242.068 222.390

Al cierre del ejercicio 2008 la Sociedad tiene contratado con los arrendatarios de los leasings mencionados anterior-
mente, las siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en
cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas
contractualmente:

Arrendamientos Operativos Valor nominal
Cuotas minimas 2008
Menos de un ano 197.658
Entre uno y cinco afos 664.984
Més de cinco afios 1.787.515

Total 2.650.157

Informe Anual 2008
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Todos los contratos de arrendamiento en el Grupo Testa, con excepcion de los realizados en otros paises, estan reali-
zados de acuerdo con la Ley 29/1.994 de 24 de noviembre de Arrendamientos Urbanos.

De acuerdo con la citada Ley y atendiendo a la composicion de la cartera de inmuebles de Testa, existen dos tipos de
contratos:

Para uso de vivienda

La Ley fija en su articulo 9 que la duracion del contrato, serd libremente pactada por las partes. TESTA tiene como
norma fijar un plazo de un afio de duracion obligatorio por ambas partes. Tal como dice el citado articulo 9, al ven-
cimiento de este plazo, el contrato se prorroga por plazos anuales a voluntad del arrendatario, hasta que alcance una
duracion minima de 5 afios, en cuyo momento, se extingue el contrato. En cada prorroga anual se aplica una revi-
sion de la renta equivalente al indice General Nacional del IPC. En las viviendas libres se fija una renta en el contra-
to en la que esta todo incluido (los gastos), en las de VPO, la renta es la vigente en el momento para este tipo de vi-
viendas y aparte, pero en el mismo recibo, se facturan mensualmente los servicios y suministros. Aparte de la fianza
legal (una mensualidad), solicitamos un Aval bancario por una cantidad equivalente a 4-6 meses de renta segun los
€asos.

Para uso distinto de vivienda

La Ley contempla el libre pacto de las partes en las cuestiones de plazo, renta, etc.

Normalmente, se fija un plazo acordado con el arrendatario y la renta se actualiza anualmente de acuerdo con el indi-
ce General Nacional del IPC. En plazos superiores a cuatro afios normalmente se pacta una revision de la misma a los
precios de mercado del momento de la revision, coincidiendo con el afio 4-5, 8-10, etc.

En estos contratos, se establece renta mas gastos y se solicita aparte de la fianza legal (dos mensualidades de renta)
un Aval bancario de seis mensualidades (renta més gastos mas IVA).

El cuadro siguiente muestra la facturacion que el Grupo realizard en ejercicios futuros por los contratos de alquiler que
tiene vigentes a 31 de diciembre de 2008 y 2007, estimando las revisiones anuales de los mismos hasta la fecha de
expiracion del contrato momento en el que no se realiza la hipotesis de renovacion del mismo. Para el calculo de las
revisiones se ha utilizado como indice el 2,5% para todos 10s ejercicios.

(Miles de euros) 2008 2007
Ario 2008 0 253.451
Ario 2009 271.406 245.205
Ario 2010 257.936 239.195
Ario 2011 229.999 212.505
Ario 2012 221.976 202.098
Ario 2013 216.079 205.789
Posteriores 2.164.431 1.576.938
Total 3.361.827 2.935.181

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias en funcion de las tasaciones realizadas por un experto indepen-
diente a 31 de diciembre de 2008 y 2007 asciende a 4.071.705 y 3.998.009 miles de euros respectivamente. Esta
valoracion ha sido realizada por el consultor CB Richard Ellis de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion
publicados el 31 de Julio de 2003 por la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretaria y de acuer-
do con los Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de
Valoracion (IVSC).

Los costes brutos contables de aquellos elementos que estan afectos como garantia del cumplimiento de deudas fi-
nancieras a 31 de diciembre de 2008 y 2007 ascienden a 2.113.110 y 1.741.049 miles de euros respectivamente
siendo los importes que corresponden a principales de dichas deudas a 31 de diciembre de 2008 y 2007 a 1.687.492
y 1.506.586 miles de euros respectivamente.

A 31 de diciembre de 2008 no existen compromisos significativos de adquisicion de inversiones inmobiliarias.

Informe Anual 2008
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No se han capitalizado intereses financieros en los costes contables incluidos en el epigrafe durante el ejercicio 2008
ni durante el ejercicio 2007.

El deterioro de los activos correspondientes a este epigrafe ha sido reconocido como diferencia entre los valores ne-
tos contables de los activos y la valoracion realizada por el experto independiente.

El importe de las pérdidas por deterioro y reversiones de pérdidas por deterioro figuran dentro de la cuenta de resul-
tados en el epigrafe de “Variacion de provisiones de inmovilizado inmaterial, material y cartera de control”.

8. OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2007 y 2008 en este epigrafe y sus correspondientes amortizaciones
acumuladas han sido las siguientes:

EJERCICIO 2007 Saldo al Reclasific. Variacion de  Efecto Traspaso Saldo al
(Miles de euros) 31-Dic-06  Adiciones Retiros ytraspasos perimetro t. cambio mant. Venta 31-Dic-07
Concesiones administrativas 348.563 8.893  (23.760) 25 1.066 2.328 0 337.115
Derechos de traspaso 3.015 710 0 (161) 0 0 0 3.564
Aplicaciones informaticas 21.611 3.544 (928) 183 (56) (10) 0 24.344
Anticipos 0 2143 0 157 0 0 0 2.300
Derechos de emision de gases

de efecto invernadero 3.316 871 (3.131) 0 0 0 0 1.056
Coste 376.505 16.161 (27.819) 204 1.010 2.318 0 368.379
Concesiones administrativas (51.889) (8.206) 1.021 546 (349) (760) 0 (59.637)
Derechos de traspaso (597) (200) 0 29 0 0 0 (768)
Aplicaciones informaticas (16.368) (2.250) 903 91 0 8 0 (17.616)
Amortizacion Acumulada (68.854) (10.656) 1.924 666 (349) (752) 0 (78.021)
TOTAL 307.651 5.505 (25.895) 870 661 1.566 0 290.358

EJERCICIO 2008 Saldo al Reclasific. Variacion de  Efecto Traspaso Saldo al
(Miles de euros) 31-Dic-07  Adiciones Retiros ytraspasos perimetro  t. cambio mant. Venta 31-Dic-08
Concesiones administrativas 337.115 13.789 (9.278) (2) 743 (9.904) (15.169) 317.294
Derechos de traspaso 3.564 0 0 1 (74) 0 (73) 3.418
Aplicaciones informaticas 24.344 3.880 (1.283) 3) (160) (56)  (1.739) 24.983
Anticipos 2.300 1.102 (4.829) 0 3.312 0 0 1.885
Derechos de emision de gases

de efecto invernadero 1.056 7.052 (443) 0 0 0 0 7.665
Coste 368.379 25.823 (15.833) (4) 3.821 (9.960) (16.981) 355.245
Concesiones administrativas (59.637) (8.904) 3.367 (28) (322) 2.731 7.412 (55.381)
Derechos de traspaso (768) (164) 0 (1) 45 0 52 (836)
Aplicaciones informaticas (17.616) (2.574) 948 33 153 18 956 (18.082)
Amortizaciéon Acumulada (78.021) (11.642) 4.315 4 (124) 2.749 8.420 (74.299)
TOTAL 290.358 14.181 (11.518) 0 3.697 (7.211) (8.561) 280.946

Las concesiones administrativas de la division patrimonialista recogen a 31 de diciembre de 2008 y 2007 los dere-
chos de explotacion de inmuebles en régimen de alquiler en Bentaberri con el Gobierno de la Comunidad Auténoma
del Pais Vasco por un periodo de 75 anos y vencimiento en el afio 2074, la concesion otorgada por el IVIMA para la
explotacion de viviendas en Usera (Madrid) por un plazo de 20 afios y vencimiento en el afio 2019, una concesion en
la promocion denominada “Campo de tiro de Leganés” por un plazo de 20 afos con vencimiento en el afio 2018, una
concesion administrativa con la autoridad portuaria de Barcelona para la explotacion de un hotel, con vencimiento en
2022, momento en que Se prorrogara automaticamente hasta 2052, una residencia en la calle Rodriguez Marin (Ma-
drid) por un plazo de 98 anos y vencimiento en el afio 2099 y un hotel en la calle Passeig Taulat 278 (Barcelona) por
un plazo de 50 afios y vencimiento en el afio 2052.
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En cuanto a las concesiones administrativas de la division de servicios, el saldo final a 31 de diciembre de 2008 es
aportado principalmente por la Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas (39.903 miles de euros), Grupo Sufi (17.179
miles de euros), y Grupo Somague Ambiente (28.709 miles de euros). Los incrementos habidos en este epigrafe los
aporta principalmente el Grupo Sufi (6.713 miles de euros) y Valoriza Agua (2.336 miles de euros) por la concesion
de abastecimiento de agua de Almadén (Ciudad Real).

En el ejercicio 2007 la sociedad Somague ITINERE-Concessoes de Infraestructuras S.A. procedio a la correccion de
los ajustes que hasta el 31 de diciembre de 2006 venia realizando en las cuentas de Triangulo do Sol en relacion con
la actualizacion monetaria del canon (19.033 miles de euros) a abonar a la administracion brasileia contemplado en
el contrato concesional, lo que ha supuesto una disminucion de 19.033 miles de euros en el epigrafe Concesiones
administrativas. Dicha correccion ha dado lugar a un incremento en el fondo de comercio derivado de la participacion
en la citada sociedad.

El valor razonable de activos intangibles de un valor neto contable de 104.299 y 106.607 miles de euros a 31 de di-
ciembre de 2008 y 2007 respectivamente correspondientes a la division patrimonialista, en funcion de las tasaciones
realizadas por CB Richard Ellis de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal Insti-
tution of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretana y de acuerdo con los Estdndares Internacionales de Valoracion
(IVS), asciendena 167.150 y 190.448 miles de euros respectivamente. Los importes que corresponden a principales
de deudas financieras que afectan a este epigrafe ascienden a 31 de diciembre de 2008 y 2007 a 13.222 y 14.175
miles de euros respectivamente. Los costes brutos contables de aquellos elementos que estan afectos como garan-
tia del cumplimiento de deudas financieras tanto a 31 de diciembre de 2008 y como a 31 de diciembre de 2007
ascienden a 36.727 miles de euros.

Informe Anual 2008
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9. FONDO DE COMERCIO

9.1. Movimiento

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2007 y 2008 en el epigrafe de Fondo de Comercio de Consolidacion
han sido los siguientes:

EJERCICIO 2007 Saldo al Reclasific. Deterioro y Saldo al

(Miles de euros) 31-Dic-06 Adiciones Retiros y traspasos tipo cambio 31-Dic-07
Holding 177.244 133.553 0 0 0 310.797
Somague SGPS 81.930 0 0 0 0 81.930
Itinere Infraestructuras 95.314 133.553 0 0 0 228.867
Grupo Valoriza 105.247 2.474 (1.189) 0 6 106.538
Sufi 98.062 0 0 0 0 98.062
Suardiaz 0 2.204 0 0 0 2.204
Hidro 4 4 0 0 0 0 4
Focus Airport Services 25 0 (25) 0 0 0
Aguas de Mandaguahy 76 0 0 0 6 82
Aguas de Cascais 2.206 0 0 0 0 2.206
FM 2000 1.164 0 (1.164) 0 0 0
Viveiros do Falcao 602 0 0 0 0 602
Hidurbe 844 0 0 0 0 844
Aguas do Marco 2.241 0 0 0 0 2.241

Taviraverde 23 0 0 0 0 23
Fagar 0 270 0 0 0 270
Grupo Somague 31.144 1.297 0 0 0 32.441

Somague Engenharia (Soconstroi) 18.482 0 0 0 0 18.482
Engigas 3.677 868 0 0 0 4.545
CVC 1.356 0 0 0 0 1.356
Somague Edicor 999 0 0 0 0 999
Neopul 1.172 0 0 0 0 1.172
Somague Investimentos 4.793 0 0 0 0 4.793
Gaeltec 0 429 0 0 0 429
Tegael 665 0 0 0 0 665
Grupo ltinere 13.640 6.152 0 0 88 19.880
Lusoponte 1.327 671 0 0 88 8.086
Triangulo do Sol 1.515 4.993 0 0 0 6.508
[tinere Brasil 675 0 0 0 0 675
AEO 4123 488 0 0 0 4.611

Grupo Testa 0 1.611 0 0 0 1.611

Tesfran 0 1.611 0 0 0 1.611

Grupo Vallehermoso 1.874 0 0 0 (1.737) 137
Fortuna Golf 306 0 0 0 (306) 0
Habitat Network 1.431 0 0 0 (1.431) 0
Lusivial Promogao e Gestao 137 0 0 0 0 137
TOTAL 329.149 145.087 (1.189) 0 (1.643) 471.404
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EJERCICIO 2008 Saldo al Reclasific. Deterioro y Traspaso
(Miles de euros) 31-Dic-07 Adiciones Retiros y traspasos  tipo cambio  mant. Venta
Holding 310.797 13.239 0 0 0 (305.806)
Somague SGPS 81.930 0 0 (81.930) 0 0
Valoriza Gestion 0 0 0 18.230 0 0
[tinere Infraestructuras 228.867 13.239 0 63.700 0 (305.806)
Grupo Valoriza 106.538 14.416 (3.075) 0 (16) 0
Sufi 98.062 0 (3.075) 0 0 0
Suardiaz 2.204 0 0 0 0 0
Hidro 4 4 0 0 0 0 0
Aguas de Mandaguahy 82 0 0 0 (16) 0
Aguas de Cascais 2.206 0 0 0 0 0
Viveiros do Falcao 602 0 0 0 0 0
Hidurbe 844 0 0 0 0 0
Aguas do Marco 2.241 0 0 0 0 0
Taviraverde 23 0 0 0 0 0
Aguas da Covilha 0 14.394 0 0 0 0
Fagar 270 22 0 0 0 0
Grupo Somague 32.441 0 (1.094) 0 0 0
Somague Engenharia (Soconstroi) 18.482 0 0 0 0 0
Engigas 4.545 0 0 0 0 0
CVC 1.356 0 0 0 0 0
Somague Edicor 999 0 0 0 0 0
Neopul 1172 0 0 0 0 0
Somague Investimentos 4.793 0 0 0 0 0
Gaeltec 429 0 (429) 0 0 0
Tegael 665 0 (665) 0 0 0
Grupo ltinere 19.880 0 0 0 (922) (18.958)
Lusoponte 8.086 0 0 0 0 (8.086)
Triangulo do Sol 6.508 0 0 0 (922) (5.586)
Itinere Brasil 675 0 0 0 0 (675)
AEO 4.611 0 0 0 0 (4.611)
Grupo Testa 1.611 0 0 0 (1.611) 0
Tesfran 1.611 0 0 0 (1.611) 0
Grupo Vallehermoso 137 0 0 0 0 0
Lusivial Promogao e Gestao 137 0 0 0 0 0
TOTAL 471.404 27.655 (4.169) 0 (2.549) (324.764)

Durante el ejercicio 2008 destacan las adiciones de producidas por la adquisicion de la sociedad Aguas da Covilha,
E.M., dentro del Grupo Valoriza, y la compra realizada a Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebas-
tidn, de Itinere Infraestructuras, S.A. como consecuencia de la opcion que esta caja tenia para la venta de su partici-
pacion sobre Itinere Infraestructuras, S.A.

Por otra parte, sobre el fondo de comercio generado durante el ejercicio 2007 correspondiente a la adquisicion de un
9,1% adicional de la sociedad Tesfran, S.A. en la que el Grupo ya poseia el 89,96%, al cierre del ejercicio 2008 se han
detectado circunstancias que han obligado a deteriorar el fondo de comercio originado por la adquisicion de accio-
nes mencionadas reconociendo su efecto en la cuenta de resultados.

Adicionalmente, y como consecuencia del contrato de compromiso de formulacion y aceptacion de oferta publica de
adquisicion de acciones de ltinere infraestructuras, S.A., se ha procedido a la reclasificacion de los fondos de comer-
cio afectos a dicha operacion a “Activos no corrientes mantenidos para la venta”.

Saldo al
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Enel ejercicio 2007, a excepcion de los fondos de comercio del Grupo Vallehermoso, que se deterioraron en 1.737 mi-
les de euros, el Grupo Sacyr Vallehermoso, tras realizar test de deterioro sobre todos los fondos de comercio existen-
tes, no detectd la necesidad de registrar pérdidas de valor de los mismos en la Cuenta de Resultados consolidada.

El'1 de marzo de 2007 el Grupo adquirio un 9,13 % de la sociedad Tesfran, S.A., pasando de poseer un 89,96 % a un
99,09 %, y desembolsando 63.574 miles de euros por la misma. Por esta compra surgié un fondo de comercio de
1.611 miles de euros, que como se ha comentado anteriormente se deteriora en el ejercicio 2008.

Con efectos 1 de enero de 2006, el Grupo adquirié un 8,63 % de la sociedad Itinere Infragstructuras, S.A.U,, al pasar
el porcentaje de participacion de un 82,75 % en 2005 a un 91,38 % en 2006. Como consecuencia de la compra
surgio un fondo de comercio de 95.314 miles de euros. Adicionalmente, en abril de 2007 el Grupo adquiri6 el 8,62
% restante de Itinere Infraestructuras, S.A.U., generandose en la operacion un fondo de comercio adicional de
133.553 miles de euros.

Durante el ejercicio 2008 se ha procedido a la compra a Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Se-
bastian, de Itinere Infraestructuras, S.A. como consecuencia de la opcion que esta caja tenia para la venta de su par-
ticipacion sobre Itinere Infragstructuras, S.A., de un 2,19 % de la sociedad, por importe de 151.150 miles de euros
generandose un fondo de comercio de consolidacion de 13.239 miles de euros.

Durante el ejercicio 2008, se adquirido un 49 % de la sociedad Aguas de Covilha, E.M., habiéndose desembolsado
en la operacion 18.500 miles de euros, habiéndose generado en la operacion un fondo de comercio de 14.394 miles
de euros

La adquisicion de un porcentaje minoritario no se considera combinacion de negocios y por tanto no esta regulado
por la NIIF 3, ya antes de las adquisiciones mencionadas Sacyr Vallehermoso ya tenfa el control de Itinere y Tesfran.
Por la adquisicion de una participacion minoritaria en sociedades que ya son consideradas como dependientes, no
se procede a modificar el valor razonable de los activos y pasivos provenientes de la combinacion de negocios reali-
zada con anterioridad.

El Grupo Sacyr Vallehermoso ha optado por registrar la diferencia entre el importe pagado y el valor registrado en el
epigrafe de accionistas minoritarios, correspondiente a la participacion adquirida, como fondo de comercio.

9.2. Prueba de pérdida por deterioro del fondo de comercio de consolidacion

Al cierre de cada ejercicio el Grupo realiza un test de deterioro para cada una de las unidades generadoras de efecti-
vo a las que se han asignado fondos de comercio. A tal efecto, se realiza un analisis con el objeto de identificar el va-
lor recuperable. Se entiende como valor recuperable el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y el
valor en uso. Se entiende como valor razonable el precio al cual una sociedad pudiera ser vendida entre partes inte-
resadas y debidamente informadas en una transaccion realizada en condiciones de independencia mutua.

Una vez determinado el valor recuperable de cada unidad generadora de efectivo, se compara dicho valor con su va-
lor contable, entendido éste como la suma de su patrimonio y de su fondo de comercio neto. Si dicho valor
recuperable es inferior al valor contable se reconoce una pérdida irreversible por deterioro en la cuenta de resultados.

En caso de que dicho valor recuperable no pueda ser determinado de forma fiable (por lo general, cuando la socie-
dad no cotiza en un mercado financiero organizado), se calcula mediante otros métodos de valoracion. Cabe destacar
tres situaciones:

1. Fondos de comercio capitalizados como mayor valor de los proyectos concesionales:

e Enestos casos se realiza una valoracion por descuento de los dividendos que recibira el accionista hasta el final
de la concesion. El descuento se realiza utilizando una TIR referenciada a un bono a diez afios del pais donde ope-
ra la concesionaria y una Beta que refleje el apalancamiento de la sociedad.

2. Fondos de comercio capitalizados como mayor valor de las inversiones inmobiliarias y de |as existencias:

e Enestos casos se realiza una valoracion conforme a los Estandares de Valoracion y Tasacion publicados el 31 de Ju-

lio de 2003 por la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretana y de acuerdo con los Estandares
Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSC).

Informe Anual 2008
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3. Resto de fondos de comercio

En estos casos se realiza una valoracion por descuento de flujos de caja futuros esperados, aplicando una tasa de des-
cuento que refleja el valor del dinero en el tiempo y considerando los riesgos especificos asociados al activo. Al
cierre de cada ejercicio el Grupo realiza un test de deterioro para cada una de las unidades generadoras de efectivo a
las que se han asignado fondos de comercio. A tal efecto, se realiza un andlisis con el objeto de identificar el valor ra-
zonable. Se entiende como valor razonable el precio al cual una sociedad pudiera ser vendida entre partes interesa-
das y debidamente informadas en una transaccion realizada en condiciones de independencia mutua.

Una vez determinado el valor razonable de una sociedad, se compara dicho valor con su valor contable, entendido és-
te como la suma de su patrimonio y de su fondo de comercio neto. Si dicho valor razonable es inferior al valor conta-
ble se reconoce una pérdida irreversible por deterioro en la cuenta de resultados.

En caso de que dicho valor razonable no pueda ser determinado de forma fiable (por lo general, cuando la sociedad
no cotiza en un mercado financiero organizado), se calcula mediante el método de descuento de flujos de caja futu-
ros esperados, aplicando un tipo de descuento que refleje el valor en el tiempo y considerando los riesgos especifi-
€0s asociados al activo.

A 31 de diciembre de 2008, los principales fondos de comercio del Grupo Sacyr Vallehermoso corresponden a la
adquisicion entre los afios 2005 y 2008 de las participaciones en Itinere Infraestructuras, Sufi y Somague. En todos
los casos, el importe recuperable de cada unidad generadora de efectivo, esta basado en el valor de uso obtenido con-
forme al método de valoracion de descuento de flujos de caja futuros esperados, aplicando una tasa de descuento que
refleja el valor en el tiempo y considerando los riesgos especificos asociados al activo.

a) Fondo de comercio de Itinere

Estos fondos de comercio fueron asignados a sus unidades generadoras de efectivo correspondientes, identificadas
como sociedades concesionarias individuales. En los ejercicios 2007 y 2008, el importe recuperable de cada unidad
generadora de efectivo, estaba basado en el valor de uso obtenido conforme al método de valoracion de descuento
de flujos de caja esperados, aplicando una tasa de descuento que reflejaba el valor en el tiempo y consideraba todos
los riesgos asociados al activo.

Con fecha 30 de noviembre de 2008, Sacyr Vallehermoso, S.A. y Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L.U., co-
mo vendedores, y Citi Infraestructure Partner L.P, como oferente, firmaron contrato de compromiso de formula-
cion y aceptacion de Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de Itinere a un precio de 3,96 euros por accion.
En consecuencia, al cierre del presente ejercicio 2008, el Grupo Sacyr Vallehermoso ha contabilizado la partici-
pacion en ltinere de acuerdo con la NIIF 5 “Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones inte-
rrumpidas”. Dado que los proyectos concesionales que soportan el fondo de comercio de Itinere estan incluidos
en este acuerdo de venta, dicho fondo de comercio ha pasado a clasificarse en su totalidad como “Activo mante-
nido para la venta”.

Atal efecto, el valor recuperable de este grupo de unidades generadoras de efectivo mantenidas para la venta, enten-
diendo el mismo como el valor razonable menos los costes de venta, se ha determinado utilizando el precio de mer-
cado observable para este grupo, que corresponde con el precio de venta acordado con Citi, es decir, 3,96 euros por
accion. Se trata de un precio acordado dentro de un compromiso formal de venta entre partes interesadas y debida-
mente informadas, y responde a una transaccion realizada en condiciones de independencia mutua.

A lafecha de cierre se ha comparado el valor recuperable de Itinere con su valor contable, entendido éste como la su-
ma de su patrimonio y de su fondo de comercio neto. Dado que el valor recuperable es superior al valor contable, no
corresponde realizar deterioro alguno.

b) Fondo de comercio de Somague

La valoracion de Somague, que asume las mismas hipotesis clave que Itinere, se ha realizado descontando, para va-
rias sociedades concesionarias de autopistas y de aguas, los flujos esperados que recibird el accionista a lo largo de
los periodos concesionales conforme a los planes econémico financieros. Las principales hipotesis que respaldan la

valoracion son las siguientes:

e |as tasas de crecimiento utilizadas se sittian en un rango entre el 2% y el 4%.
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e lastasas de descuento se basan en el coste estimado del capital (C.A.PM.) calculado en funcion de una tasa li-
bre de riesgo referenciada a obligaciones del tesoro portuguesas a 15 anos, una beta que refleja el riesgo de los
activos y el nivel de apalancamiento y una prima de riesgo del mercado. Bajo estos supuestos, la tasa de des-
cuento Ke (Cost of Equity) se sittia en un rango entre el 7%y el 10%.

¢) Fondo de comercio de Sufi

La valoracion de Sufi se ha realizado en funcion de un descuento de los flujos de efectivo estimados hasta el final de
los periodos concesionales de los distintos proyectos. Las hipdtesis clave sobre las que la gerencia ha basado las pro-
yecciones han sido las siguientes:

e |as tasas de crecimiento utilizadas se sittian en un rango entre el 2% y el 4%.

e |lastasas de descuento se basan en el coste medio ponderado del capital (CMPC) y se sitdan en un rango entre
el 6%y el 8%.

No se ha producido ni es razonablemente factible que se produzca un cambio en ninguna de las hipétesis clave sobre
las cuales la gerencia ha basado su determinacion del importe recuperable de la unidad (o grupo de unidades) que
pudiera suponer que el importe en libros de la unidad (o grupo de unidades) excediera a su importe recuperable. Con
periodicidad anual se realizan analisis de sensibilidad (en especial se formulan varias hipotesis para variaciones en
tasas de descuento y tasas de crecimiento) que garanticen que no existe, bajo cualquiera de los escenarios, repercu-
sion alguna en la recuperacion de los fondos de comercio del Grupo.

d) Fondo de comercio de Tesfran

Tal y como se menciona en el punto 9.1, el Grupo ha procedido a deteriorar totalmente el fondo de comercio existen-
te sobre la sociedad Tesfran, S.A.

Informe Anual 2008
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10. INVERSIONES CONTABILIZADAS POR EL METODO DE PARTICIPACION

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2007 y 2008 en el epigrafe de “Inversiones contabilizadas por el mé-
todo de participacion” han sido los siguientes:

EJERCICIO 2007 Saldo al Variacion Particip. Dividendos  Variacion Saldo al

(Miles de euros) 31-Dic-06 Traspasos perimetro enresultado percibidos Patrim neto Adiciones Retiros  31-Dic-07
Build2Edifica, S.A. 351 0 0 0 0 (291) 0 0 60

Eurolink S.C.PA. 28.048 0 0 0 0 0 2 0 28.050

Grupo Sacyr 28.399 0 0 0 0 (291) 2 0 28.110

Alazor Inversiones, S.A. 32.211 0 0 (7.966) 0 0 0 (1.097) 23148

Tacel Inversiones, S.A. 1.020 0 0 (1.073) 0 0 0 (149) (202)
Aeropuertos Region

de Murcia, S.A. " 0 0 99 0 0 0 0 170

IRASA 1.683 0 0 (1.290) 0 0 1172 0 1.565

S.C. Palma Manacor 7.000 0 (7.000) 0 0 0 0 0 0

Metro de Sevilla, S.A. 26.769 0 0 0 0 0 0 0 26.769

A. Madrid Sur 19.940 0 0 (1.551) 0 (5.297) 1.060 0 14.152

Hospital de Majadahonda, S.A. 0 3.632 0 0 0 0 0 0 3.632

Autoestradas do Oeste 9.165 0 0 13.940 0 0 0 (1.381) 21.724

Lusoponte 5.640 0 0 2.020 0 0 0 (3.562) 4.098

Tenemetro 217 0 0 (4) 0 0 0  1.851 2.064

PPPS (1.110) 0 0 (171) 0 0 0 0 (1.281)
QOesterota 0 0 0 74 0 0 0 2888 2.962

SMLN (49) 0 0 (1.040) 0 0 0 (578) (1.667)
Grupo ltinere 102.557 3.632  (7.000) 3.038 0 (5.297) 2.232 (2.028) 97.134

Biomeruelo de Energia, S.A. 150 0 0 123 0 0 0 (100) 173

Participes de Biorreciclaje, S.A. (506) 0 0 0 0 0 0 (37) (543)
Biorreciclaje de Cadiz, S.A. 961 0 0 225 0 74 8 0 1.268
Gestion de Participes del

Biorreciclaje, S.A. (3) 0 0 (3) 0 0 0 0 (6)
Infoser Estacionamiento

Regulado, A.LE. 60 0 0 24 0 0 0 (11) 73
Parque Edlico La Sotonera, S.L. 1.269 0 0 454 0 0 0 (599) 1.124
Inte RCD, S.L. (1) 0 0 (8) 0 0 23 0 14
Inte RCD Bahia de Cédiz, S.L. (17) 0 0 2 0 0 7 0 8)
Biomasas del Pirineo, S.A. 174 0 0 (70) 0 0 0 0 104
Cultivos Energéticos de Castilla, S.A. 113 0 0 (1) 0 0 0 0 112
Geida Skikda, S.L. 13 0 3) (40) 0 0 7 0 (23)
Geida Beni Saf, S.L. 29 0 (43) 7 0 0 0 8 1

Geida Tlemcen, S.L. (3) 0 3.435 (3.482) 0 0 2 0 (48)
Alcorec, S.L. 0 0 18 0 0 0 0 0 18
Inte RCD Huelva, S.L. 0 0 14 (14) 0 0 14 0 14
Gestion de Infraestructuras

de Canarias, S.A. 0 0 0 (36) 0 0 140 0 104
Compania Energética de Linares 0 0 89 (2) 0 0 1 0 88
CEl 8 0 0 0 0 0 0 (8) 0
Ambigal 67 0 0 0 0 0 0 0 67

LRTM 179 0 0 6 0 0 0 0 185
Tratave 997 0 0 498 0 0 1.301 0 2.796
Cascais Sede Nova 21 0 0 0 0 0 0 0 21

(Continta)
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(Continuacion)

EJERCICIO 2007 Saldo al Variacion Particip. Dividendos  Variacion Saldo al
(Miles de euros) 31-Dic-06 Traspasos perimetro  enresultado percibidos Patrim neto Adiciones Retiros  31-Dic-07
Fagar 1.512 0 0 (403) 0 0 0 0 1.109
Excehlentia 9 0 0 0 0 0 0 0 9
AGS-Hidurbe 0 0 0 0 0 0 14 0 14
Grupo Valoriza 5.032 0 3.510 (2.720) 0 74 1517 (747) 6.666
Camarate Golf, S.A. 4.633 0 0 (5) 0 0 0 0 4.628
Nova Benicalap, S.A. 321 0 0 6 0 0 0 (222) 105
Novacala Villajoyosa, S.A. 302 0 (302) 0 0 0 0 0 0
Club de Campo as Marinas, S.A. 29 0 0 0 0 0 0 (33) (4)
Mola 15, S.L. 620 0 0 0 0 0 0 0 620
Claudia Zahara, 22 S.L. 1 0 0 0 0 0 0 0 1
Puerta Oro de Toledo, S.L. 2.100 0 0 0 0 0 0 0 2.100
Habitat Network 259 0 0 36 0 13 0 0 308
M Capital, S.A. 481 0 0 68 0 0 0 (24) 525
Grupo Vallehermoso 8.746 0 (302) 105 0 13 0 (279 8.283
Parking Palau, S.A 1.220 0 0 138 (248) 0 0 (137) 973
Centro D’Oci Les Garverres, S.L 516 0 0 (3) 0 0 0 0 513
Hospital de Majadahonda, S.A. 3.632  (3.632) 0 0 0 0 0 0 0
Pk Hoteles, S.L. 5.436 0 0 (156) 0 70 0 0 5.350
Grupo Testa 10.804 (3.632) 0 (21) (248) 70 0 (137) 6.836
Edimecanica 218 0 0 (14) 0 0 0 (51) 153
Socontrdi Engenharia 26 0 0 1) 0 0 0 0 25
Ferropor 4 0 0 (5) 0 0 1 0 0
Engigéas-Cabo Verde 2 0 0 0 0 0 0 0 2
Tegael Marrocos 54 0 0 0 0 0 0 (54) 0
HSE 1.413 0 0 238 0 0 0 (1.193) 458
Complexo Tivane 2 0 0 0 0 0 0 1) 1
Parques da Alegria-Madeira 9 0 0 0 0 0 0 (5) 0
Harmattan 1.240 0 0 0 0 0 0 (1.240) 0
PPPS 0 0 0 (154) 0 0 154 0 0
Vortal 0 0 0 52 0 0 0 (52) 0
Maguetcno 0 0 0 (2) 0 0 2 0 0
Engipul 0 0 0 (1) 0 0 1 0 0
Archipelag Avition 0 0 0 (161) 0 0 161 0 0
Puerto Marin 0 0 0 (603) 0 0 603 0 0
Mulle del Leste 0 0 0 1.248 0 0 0 (1.248) 0
Auditorio de Vigo 0 0 0 (65) 0 0 65 0 0
Grupo Somague 2.964 0 0 532 0 0 987 (3.844) 639
Autopistas de Bizkaia, S.A. 2152 0 (2.151) 0 0 0 0 0 1
Inversora Autopistas

de Levante, S.L. 535.404 0 0 (13.006) 0 0 2041 0 524.439
A. Madrid Sur 524.314 0 0 (6.713) 0 (13.243) 2588 0 506.946
Grupo SyV Participaciones 1.061.870 0 (2.151) (19.719) 0 (13.243) 4.629 0 1.031.386
Repsol YPF, S.A. 6.420.470 0 0 637.919  (214.979)  (207.231) 0 (1) 6.636.178
Grupo SyV Part. Mobiliarias  6.420.470 0 0 637.919 (214.979) (207.231) 0 (1) 6.636.178
Eiffage, S.A. 1.938.756 0 42.061 331.948 (31.047) 81.534 0 (873) 2.362.379
GRUPO EIFFAGE 1.938.756 0 42.061 331.948 (31.047) 81.534 0 (873) 2.362.379
GRUPO SACYR

VALLEHERMOSO 9.579.598 0 36.118  951.082 (246.274) (144.371) 9.367 (7.909) 10.177.611
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EJERCICIO 2008 Saldo al Variac. Particip. Dividendos  Variacion Traspaso  Saldo al
(Miles de euros) 31-Dic-07 Traspasos perimetro enresult. percibidos Patrim neto Adiciones Retiros mant. Venta 31-Dic-08
Build2Edifica, S.A. 60 0 0 0 0 213 0 0 0 273
Eurolink S.C.PA. 28.050 0 0 0 0 0 0 0 0 28.050
Grupo Sacyr 28.110 0 0 0 0 213 0 0 0 28.323
Alazor Inversiones, S.A. 23.148 0 0 (8.729) 0 (418) 0 0 0 14.001
Gestora de Autopustas, S.A. 0 0 556 0 0 157 0 0 (713) 0
Tacel Inversiones, S.A. (202) 0 0 (995) 0 (281) 0 0 1478 0
Aeropuertos Region de

Murcia, S.A. 170 0 0 (2) 0 (13) 0 0 0 155
IRASA 1.565 0 0 (1.287) 0 (1.203) 0 0 925 0
Metro de Sevilla, S.A. 26.769 4.608 0 0 0 (3.718)  6.496 0 0 34.155
Inversora Autopistas de

Levante, S.L. 0 524.439 0 (5.516) 0 (6.763)  43.366 0 0  555.526
A. Madrid Sur 14.152 506.946 0 (8971) 0 7.920 0 (12.775) 0 507.272
Hospital de Majadahonda, S.A.  3.632 0 0 (739) 0 (307) 0 0 0 2.586
Autoestradas do Oeste 21.724 0 0 0 0 (261) 0 0 (21.463) 0
Lusoponte 4.098 0 0 454 0 (160) 0 0 (4.392 0
Tenemetro 2.064 0 0 0 0 114 0 0 (2178) 0
PPPS (1.281) 0 0 0 0 0 0 0 1.281 0
QOesterota 2.962 0 0 0 0 576 0 0 (3.538) 0
Geira 0 0 0 0 0 0 12 0 (12) 0
SMIN (1.667) 0 0 0 0 0 0 0 1.667 0
Grupo ltinere 97.134 1.035.993 556  (25.785) 0 (4.357) 49.874 (12.775) (26.945) 1.113.695
Biomeruelo de Energia, S.A. 174 0 0 206 0 0 0 (200) 0 180
Participes de Biorreciclaje, S.A. (543) 0 543 0 0 0 0 0 0 0
Biorreciclaje de Cédiz, S.A. 1.268 0 (1.268) 0 0 0 0 0 0 0
Gestion de Participes del

Biorreciclaje, S.A. (6) 0 0 2) 0 0 0 0 0 (8)
Infoser Estacionamiento

Regulado, A.LE. 73 0 0 (23) 0 0 0 (8) 0 42
Parque E¢lico La Sotonera, S.L.  1.124 0 0 662 0 0 0 (391) 0 1.395
Inte RCD, S.L. 14 0 0 (2) 0 0 8 0 0 17
Inte RCD Bahia de Cadiz, S.L. (8) 0 0 (35) 0 0 75 0 0 32
Biomasas del Pirineo, S.A. 104 0 0 23 0 0 0 (68) 0 59
Cultivos Energéticos de

Castilla, S.A. 112 0 0 (5) 0 0 0 0 0 107
Geida Skikda, S.L. (23) 0 0 (122) 0 0 2.706 0 0 2.561
Geida Tlemcen, S.L. (48) 0 0 (212) 0 0 7.110 0 0 6.850
Alcorec, S.L. 18 0 0 (2) 0 0 0 (7) 0 9
Inte RCD Huelva, S.L. 14 0 0 (54) 0 0 4 0 0 (36)
Gestion de Infraestructuras de

Canarias, S.A. 104 0 (104) 0 0 0 0 0 0 0
Compafia Energética de Linares 88 0 0 (73) 0 0 1.831 0 0 1.846
Sacorec, S.A. 0 0 (3) 0 0 0 0 0 0 3)
Soleval Renovables, S.L. 0 0 1 139 0 0 1 0 0 141
Biomasa de Cantabria, S.L. 0 0 510 (3) 0 0 7 0 0 514
Enervalor Naval, S.L. 0 0 107 (83) 0 0 73 0 0 97
Central Térmica la Torrecilla, S.A. 0 0 1.023 (1) 0 0 9 0 0 1.031

Iniciativas Medioambientales
del Sur, S.L. 0 0 138 0 0 0 0 0 0 138

(Continta)
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(Continuacion)
EJERCICIO 2008 Saldo al Variac. Particip. Dividendos  Variacion Traspaso  Saldo al
(Miles de euros) 31-Dic-07  Traspasos perimetro enresult. percibidos Patrim neto Adiciones Retiros mant. Venta 31-Dic-08
Solucia Renovables, S.L. 0 0 1 (107) 0 0 0 (2.556) 0 (2.662)
Ambigal 67 0 0 0 0 0 0 0 0 67
LRTM 185 0 0 25 0 0 0 0 0 210
Tratave 2.796 0 0 630 0 0 0 (136) 0 3.290
Taviraverde 0 0 0 65 0 0 0 (56) 0 9
Cascais Sede Nova 21 0 0 (6) 0 0 0 0 0 15
Fagar 1.109 0 0 (8) 0 0 0 (403) 0 698
Excehlentia 9 0 0 0 0 0 0 0 0 9
Enerwood-Covilhd 0 0 8 0 0 0 0 0 0 8
Enerwood-Portalegre 0 0 8 0 0 0 0 0 0 8
Aguas do Sado 0 0 0 257 0 0 0 (257) 0 0
Hidro 4 0 0 0 (2) 0 0 2 0 0 0
AGS-Hidurbe 14 0 (14) 0 0 0 0 0 0 0
Grupo Valoriza 6.666 0 950 1.267 0 0 11.823 (4.082) 0 16.624
Camarate Golf, S.A. 4.628 0 0 737 0 0 0 0 0 5.365
Nova Benicalap, S.A. 105 0 0 1 0 (2) 0 0 0 104
Club de Campo as
Marifias, S.A. (4) 0 0 0 0 (3) 0 0 0 (7)
Mola 15, S.L. 620 0 0 0 0 0 0 0 0 620
Claudia Zahara, 22 S.L. 1 0 0 0 0 0 0 0 0 1
Puerta Oro de Toledo, S.L. 2.100 0 0 0 0 0 0 0 0 2.100
Habitat Network 308 0 0 (5) 0 (31) 0 0 0 272
M Capital, S.A. 525 0 0 48 0 (17) 0 (2) 0 554
Grupo Vallehermoso 8.283 0 0 781 0 (53) 0 2 0 9.009
Parking Palau, S.A 973 0 0 108 0 0 0 1 0 1.082
Centro D’Oci
Les Garverres, S.L B8 0 (513) 0 0 0 0 0 0 0
Pk Hoteles, S.L. 5.350 0 0  (1.460) 0 436 0 0 0 4.326
Grupo Testa 6.836 0 (513) (1.352) 0 436 0 1 0 5.408
Edimecanica 153 0 0 (67) 0 0 52 0 0 138
Socontroi Engenharia 25 0 0 (8) 0 0 0 0 0 17
Engigds-Cabo Verde 2 0 0 0 0 0 0 0 0 2
HSE 458 0 0 11 0 0 0 (6) 0 463
Complexo Tivane 1 0 0 0 0 0 0 0 0 1
Grupo Somague 639 0 0 (64) 0 0 52 (6) 0 621
Autopistas de Bizkaia, S.A. 1 0 0 0 0 0 0 (1) 0 0
Inversora Autopistas de
Levante, S.L. 524.439  (524.439) 0 0 0 0 0 0 0 0
A. Madrid Sur 506.946  (506.946) 0 0 0 0 0 0 0 0
Grupo SyV
Participaciones 1.031.386 (1.031.385) 0 0 0 0 0 (1) 0 0
Repsol YPF, S.A. 6.636.178 0 0 542471 (250.402) 40.100 0 0 0 6.968.347
Grupo SyV Part.
Mobiliarias 6.636.178 0 0 542471 (250.402) 40.100 0 0 0 6.968.347
Eiffage, S.A. 2.362.379 0 (2.362.379) 0 0 0 0 0 0 0
GRUPO EIFFAGE 2.362.379 0 (2.362.379) 0 0 0 0 0 0 0
GRUPO SACYR

VALLEHERMOSO  10.177.611 4.608 (2.361.386) 517.318 (250.402) 36.339 61.749 (16.865) (26.945) 8.142.027
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En el ejercicio 2007 destac la variacion de patrimonio neto que se produjo en Repsol YPF, S.A. y en Eiffage, S.A. En
el caso de la primera se debi6 principalmente a la variacion negativa experimentada por las diferencias de conversion
de la sociedad, que supuso una disminucion de 210.705 miles de euros. El importe del dividendo pendiente de cobro
a 31 de diciembre de 2007 de Repsol, y que ascendia a 122.147 miles de euros, y se encontraba registrado en el epi-
grafe “Inversiones Financieras corrientes”. Por su parte la variacion experimentada por Eiffage, S.A., se debid princi-
palmente a variaciones de patrimonio de la sociedad no recogidas en el gjercicio 2006 por importe de 40.765 miles de
euros y a la variacion del patrimonio de la misma durante el ejercicio 2007 por importe de 40.769 miles de euros.

Por otra parte la Sociedad S.C. Palma Manacor pasa a consolidarse por el método de integracion proporcional (hasta
2006 se consolidaba por el método de la participacion) como consecuencia del acuerdo de cogestion suscrito por
los accionistas mayoritarios de la citada sociedad.

Inversora de Autopistas del Sur, S.L. a su vez es el accionista de “Autopistas Madrid Sur, C.E.S.A.”, cuyo objeto es la
construccion, conservacion y explotacion de la autopista de peaje R-4, de Madrid a Ocana, tramo M-50-Ocana, la cir-
cunvalacion a Madrid M-50, subtramo desde la carretera N-IV a la N-Il; del eje sureste, tramo M-40-M-50'y de la pro-
longacion de la conexion de la N-Il con el distribuidor Este, y actuaciones de mejora de la M-50, tramo M-409 a la N-
IV. Durante el ejercicio 2007 se ha procedido al ajuste en la valoracion de dicha participacion como consecuencia del
recalculo de los ajustes NIIF-UE relativos al diferimiento de la carga financiera diferida reconocida por la sociedad en
aplicacion de principios contables espanoles y que se encuentra recogida como variaciones en el patrimonio neto.

En el ejercicio 2008 destaca la variacion de patrimonio neto que se ha producido en Repsol YPF, S.A. Esta variacion se ha
debido principalmente a la variacion positiva experimentada por las diferencias de conversion de la sociedad, que supuso
unincremento de 104.252 miles de euros. El importe del dividendo pendiente de cobroa 31 de diciembre de 2008 de Rep-
sol, que asciende a 128.255 miles de euros, se encuentra registrado en el epigrafe “Inversiones Financieras corrientes”.

A 31 de diciembre de 2007 la cotizacion de Repsol YPF ascendi6 a 24,38 euros por accion, lo cual supuso una valo-
racion de la participacion de Sacyr Vallehermoso de 5.955.907 miles de euros. A 31 de diciembre de 2008 la cotiza-
cion de Repsol YPF asciende a 15,10 euros por accion, lo cual supone una valoracion de la participacion de Sacyr Va-
[lehermoso de 3.688.851 miles de euros. Este valor estd por debajo del precio medio de compra, que asciende a
26,71 euros por accion. No obstante lo anterior, el valor en uso de Repsol YPF es superior al valor contable de la par-
ticipacion. El grupo Sacyr Vallehermoso considera esta participacion como una inversion estable a largo plazo y no
se ha planteado aceptar un precio de venta de Repsol inferior a su valor en uso.

El Grupo ha estimado el importe recuperable de su participacion en Repsol a fin de, mediante su comparacién con el
valor neto contable de dicha participacion, evaluar la necesidad de deteriorar el valor registrado por dicha participa-
cion. El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y su valor en uso; el Gru-
po ha estimado el valor en uso de acuerdo a la NIC 36.

La estimacion del valor en uso de Repsol se ha realizado a partir del célculo del valor del total de activos por el méto-
do de descuento de flujos de caja libres que se espera que genere dicho grupo, deduciendo posteriormente el valor
de la deuda financiera neta y los intereses minoritarios a la fecha de referencia del analisis (31 de diciembre de 2008).

Los flujos de caja libres se han estimado a partir del entendimiento del Grupo de las expectativas de generacion de flu-
jos de caja por parte de Repsol, como accionista de referencia. Dichas expectativas son coherentes con el Plan Estraté-
gico comunicado por Repsol al mercado para el periodo 2008 a 2012. Los principales pardmetros considerados para la
estimacion de los flujos de caja libre, de acuerdo a dichas expectativas son los siguientes, para el periodo 2009 a 2012:

* Resultado Operativo Antes de Amortizaciones, Intereses e Impuestos (EBITDA) acumulado para dicho periodo de
aproximadamente 40.000 millones de euros.

* Resultado Operativo Antes de Intereses e Impuestos (EBIT) acumulado para dicho periodo de aproximadamente
27.000 millones de euros.

 Inversiones Brutas para dicho periodo de aproximadamente 22.000 millones de euros.
Flujo de Caja Libre acumulado para dicho periodo de entre 11.000 y 12.000 millones de euros.

Se han utilizado unos periodos de proyeccion de 4 afos. Asimismo, se ha considerado a partir de dicho Gltimo perio-
do proyectado una renta perpetua, a partir de un modelo de Gordon-Shapiro, considerando un flujo de caja libre nor-
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malizado en base al flujo del dltimo ano proyectado, considerando una inversion recurrente a perpetuidad congruen-
te con la del ltimo periodo proyectado y un mantenimiento del stock de capital productivo. Asimismo, se ha consi-
derado una tasa de crecimiento perpetuo (g) del 1,5%.

Los flujos de caja proyectados se han descontado a una tasa basada en el coste medio ponderado del capital (CMPC).
En funcién de la ponderacion de cada una de las fuentes de capital se ha estimado un CMPC en torno al 12%.

Para el calculo del coste medio ponderado del capital (CMPC) se han utilizado las siguientes hipétesis:

*  (oste de los Recursos Propios (Ke): se ha considerado una tasa de descuento en torno al 15,40%, a partir de la
consideracion de la metodologia del CAPM para su construccion, y de los siguientes parametros:

— Tasa libre de riesgo (Rf): se ha considerado el promedio ponderado de las tasas libres de riesgo de los paises
en los que Repsol desarrolla su actividad (Esparia, Argentina, Brasil, México, Libia, Argelia, EEUU, etc...) uti-
lizando el rendimiento de sus respectivos activos de renta fija emitidos por sus respectivos Gobiernos a largo
plazo (en general, 10 afios de vencimiento). La media ponderada de dichas tasas, ponderadas en funcion del
importe de activos netos o exposicion de Repsol, se sitta en el entorno del 8%.

— Prima de Riesgo de Mercado del 5,5%, considerada globalmente para todos los mercados en los que Repsol opera.

— Beta apalancada de 1,15, obtenida a partir de la correlacion de la cotizacion de Repsol con el indice de refe-
rencia espanol.

e (Coste de de los Recursos Ajenos (Ke): se ha considerado el coste comunicado por Repsol en sus Cuentas Anua-
les, en torno al 5,6%.

Adicionalmente, se ha realizado un andlisis de sensibilidad en lo que se refiere a la tasa de crecimiento residual (en-
treel 1% y el 2%) y al CPMC (entre el 11,5% y el 12,5%).

El rango de valor alcanzado en este andlisis permite concluir que el valor en uso de la participacion que el Grupo 0s-
tenta en Repsol es superior al valor neto contable de dicha participacion, por lo que, en aplicacion de la NIC 36, no
es necesario contabilizar su deterioro.

El Grupo ha estimado el importe recuperable de su participacion en las sociedades:

— Inversora de Autopistas del Sur, S.L., sobre la que ostenta una participacion del 35%, y que es propietaria, a Su
vez, del 100% de la sociedad concesionaria Autopista Madrid Sur, C.E.S.A.

— Inversora de Autopistas de Levante, S.L., sobre la que ostenta un porcentaje del 40%, y que es propietaria, a su
vez, del 100% de la sociedad concesionaria Autopista Madrid-Levante, C.E,S.A.

El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y su valor en uso; el Grupo ha
estimado el valor en uso de acuerdo a la NIC 36. La estimacion del valor en uso de ambas sociedades se ha realizado
a partir del calculo del valor del total de activos por el método de descuento de flujos de caja esperados que recibird
el accionista a lo largo de los periodos concesionales conforme a los planes econdmico financieros. Las principales
hipotesis que respaldan la valoracion son las siguientes:

Autopista Madrid- Autopista Madrid
Ejercicio 2008 Levante C.E.S.A. Sur, C.E.S.A.
Holding propietaria Inversiora Autopistas Inversora Autopistas

de Levante,S.L. del Sur, S.L.

Autopista Ocana-La Roda R4
% participacion 40% 35%
Ke (tasa de descuento de los flujos
libres del accionista) 7,0% 7,0%
Kf (tasa libre de riesgo del bono
a 10 arios en Espana) 4,05% 4,05%

Beta u (Beta desapalancada) 1,0 1,0

Informe Anual 2008
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No se ha producido ni es razonablemente factible que se produzca un cambio en ninguna de las hipétesis clave sobre
las cuales la gerencia ha basado su determinacion del importe recuperable que pudiera suponer que el importe en li-
bros excediera a su importe recuperable.

A continuacion se ofrece la informacion financiera resumida de las principales empresas contabilizadas por el méto-
do de la participacion para los ejercicios 2007 y 2008:

EJERCICIO 2007 Total Cifra de Ingresos de

(Miles de euros) activos Pasivos negocios explotacion Resultado
Accesos Madrid 1.165.213 1.073.207 24.216 30.002 (31.633)
Acega 326.898 328.003 8.745 8.920 (5.844)
Aeropuerto de Murcia 1.416 56 2.405 2.406 788
Henarsa 668.000 647.130 25.470 26.650 (17.203)
Metro de Sevilla 583.753 497.763 0 10.197 0
Autopista Madrid Sur 868.666 727.143 23.591 26.608 (15.505)
Hospital de Majadahonda. 249.434 231.276 0 440 0
Autoestradas do Oeste 114.286 36.884 0 0 55.759
Lusoponte 857.549 817.985 62.450 65.768 11.745
Tenemetro 8.395 1.513 1.801 1.835 (13)
PPPS 320 163 0 0 (933)
SMIN 27.324 3.674 0 0 (4.161)
Valitoral 328.135 303.447 50.759 50.773 8.151
Inversora Autopistas de Levante 580.125 508.837 18.289 18.917 (21.375)
Build2Edifica 13.269 12.283 0 637 0
Eurolink 154.702 4.702 2.033 0 0
Camarate Golf 78.622 60.824 0 0 (46)
Mola 15 47.906 44810 0 0 0
Puerta Oro de Toledo 37.504 31.505 0 0 0
M Capital 11.943 4.896 2.347 2.347 910
Nova Benicalap 875 413 0 0 28
Habitat Network 4.322 930 2112 205 400
Tratave 69.997 63.008 8.349 11.773 1.428
Aguas do Sado 34.481 32.868 12.128 12.757 267
Fagar 25.176 11.874 9.493 11.292 (1.349)
Taviraverde 9.195 7.283 7.068 7118 171
LRTM 1.050 680 780 781 61
Biomeruelo de Energia 1.408 535 1.560 1.560 620
Participes de Biorreciclaje 15.939 17.569 0 0 0
Biorreciclaje de Cadiz 39.465 31.702 12.643 13.981 1.377
Gestion Participes Biorreciclaje 723 739 0 39 9)
Infoser Estacionamiento Regulado 1.807 1.367 803 803 144
Parque Edlico La Sotonera 22.473 18.746 4,631 4.631 1.505
Inte RCD 444 401 41 41 (32)
Inte RCD Bahia de Cédiz 749 794 451 451 13
Biomasas Pirineo 263 26 1 1 (159)
Cultiv. Energéticos Castilla 370 118 0 0 (2)
Geida Skida 7.503 7.574 229 229 (121)
Geida Tlemcen 3.084 3.220 110 110 126
Alcorec 184 0 0 0 0
Inte RCD Huelva 995 901 143 143 (93)

(Continta)



EJERCICIO 2007 Total

(Miles de euros) activos
Gestion de Infraestructuras de Canarias AT7
Gicsa Zona Verde y Paisajismo 208.867
Compania Energética de Linares 6.353
Eiffage 25.099.000
Repsol 47.164.000
Soconstroi Engenharia 100
HSE 3.152
Vortal 4.481
Maguetcno 50
Normetro 31.005
Engipul 0
Ferropor 4
Edimecanica 153
Archipelag Avition 325
Centro de Oci Les Gavarres 2.440
PK. Hoteles 22 31.421
Parkin Palau 3.167

EJERCICIO 2008 Total
activos

(Miles de euros)

Accesos Madrid 1.167.497
Acega * 326.217
Aeropuerto de Murcia 1.217
Henarsa 663.368
Metro de Sevilla 665.730
Autopista Madrid Sur 1.183.337
Hospital de Majadahonda 239.266
Inversora Autopistas de Levante 565.812
Autoestradas do Oeste 97.412
Lusoponte 823.745
Tenemetro 8.512
PPPS 788
SMIN 36.528
Valitoral 308.753
Geira 1.337
Build2Edifica 12.756
Eurolink 156.849
Camarate Golf 40.947
Mola 15 48.346
Puerta Oro de Toledo 38.817
M Capital 18.412
Nova Benicalap 868
Habitat Network 3.462
Tratave 68.973
Aguas do Sado 18.256
Fagar 28.961

Pasivos
91
208.866
6.158
21.433.000
28.002.000
100
1.488
201
7
31.005

356

53
26.663
214

Total
Pasivos

975.113
298.221
14
579.220
561.509
1.034.762
226.337
509.023
30.358
775.142
1.629
950
14.308
86.038
1.240
7.941
6.849
20.314
45.252
32.818
10.966
408

464
60.736
16.023
16.447
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Cifra de
negocios

83

177

0
12.577.000
52.098.000
0

3.772
4.705

0

85.858

0
0
0
0
0

5175
1.402

Cifra de
negocios

Ingresos de
explotacion

87

393

0
12.577.023
55.923.000
0
1.277.225
1.196

Ingresos de
explotacion

1.415
12

25
12.532
14.773
12.546
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(Continuacion)

Resultado

1.000.000
3.188.000
(1)

866

649
5
(50)
1.575
660
(599)
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(Continuacion)
EJERCICIO 2008 Total Total Cifra de Ingresos de
(Miles de euros) activos Pasivos negocios explotacion Resultado
Taviraverde 12.197 10.151 8.070 8.214 134
LRTM 983 563 890 890 890
Excehlentia 22 3 0 0 0
(Cascaissedenova 791 756 0 0 (8)
Enerwood-Covilhd 138 114 0 0 (1)
Enerwood-Portalegre 27 3 0 0 (1)
Biomeruelo de Energia 1.631 264 2115 0 1.469
Gestion Participes Biorreciclaje 285 97 1 0 (6)
Infoser Estacionamiento Regulado 4175 3.944 721 14 (128)
Parque Edlico La Sotonera 21.921 17.415 5.605 68 2.195
Inte RCD S.L. 580 552 666 62 22
Inte RCD Bahia de Cadiz 1.149 971 286 286 (176)
Biomasas Pirineo 303 81 0 0 (53)
Cultiv. Energéticos Castilla 139 120 0 (8)
Geida Skida 14.215 515 15 15 (368)
Geida Tlemcen 8.559 798 9 9 (424)
Alcorec 388 299 0 (20)
Inte RCD Huelva S.L. 1.254 1.433 315 315 (271)
Gicsa Zona Verde y Paisajismo 59 58 0 3 0
Compania Energética de Linares 29.600 25.821 0 0 (1.014)
Sacorec 5 62 0 0 (1)
Soleval Renovables 19.372 19.229 0 72.519 139
Biomasa de Cantabria 1.143 50 0 0 (7)
Enervalor Naval 243 0 0 0 (207)
Central Térmica la Torrecilla 0 0 0 0
Iniciativas Medioambientales del Sur 278 2 0 0 0
Solucia Renovables 123.905 129.125 0 7 (107)
Reciclados y tratamientos andaluces 589 596 771 22 6
Repsol 49.429.000 28.159.000 57.740.000 60.975.000 2.711.000
Soconstroi Engenharia 1.533 1.516 4 0 (8)
HSE 654 192 4 52 11
Normetro 34.961 34.961 78.998 0 0
Ferropor 6 9 0 0 0
Edimecanica 138 0 0 0 (15)
Archipelag Avition 170 488 0 0 (198)
PK Hoteles 22 31.421 26.419 5175 5.321 (479)
Parking Palau 3.167 0 1.402 1.413 418

* Sociedad clasificada como mantenida para la venta

Se han considerado como sociedades asociadas aquellas en las que el Grupo ejerce una influgncia notable en su ges-
tion, independientemente de que, en algln caso, no se alcance el 20% de porcentaje de participacion.
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11. APORTACION DE SOCIEDADES CONSOLIDADAS POR EL METODO DE
INTEGRACION PROPORCIONAL

A continuacion se presenta un resumen de la informacion financiera basica de las sociedades integradas por el mé-
todo de integracion proporcional para los ejercicios 2007 y 2008:

2007 Activos no Activos Pasivos no Pasivos

(Miles de euros) corrientes corrientes corrientes corrientes Ingresos Gastos
Gestora 375 1.636 87 378 3.731 3.606
Operadora del Pacifico 395 1.153 48 475 5.168 4.454
Rutas Il 390 50 263 7 28 16
S. C. Litoral Central 111.726 8.574 97.873 7.928 9.242 8.876
S. C. Rutas del Pacifico 339.120 29.508 328.774 3.599 45.290 56.306
S. C. Vespucio Sur 271.052 41.655 263.828 5.041 36.452 46.673
Sociedad de Operacion y Logistica 3.541 2.185 3.344 1.576 4,731 4,031
M50 Concession Holding Ltd 50 0 0 0 0 0
M50 Concession Ltd 28.645 26.145 33.718 22.540 5.385 5.385
N6 Operations Ltd 1 1 0 7 0 5
N6 Concession Holding Ltd 51 0 0 6 0 5
N6 Concession Ltd 52.143 9.343 54.162 5.790 9.185 9.185
Autopistas del Valle 9.621 1.361 8 8 1.007 1.007
Autopista del Sol 5.329 504 2 2.747 876 876
Autopista Vasco Aragonesa (AVASA) 661.725 15.045 557.620 57.482 153.390 104.035
S.C. de Palma de Manacor 129.541 16.784 124174 5.576 7.950 11.025
Aguas de Toledo 0 4.639 294 1.469 4.023 1.206
Aparcamiento Recadero 3.306 69 3.104 76 431 337
Suardiaz Servicios Maritimos de Barcelona 15.017 1.379 12.569 1.281 2.797 2.010
Boremer 17.727 8.758 12.927 8.288 15.830 18.021
Central Térmica la Torrecilla 651 515 0 1 0 1
Compost del Piringo 1.044 802 376 786 660 405
Desgasificacion de Vertederos 100 94 0 213 (4) B
Iniciativas Medioambientales del Sur 3 289 0 13 0 11
Valdemingémez 2000 3.370 10.367 1.698 9.729 7.969 7.336
Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas 37.593 31.720 22.398 21.552 59.892 57.092
Ibervalor Energia Aragonesa 2 95 0 0 0 4
Desarrollos Eclicos Extremefos 50 123 0 138 3 117
Metrofangs 38.442 17.416 24.618 17.554 28.200 28.197
M 50 (D&C) Ltd 176 9.265 0 9.561 2.908 3.028
N6 Constructuion Ltd 870 30.529 0 30.699 20.685 19.986
Constructora ACS-Sacyr 856 482 0 990 70 125
Constructora Necso Sacyr 500 1.915 0 834 2.482 1.685
Constructora Sacyr - Necso 0 1.263 0 269 1.239 269
Constructora. San Jose- Caldera 195 2.962 0 3.165 870 897
Constructora San Jose-San Ramon 253 5.600 0 5.659 1.746 1.722
Tecnologica Lena 8.618 11.138 2.095 16.501 29.872 30.446
Aplicagao Urbana 102.558 56.889 121.366 43.987 28.525 32.589
Claudia Zahara 22 24.652 973 0 22.236 0 1.076
Cortijo del Moro 1 1.258 0 994 234 192
Sofetral 20 7.712 0 1.222 2.577 2.405
Bardiomar 36.489 739 25.712 2.239 8.023 5172
Pazo de Congreso de Vigo 11.467 8.098 2.292 6.403 0 0
PK Inversiones 0 187 0 147 0 0
Provitae 6.875 114 1.227 232 917 257
Europistas, Concesionaria Espafiola 278.626 1.960 78.711 51.144 61.860 42.302
AP-1 Europistas 198.401 26.122 135.058 9.418 17.995 12.896
Tineles de Artxanda 96.804 1.832 78.329 3.572 5.895 8.663
Autovia del Arlanzén 1.365 3.343 0 29 33 33

Triangulo do Sol 158.955 7.402 63.393 28.264 72.037 54.923
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2008 Activos no Activos Pasivos no Pasivos

(Miles de euros) corrientes corrientes corrientes corrientes Ingresos Gastos
Operadora del Pacifico(*) 363 2.688 103 1.186 12.324 11.244
Rutas I1(*) 318 11 95 99 29 33
S. C. Litoral Central(*) 86.054 11.163 77.384 6.815 11.069 9.678
S. C. Rutas del Pacifico(*) 284.746 34.112 291.383 5.368 59.652 68.362
S. C. Vespucio Sur(*) 227102 44.671 237.942 5.565 40.832 49.569
Sociedad de Operacion y Logistica(*) 2.773 2.563 3.012 2.231 4.877 4.493
M50 Concession Holding Ltd 50 0 0 0 0 0
M50 Concession Ltd 96.688 824 106.840 8.854 6.902 6.902
N6 Operations Ltd 2 3 11 5 0 7
N6 Concession Holding Ltd 50 0 0 0 0 0
N6 Concession Ltd 180.969 9.999 184.686 14.613 8.890 8.890
Autopistas del Valle 10.935 672 13 126 871 871
Autopista del Sol 102.825 7.199 84.921 18.170 21.394 21.394
Autopista Vasco Aragonesa (AVASA)(*) 641.725 21.405 555.087 62.041 155.167 107.795
S.C. de Palma de Manacor 135.026 22.045 118.762 25.779 11.975 13.114
Autopista de Navarra(*) 179.187 2.600 54117 19.669 44.244 22.713
Tuneles de Artxanda(*) 92.882 1.688 27.062 45278 6.452 8.066
Aguas de Toledo 0 411 230 105 19 (1.354)
Aparcamiento Recadero 3.218 51 2121 1.054 447 360
Suardiaz Servicios Maritimos de Barcelona 16.686 2.498 13.842 2.334 5.237 4.776
Residuos de Construccion de Cuenca 1 56 0 0 0 3
Biorreciclaje de Cadiz 24.754 20.622 20.748 14.378 16.291 14.459
Boremer 16.615 7.677 11.779 8.756 23.816 24.102
Compost del Pirineo 975 752 216 728 579 480
Sufirecupro Gestion 130 451 0 586 729 707
Desgasificacion de Vertederos 100 94 0 273 0 0
Participes del Biorreciclaje 17.126 1.961 19.140 6 496 498
Valdemingomez 2000 3.963 4.509 1.258 3.131 8.357 6.584
Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas 36.445 33.998 16.899 27.025 59.926 59.119
Ibervalor Energia Aragonesa 125 160 0 0 1 12
Desarrollos Edlicos Extremefios 149 28 0 49 3 49
Metrofangs 44.405 15.220 20.936 25.252 23.815 23.606
M 50 (D&C) Ltd 452 40.651 0 41.253 47.319 47.350
N6 Constructuion Ltd 628 40.264 0 39.342 144.333 143152
Constructora ACS-Sacyr 773 329 0 896 107 197
Constructora Necso Sacyr 68 590 0 352 308 146
Constructora Sacyr - Necso 0 933 2 2 5.681 350
Constructora. San Jose- Caldera 1.363 39.509 1.233 36.726 47.252 44.330
Constructora San Jose-San Ramon 213 5.870 4 5.815 627 613
Tecnologica Lena 2.008 303 2.262 230 16.143 17.484
Aplicagao Urbana 95.664 48.134 130.768 24.515 20.285 25.795
Claudia Zahara 22 24.652 1.013 21.000 221 0 1.518
Cortijo del Moro 1 1.447 0 1.150 73 4
Sofetral 20 5.219 0 784 204 117
Bardiomar 33.546 2.585 23.855 2.075 5.468 4.263
Pazo de Congreso de Vigo 25.927 10.584 5.766 19.875 0 0
PK Inversiones 0 1.456 0 1.412 1.094 1.091
Provitae 6.890 79 1.433 74 2 68
Triangulo do Sol 69.884 5.180 42.342 12.017 43.734 36.400

(*) Sociedades clasificadas como mantenidas para la venta.
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No existen pasivos contingentes ni compromisos con respecto a las inversiones de los negocios mencionados en los
cuadros anteriores para los ejercicios 2007 y 2008.

12. ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2007 y 2008 en las diferentes cuentas de este epigrafe han sido los
siguientes:

EJERCICIO 2007 Saldo al

31-Dic-06

Variacion de  Efecto

perimetro

Reclasific.

Adiciones  Retiros y traspasos

(Miles de euros)

Informe Anual 2008

Traspaso  Saldo al

t. cambio mant. Venta 31-Dic-07

Créditos scdes. contab.

mét. particip. 44.027 20.712  (26.404) 0 (2.058) 0
Activos financieros

disponibles para la venta 32.008 25.017  (22.126) (692) 0 (17)
Otros créditos 390.008 122.880  (36.752) (26.501) 8.460 (11.494)
Activos financieros

negociables 0 12.670 0 0 0 0
Depositos y fianzas

constituidos I/p 32.682 2.672 (6.685) (50) (11) (1)
Coste 498.725 183.951 (91.967) (27.243) 6.391 (11.512)
Provisiones (10.493) 0 10.493 0 0 0
Provisiones (10.493) 0 10.493 0 0 0
TOTAL 488.232 183.951 (81.474) (27.243) 6.391 (11.512)

EJERCICIO 2008 Saldo al

31-Dic-07

Variacion de  Efecto

perimetro

Reclasific.

Adiciones Retiros y traspasos

(Miles de euros)

t. cambio

0 36.277
0 34.190
0 446.601
0 12.670
0 28.607

558.345
0 0
0 0
0 558.345

Traspaso  Saldo al
mant. Venta 31-Dic-08

Créditos scdes. contab.

mét. particip. 36.277 19.535  (13.714) (6.545) 0 0
Activos financieros

disponibles para la venta 34.190 41,573 (6.069) 0 0 271
Valores representativos

de deuda 0 23.999 0 0 0 0
Otros créditos 446.601 84.941 (22.579) (25.626) 0 (67.669)
Activos financieros negociables 12.670 0  (11.593) 0 0 0
Depositos y fianzas

constituidos I/p 28.607 7.558 (1.261) 0 320 (3)
Coste 558.345 177.606 (55.216) (32.171) 320  (67.401)
Provisiones 0 (24.091) 0 0 0 0
Provisiones 0 (24.091) 0 0 0 0
TOTAL 558.345 153.515 (55.216) (32.171) 320 (67.401)

De acuerdo con las exigencias del articulo 86 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, las empresas del
Grupo cumplen con el requisito de notificar a las sociedades sobre las que habian tomado una participacion superior
al 10%; y si ya poseian esta participacion, han comunicado las adquisiciones adicionales o ventas superiores al 10%.

Los activos financieros disponibles para la venta: corresponden a inversiones financieras de capital que no cumplen
los requisitos contemplados en las NIIF para ser consideradas como una inversion en la sociedad dependiente, ni en
una asociada como negocio conjunto. Se valoran por su valor razonable, registrando las variaciones que se produz-
can directamente en el patrimonio neto hasta que el activo se enajene, siempre que sea posible determinar el men-
cionado valor razonable. En caso contrario, se registran a su coste menos pérdidas por deterioro.

En el epigrafe “Créditos a sociedades contabilizadas por el método de la participacion” se recogen los créditos con-
cedidos por el Grupo a sociedades que se integran de esta forma. En el ejercicio 2007 destacd la disminucion del cré-
dito a la sociedad Autoestradas do Oeste, S.A., perteneciente al Grupo Somague ITINERE-Concessoes. Dicha socie-
dad procedid a la venta de un 40% de su participacion en Autoestradas do Atlantico, S.A., operacion que le permitio
rembolsar parte de los créditos otorgados por Somague ITINERE-Concessoes de Infraestructuras S.A., por importe de

(29.572) 5.981
(243) 69.722

0 23.999
(320.067) 95.601
0 1.077

(152) 35.069
(350.034)  231.449
92 (23.999)
92 (23.999)
(349.942)  207.450
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13.867 miles de euros y sobre los cuales se habia constituido una provision por valor de 2.204 miles de euros que ha
sido cancelada. Durante el ejercicio 2008, la mayor parte del saldo de este epigrafe ha sido reclasificado a “Activos
no corrientes mantenidos para la venta” por pertenecer a sociedades consideradas como tal.

La rdbrica de “Otros créditos”, recoge en los anos 2007 y 2008, fundamentalmente el saldo pendiente de cobro a lar-
go plazo correspondiente a las subvenciones de capital y otras compensaciones para la realizacion de obras encarga-
das por el Ministerio de Obras Publicas de Chile, recogidas en los contratos de las sociedades Elqui, Lagos, Rutas,
Litoral y Vespucio Sur y que en 2007 y 2008 ascendi6 a 348.846 y 316.850 miles de euros respectivamente. El tipo
de interés aplicado para calcular el valor presente de estos créditos ha sido del 4,95%.

Adicionalmente, incluye préstamos otorgados durante el ejercicio 2007 por las sociedades radicadas en Chile ELQUI, LITO-
RAL y RUTAS a sus accionistas Abertis Infragstructura Chile, Ltda. por importe de 10.451 miles de euros, Acciona Concesio-
nes Chile, S.A. por valor de 4.722 miles de euros y ACS Chile, S.A. por importe de 2.836 miles de euros respectivamente.

Aligual que sucede con la partida anterior, destaca durante este ejercicio la reclasificacion realizada en este epigrafe a “Ac-
tivos no corrientes mantenidos para la venta”. El detalle de “Otros créditos” traspasados a este epigrafe ha sido el siguiente:

(Miles de euros) 2008

Ministerio de Obra Publicas (Chile) 316.850
Otros 3.217
TOTAL 320.067

La ribrica “Depositos y fianzas constituidos a I/p” esta formada principalmente por el porcentaje exigido por las co-
munidades autonomas, como dep6sitos de las fianzas recibidas de los arrendatarios del Grupo.

13. SITUACION FISCAL
13.1. Grupo fiscal consolidado

Como se indica en la nota 3.¢.20., Sacyr Vallehermoso, S.A. y sus sociedades participadas, que cumplen lo estable-
cido en el Real Decreto 4/2004 de 5 de marzo por el que Se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, han optado mediante acuerdo de los respectivos organos competentes de cada sociedad, acogerse al
Régimen de Consolidacion Fiscal para el periodo 2008, realizando la preceptiva comunicacionalaA.E.A.T., quien co-
municd a la sociedad cabecera del grupo fiscal su nimero de identificacion fiscal 20/02.

Las sociedades que conforman el perimetro fiscal son las siguientes: Aurentia, S.A., Autoestradas de Galicia, S.A., Autopis-
ta concesionaria Astur Leonesa, S.A., Autovia del Noroeste Concesionaria de la Comunidad Auténoma de la Region de Mur-
cia, S.A., Autopistas del Atlantico, S.A., Autovia del Arlanzén, S.A., Avasacyr S.L.U., Biomasa de las Navas, S.L., Biomasas
de Puente Genil, S.L., C.E. Barragua, C.E. Escombreras, Bioelectricas de Valladolid, S.L., C.E. Las Villas, Cafestore, S.A.U.,
Capace, S.L.U., Cavosa Obras y Proyectos, S.A., Compania Energética Puente del Obispo, S.L., Compariia Energética La Ro-
da, S.L., Compania Energética de Pata de Mulo, S.L., Empresa Mixta Aguas S. Cruz de Tenerife, S.A., ENA Infraestructuras,
S.A., Enaitinere, S.L.U., Erantos, S.A., Eurocomercial, S.A.U., AP-1 Europistas Concesionaria del Estado, S.A., Fortuna Golf,
S.L., Gescentesta, S.L., Gesfontesta, S.A., Gestora Canaria de Lodos de Depuradora, S.A., Habitat Baix, S.L., Hidroandaluza,
S.L., Ideyco, S.A.U., Inchisacyr, S.A., ltaceco, S.L., Itinere Infraestructuras, S.A., Navinca, S.A., Neopistas, S.A.U., , Nisa Va-
llehermoso, S.A., Obras y Servicios de Galicia y Asturias, S.A., Olextra, S.A., Prinur, S.A.U., Prosacyr Hoteles, S.L., Prosacyr
Ocio, S.L., Sacyr Concesiones, S.L., Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L., Sacyr Vallehermoso Participacio-
nes, S.L., Sacyr Vallehermoso, S.A., Sacyr, S.A.U., Sociedad Anénima de Depuracion y Tratamientos, S.A., Santacrucera de
Aguas, S.L., Scrinser, S.A., Secaderos de Biomasa, S.L., Servicios Medioambientales y Energéticos de Valencia 2007, S.L.,
Spica Siglo XXI, S.L., Sufi, S.A., Hospital de Parla, S.A., Hospital del Noreste S.A., Testa Inmuebles en Renta, S.A., Testa Re-
sidencial, S.L.U., Trade Center Hoteles, S.L.U., Tradirmi, S.L., Valoriza Agua, S.L., Valoriza Conservacion e Infragstructuras,
S.A., Valoriza Energia, S.L.U., Valoriza Facilities, S.A., Valoriza Gestion, S.A.U. y Vallehermoso Division Promocion, S.A.U.

13.2. Ejercicios sujetos a inspeccion fiscal
Permanecen abiertos a inspeccion fiscal, en general, los Gltimos cuatro ejercicios para todos los impuestos que le son

de aplicacion. Los administradores de la sociedad dominante estiman que los pasivos fiscales que pudieran derivar-
se de la inspeccion por parte de las autoridades fiscales de dichos ejercicios, no seran significativos.

Informe Anual 2008
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13.3. Tipo de gravamen

Los principales tipos nominales de gravamen empleados en el célculo del impuesto sobre las ganancias de las so-
ciedades del grupo son los siguientes:

e Esparia: 30%; 32,5% en 2007
e Portugal: 27,5%

e Chile:17%

e Brasil: 33%

e rlanda: 12,5%

* (osta Rica: 30%

e |talia: 33%

e Estados Unidos: 30%

El'ingreso por impuesto sobre las ganancias registrado por el Grupo Sacyr Vallehermoso a 31 de diciembre de 2008
y 2007 asciende a 128.080 y 41.792 miles de euros respectivamente, o que representa una tasa impositiva efectiva
del -31% y del -5% para dichos ejercicios.

La conciliacion entre el gasto por impuesto resultante de multiplicar el bengficio contable por el tipo impositivo apli-
cable en Espana y el impuesto sobre las ganancias real, es el siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007

Resultado consolidado antes de Impuestos (412.824) 835.355
Impuesto calculado al tipo impositivo nacional (1) (123.847) 271.490
Diferencias permanentes y ajustes de consolidacion (2) 52.880 (209.531)
Deducciones y bonificaciones (3) (81.253) (84.890)
Otros ajustes (4) 24.140 (18.861)
Impuesto sobre las ganancias de actividades continuadas (128.080) (41.792)
Tipo efectivo de actividades continuadas -31,0% -5,0%
Impuesto sobre las ganancias de actividades interrumpidas 9.363 14.874
Tipo efectivo de actividades interrumpidas 19,6% 16,8%
Impuesto sobre sociedades (118.717) (26.918)
Tipo efectivo -32,5% -2,9%
Activo por impuestos diferidos 302.765 70.545
Pasivo por impuestos diferidos (15.369) 30.114
Impuesto corriente 168.679 73.741

(1) Lareforma fiscal publicada en el BOE de fecha 29 de noviembre de 2006 incluye entre otras, la modificacion del tipo general de gravamen del Impuesto
sobre Sociedades, pasando del 35% al 32,5% en el ejercicio 2007 y al 30% para ejercicios posteriores.

El principal ajuste de consolidacion viene motivado por el importe de resultados provenientes de las sociedades contabilizadas por el método de la
participacion, que no llevan aparejado efecto impositivo. La diferencia entre 2007 y 2008 se debe a que, al cierre de 2007, Eiffage aportaba un resulta-
do positivo por el método de la participacion no tributable de 331.948 miles de euros, mientras que, al cierre de 2008, Eiffage aportaba al Grupo con-
solidado un resultado negativo por venta de activos no tributable de 425.365 miles de euros. Estas pérdidas son consecuencia del incremento de valor
de la participacion por la imputacion de los resultados de la participada en ejercicios anteriores. Dado que dichos resultados no llevaron aparejado un
gasto por impuesto sobre las ganancias, las pérdidas derivadas de los mismos no conllevan tampoco un ingreso fiscal.

@

(8) En cuanto a las deducciones, en el ejercicio 2007, destacan:
» Deducciones por doble imposicion de dividendos, por los dividendos recibidos por:
— Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L. de Repsol (214.979 miles de euros).
— Avasacyr, S.L.U. de Autopista Vasco Aragonesa, C.E.S.A. (37.380 miles de euros).
— ENA Infraestructuras, S.A. de Autopista de Navarra, S.A. (11.671 miles de euros).
* Exencidn fiscal de Autopista de Navarra, S.A. sobre la parte de los beneficios que no excedan del 10% del capital social (5.544 miles de euros).
» Deducciones por inversién dedicadas a la proteccién del medio ambiente en la division de servicios (Valoriza), por importe de 5.069 miles de euros.
En el ejercicio 2008, destaca la deduccion por doble imposicién de dividendos, por los dividendos recibidos por Sacyr Vallehermoso Participaciones
Mobiliarias, S.L. de Repsol (250.402 miles de euros).

Dentro de otros ajustes destaca el ajuste del saldo de los impuestos diferidos de activo y de pasivo, valorandolos al tipo de gravamen aplicable en el
momento estimado de su reversién como consecuencia de la modificacion del tipo impositivo explicada en el punto 1. Adicionalmente, esta linea reco-
ge el ajuste por los tipos impositivos internacionales, especialmente Portugal (27,5%) y Chile (17%).

=
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13.4. Movimiento de impuestos diferidos

El movimiento de los impuestos diferidos de activo y pasivo en los ejercicios 2007 y 2008 fue el siguiente:

EJERCICIO 2007 Saldo al Variacion de  Efecto  Impacto en
(Miles de euros) 31-Dic-06  Adiciones Retiros perimetro  t. cambio patrimonio
Activos por impuestos diferidos 356.707 202.554  (113.157) (85) (2.898) (15.866)
Pasivos por impuestos diferidos 719.862 69.907  (97.164) 14 (2.872) 0

EJERCICIO 2008 Saldo al Variacion de  Efecto  Impacto en
(Miles de euros) 31-Dic-07  Adiciones Retiros perimetro  t. cambio patrimonio
Activos por impuestos diferidos 427.255 265.661 (19.202) (17.770) (19.724) 93.800
Pasivos por impuestos diferidos 689.747 95.718  (88.5295) (135) (22.427) 0

Los activos por impuesto diferido se derivan principalmente de los ajustes realizados en aplicacion de las NIIF en re-
lacion con la carga financiera diferida registrada por las sociedades concesionarias a efectos locales de acuerdo con
lo establecido por el Plan Contable Sectorial vigente en Esparia. Adicionalmente, se incluyen los impuestos diferidos
de activo surgidos en el registro de las operaciones de cobertura de tipos de interés suscritas por las sociedades con-
cesionarias.

La columna de “Impacto en patrimonio” detalla el importe de los activos y pasivos por impuestos diferidos genera-
dos como consecuencia del impacto en patrimonio por la valoracion de los instrumentos financieros de cobertura de
flujos de efectivo.

Enel ejercicio 2008, en “Activos por impuestos diferidos”, tanto el saldo como las adiciones se deben principalmen-
te a deducciones pendientes por parte de Sacyr Vallehermoso, S.A. Los “Pasivos por impuesto diferido” se corres-
ponden fundamentalmente con el efecto impositivo derivado de la valoracion de los anticipos reintegrables concedi-
dos a Autopista del Atlantico, C.E.S.A. y Autopista Conc. Astur-Leonesa, S.A.

13.5. Bases imponibles negativas

Algunas de las sociedades del Grupo tienen acreditadas bases imponibles negativas que pueden compensar indivi-
dualmente en los ejercicios siguientes a aquel en que se generaron.

El detalle de las Bases Imponibles negativas pendientes de aplicacion a 31 de diciembre de 2007 para ejercicios fu-
turos era el siguiente:

Gupo fiscal consolidado

Ano de generacion (Miles de euros)
1996 (6)
1997 (71)
1998 9
1999 (166)
2000 (635)
2001 (1.365)
2002 (721)
2003 (6.887)
2004 (2.127)
2005 (207)

Total (12.194)
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Traspaso Saldo al
mant. Venta 31-Dic-07

0 427.255

0 689.747

Traspaso Saldo al
mant. Venta 31-Dic-08
(353.762) 376.258
(344.467) 329.911
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Otras sociedades

Ano de generacion (Miles de euros)
1998 (7)
1999 (31)
2000 (26)
2001 (35)
2002 (328)
2003 (634)
2004 (586)
2005 (814)
2006 (639)

El detalle de las Bases Imponibles negativas pendientes de aplicacion a 31 de diciembre de 2008 para ejercicios fu-
turos era el siguiente:

Gupo fiscal consolidado

Ano de generacion (Miles de euros)
1999 (80)
2000 (418)
2001 (1.287)
2002 (574)
2003 (6.887)
2004 (2.127)
2005 (131)

Otras sociedades

Ano de generacion (Miles de euros)
2003 (467)
2004 (517)
2005 (758)
2006 (639)

Durante el ejercicio 2007 se produjo una disminucion de las bases imponibles pendientes de compensar. Esto se de-
be principalmente a la compensacion de las bases imponibles que se tenfan en Sufi, S.A. y a la venta de la sociedad
Omicrén-Amepro, S.A.

Por su parte, durante el ejercicio 2008 se han seguido aplicando bases imponibles negativas, entre las que destacan
las de Hidroandaluza, S.A. y Tricefalo, S.A.

El periodo para compensar las bases imponibles negativas de las sociedades espafnolas es de quince arios a partir de
la fecha de generacion de las mismas.

Ninguna de estas bases imponibles se ha reflejado como activo por impuestos diferidos en el balance del Grupo.

.
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14. OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES

Durante el ejercicio 2008 se ha producido un fuerte incremento en esta partida, originada en el negocio de promo-
cion, en concreto por los efectos comerciales a cobrar a largo plazo por la venta de suelo. El detalle por vencimiento
y el desglose de las partidas aportadas por la division de promocion es el siguiente:

(Miles de euros) 2008
Ario 2010 55.431
Ario 2011 20.795
Ario 2012 484
Deterioro créditos comerciales incobrables (37.200)
Total 39.510

15. EXISTENCIAS

La composicion de las Existencias del Grupo al 31 de diciembre de 2007 y 2008 era la siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007

Terrenos y solares 2.109.010 2.163.736
Promociones en curso 1.041.711 1.408.812
Inmugbles 695.744 306.253
Trabajos auxiliares y gastos iniciales 491.386 362.323
Anticipos 251115 168.423
Materiales de construccion y otros aprovisionamientos 123.505 86.783
Adaptacion de terrenos 77.221 68.089
Productos en curso y semiterminados 24.917 48.191

Comerciales 14.372 8.496
Productos terminados 3.618 2.834
Subproductos residuos y mat. recuperados 12 29
Provisiones (27.485) (1.157)
TOTAL 4.805.126 4.622.812

El valor de las existencias del Grupo tanto en el ejercicio 2007 como en el 2008, incluye gastos financieros, habién-
dose incorporado durante el ejercicio 2008 un importe de 42.363 miles de euros. En el ejercicio 2007 se incorpora-
ron gastos financieros por 113.963 miles de euros. El importe en libros de las existencias en curso pignoradas en ga-
rantia del cumplimiento de deudas a 31 de diciembre de 2007 y 2008, asciende a 1.319.073 y 2.022.975 miles
guros.

Por otra parte a 31 de diciembre de 2008, parte de los inmuebles y promociones en curso se encuentran hipotecados
en garantia de la devolucion de los préstamos bancarios subrogables obtenidos para financiar la actividad especifica
de promocion. Del epigrafe de “Promociones en curso”, 413.229 miles de euros son de ciclo corto y 628.482 miles
de euros son de ciclo largo. A 31 de diciembre de 2007, 508.005 miles de euros son de ciclo corto y 900.801 miles
de euros son de ciclo largo.

Del importe de las provisiones, 20,2 millones de euros corresponden al deterioro de una opcion de compra sobre in-
muebles, con la que a fecha de cierre hay incertidumbre sobre el ejercicio de la misma. El resto corresponde al dete-
rioro de determinados activos por diferencia entre el valor de tasacion y el de coste.

La consultora independiente Atisreal ha tasado el valor de los activos inmobiliarios del area de promocion, al cierre
del ejercicio 2008, en 5.990 millones de euros. De esta valoracion, 2.984 millones corresponderian a suelo y 3.006
millones a obra en curso y otras. A 31 de diciembre de 2007, la consultora independiente C.B. Richard Ellis taso el
valor de los activos inmobiliarios del area de promocion en 6.969 millones de euros. De esta valoracion, 3.816 mi-
[lones correspondian a suelo y 3.153 millones a obra en curso y otras.

Informe Anual 2008
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16. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El detalle de este epigrafe del Activo del Balance de Situacion consolidado al cierre de los ejercicios 2007 y 2008 es
el siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007

Clientes 1.615.639 1.512.652
Obra ejecutada pendiente de certificar 375.537 400.911

Empresas contab. por mét. participacion, deudores 6.885 12123
Deudores varios 232.416 237.344
Personal 1.691 1.296
Activos por impuestos 363.009 355.796
Provisiones (73.709) (45.884)
TOTAL 2.521.468 2.474.238

Destaca el saldo de clientes, formado principalmente por la aportacion del negocio de construccion que para el ejer-
cicio 2007 supuso un saldo de 1.061.014 miles de euros mientras que en 2008 ha ascendido a 1.095.306 miles de
euros. El periodo medio de cobro del Grupo Sacyr Vallehermoso es de aproximadamente 102 dias.

El detalle de este epigrafe del Activo por dreas de negocio al cierre de los ejercicios 2007 y 2008 es el siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007
Sacyr 1.432.449 1.357.120
Somague 573.573 324.145
Itinere 108.655 224.413
Valoriza 444,654 392.483
Vallehermoso 205.488 164.517
Testa 36.504 19.823
Ajustes y otros (279.855) (8.263)
TOTAL 2.521.468 2.474.238

17. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

El desglose de la ribrica de “Efectivo y equivalentes al efectivo™ de los ejercicios 2007 y 2008 es como sigue:

(Miles de euros) 2008 2007

Efectivo 396.244 854.481
Otros activos liquidos 83.340 291.519
TOTAL 479.584 1.146.000

Estos saldos son de libre disposicion.
18. PATRIMONIO NETO

El detalle y movimiento del patrimonio neto en los ejercicios 2007 y 2008 se muestra en el Estado de Cambios en el
Patrimonio Neto Consolidado, el cual forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

El'valor tedrico contable consolidado de las acciones de Sacyr Vallehermoso, S.A. a 31 de diciembre de 2008 ascen-
diaa 7,97 euros por accion. La cotizacion de la accion a la misma fecha fue de 6,37 euros por accion. Pese a que el
valor tedrico contable consolidado es superior a a cotizacion de la accion, no corresponde realizar deterioro alguno
dado que responde a una situacion coyuntural del mercado.
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Cuentas Anuales Consolidadas

a) Distribucion del resultado de Sacyr Vallehermoso, S.A. (sociedad matriz)

La propuesta de aplicacion del resultado de los ejercicios 2008 y 2007 formulada por los Administradores de la So-
ciedad y que se someterd a la aprobacion de la Junta General de accionistas es la siguiente:

2008 2007

Base de reparto (225.121.607,53) 176.654.684,88
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (225.121.607,53) 176.654.684,88
Aplicacion (225.121.607,53) 176.654.684,88
A resultado negativo de ejercicios anteriores (225.121.607,53) 0,00
A reservas voluntarias 0,00 6.663.059,13
A dividendos 0,00 169.991.625,75

De l0s 90.968.546,56 euros correspondientes a dividendos, equivalentes a 0,30 euros por accion, se ha acordado la
distribucion a cuenta de:

e 45.484.273,28 euros el 18 de junio de 2008 (0,15 euros por accion), pagaderos el 10 de julio de 2008.
e 45.484.273,28 euros el 2 de octubre de 2008 (0,15 euros por accion), pagaderos el 31 de octubre de 2008.

La Sociedad acord6 repartir dividendos a cuenta del ejercicio por importe de 90.969 miles de euros. Al 31 de diciem-
bre de 2008, la Sociedad ha registrados pérdidas, por lo que se estima que estos dividendos se aplicaran contra re-
servas voluntarias conforme a la legislacion vigente.

Las acciones correspondientes a la ampliacion de capital liberada de 1 x 14 acciones, percibieron su dividendo en la
fecha de inscripcion y cotizacion de las acciones que fue el 7 de noviembre de 2008.

El importe acordado en el ejercicio 2008 figura contabilizado en el epigrafe “Dividendo a cuenta entregado en el ejer-
cicio” del Pasivo del Balance, minorando los Fondos Propios en dicha cantidad.

El 12 de marzo de 2008, se distribuyd un dividendo a cuenta del ejercicio 2007 por importe de 45.452 miles de eu-
ros, pagadero el 8 de abril de 2008.

Asimismo, el 11 de enero de 2008, se pagd el dividendo a cuenta del ejercicio 2007 aprobado el 5 de diciembre de
2007 por importe de 42.476 miles de euros.

b) Capital Social

Al cierre del ejercicio 2008 el capital social de la Sociedad asciende a 304.967 miles de euros, representado por
304.967.371 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente suscritas y des-
embolsadas. No existen derechos de fundador.

Enla Junta General de Accionistas celebrada el dia 18 de junio de 2008 se aprob realizar una ampliacion liberada de
1 accion nueva por cada 14 acciones antiguas, lo que equivale a 20.331.158 acciones. Todas ellas de 1 euro de va-
lor nominal con cargo a reservas de libre disposicion. El capital social de la Sociedad asciende, después de la am-
pliacion a 304.967.371 acciones.

La composicion del accionariado de la Sociedad a 31 de diciembre de 2008, segtin consta en los registros de la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V), es la siguiente:
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2008 2007

Torreal, S.A./N.Cia de Inversiones 10,152% 10,001%
Prilou, S.L. 8,474% 8,474%
Cimofag, S.L. 8,226% 9,133%
Participaciones Agrupadas, S.R.L. 7,999% 7,999%
Rimefor Nuevo Milenio, S.L. 7,686% 7,686%
Actividades Inmobiliarias y Agricolas, S.A. 6,061% 6,061%
Disa Corporacion Petrolifera, S.A. 6,043% 6,043%
Finavague, S.L. 5,095% 5,095%
Prilomi, S.L. 5,026% 5,026%
Mutua Madrilefia Automovilistica 5,006% 5,006%
Otros 30,232% 29,476%
Total 100% 100%

¢) Prima de emision

La prima de emision tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines que las reservas volunta-
rias, incluyendo su conversion en capital social.

d) Reservas
— Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada ejercicio a la constitucion de
un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y s6lo podra ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

A 31 de diciembre de 2008, la reserva legal asciende al 18,66% del capital social.
— Otras reservas

El'incremento del ejercicio 2008 incluido en la columna “Variaciones de perimetro y otros” se ha debido principal-
mente al efecto de la fusion de Europistas, S.A. con Itinere Infragstructuras, S.A. Como consecuencia de la misma, los
valores razonables asignados a los activos de las sociedades del antiguo Grupo Europistas, han pasado de imputarse
al 50% entre sociedad dominante y socios externos durante el ejercicio 2007, a hacerlo un 84,07% atribuible a la so-
ciedad dominante, y un 15,93% para los accionistas minoritarios, con incremento en Patrimonio Neto de la Dominan-
te. Por otra parte, |a ejecucion de la opcion de venta de acciones sobre Itinere Infragstructuras, S.A. por parte de Caja
de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastidn y la liquidacion, en especie y por diferencias, de las op-
ciones de venta de las entidades Bilbao Bizkaia Kutxa (BBK) y Caja Vital se ha supuesto un nuevo incremento del Pa-
trimonio Neto de la Dominante.

— Cobertura de flujos de efectivo

Como consecuencia de la contabilizacion de las coberturas de flujos de efectivo que tiene contratadas el Grupo, el
importe registrado en reservas por este conceptoa 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2008 era de 42.705
y -266.721 miles de euros respectivamente. Las ganancias reclasificadas a la cuenta de resultados por este concep-
to en ejercicio 2007 ascendid a 11.020 miles de euros. En el gjercicio 2008 las ganancias reclasificadas a la cuenta
de resultados ascienden a 45.816 miles de euros. Las ganancias y pérdidas por valoracion registradas en los ejerci-
cios 2007 y 2008 has sido respectivamente de 33.105 y -263.610 miles de euros. Esta informacion se presenta ne-
ta de su efecto impositivo.
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e) Dividendos

En el gjercicio 2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad, acordd pagar a los accionistas, cuatro dividendos
a cuenta del resultado del ejercicio:

Fecha Dividendo Divid./accion
de acuerdo a cuenta (euros) (euros)
11-jul-07 17-jul-07 42.584.359,80 0,1500
3-oct-07 11-o0ct-07 42.478.807,05 0,1500
5-dic-07 11-ene-08 42.476.470,50 0,1500
12-mar-08 8-abr-08 42.451.988,40 0,1500

El dia 18 de junio de 2008, el Consejo de Administracion de la Sociedad, acordd pagar a los accionistas, un dividen-
do a cuenta del resultado del ejercicio 2008, equivalente al 15% del valor nominal de la accion, lo cual supuso un re-
parto total de 45.484 miles de euros. El siguiente cuadro muestra la existencia de liquidez suficiente para efectuar di-
cho reparto.

SACYR VALLEHERMOSO, S.A.

ESTADO CONTABLE DE LIQUIDEZ PREVISTO A EFECTOS DE LA DISTRIBUCION

DEL DIVIDENDO A CUENTA DEL EJERCICIO 2008, ACORDADO EN EL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL DiA 18 DE JUNIO DE 2008

Tesorerfa e inversiones al 30 de abril de 2008 222.999.327,43
Crédito disponible al 30 de abril de 2008 19.975.125,26
Cobros y pagos previstos hasta el dia del acuerdo -17.002.971,03

JUSTIFICACION DE LA EXISTENCIA DE RESULTADOS PARA LA DISTRIBUCION
DEL DIVIDENDO A CUENTA DEL EJERCICIO 2008, ACORDADO EN EL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL DIA 18 DE JUNIO DE 2008

Beneficio Después de Impuestos al 30 de abril de 2008 170.095.942,48
Dotacion a Reserva Legal 0,00

DISTRIBUCION DEL DIVIDENDO A CUENTA DEL EJERCICIO 2008 ACORDADO EN EL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL DiA 18 DE JUNIO DE 2008

Acciones emitidas de la sociedad a 30 de abril de 2008 284.636.213
Acciones en autocartera 1.622.957
Acciones con derecho al dividendo 283.013.256
Dividendo propuesto por accion (en Euros) 0,1500
 DIVIDENDOACUENTA(Y) 4245198840
Acciones correspondientes a la ampliacion liberada propuesta 20.331.158
Acciones en autocartera correspondientes a la ampliacion liberada 115.925
Acciones correspondientes a la ampliacion con derecho a dividendo 20.215.233
Dividendo propuesto por accion (en Euros) 0,1500

(*) El dividendo seré exigible y pagadero el dia 10 de julio de 2008.

**) El dividendo, de las acciones correspondientes a la ampliacion liberada, seré exigible y pagadero tras la efectiva emi-
sién e inscripcion en los registros contables a cargo de la Sociedad de Gestién de los sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U.
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El dia 2 de octubre de 2008, el Consejo de Administracion de la Sociedad, acordd pagar a los accionistas, un divi-
dendo a cuenta del resultado del ejercicio 2008, equivalente al 15% del valor nominal de la accion, lo cual supuso un
reparto total de 45.484 miles de euros. El siguiente cuadro muestra la existencia de liquidez suficiente para efectuar
dicho reparto.

SACYR VALLEHERMOSO, S.A.

ESTADO CONTABLE DE LIQUIDEZ PREVISTO A EFECTOS DE LA DISTRIBUCION

DEL DIVIDENDO A CUENTA DEL EJERCICIO 2008, ACORDADO EN EL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL DIA 2 DE OCTUBRE DE 2008

Tesoreria e inversiones al 31 de agosto de 2008 6.301.063,92
Crédito disponible al 31 de agosto de 2008 33.124.215,56
Cobros y pagos previstos hasta el dia del acuerdo 11.082.040,76

JUSTIFICACION DE LA EXISTENCIA DE RESULTADOS PARA LA DISTRIBUCION
DEL DIVIDENDO A CUENTA DEL EJERCICIO 2008, ACORDADO EN EL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL DiA 2 DE OCTUBRE DE 2008

Beneficio Después de Impuestos al 31 de agosto de 2008 183.073.434,30
Dotacion a Reserva Legal 0,00

DISTRIBUCION DEL DIVIDENDO A CUENTA DEL EJERCICIO 2008 ACORDADO EN EL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL DiA 2 DE OCTUBRE DE 2008

Acciones emitidas de la sociedad a 31 de agosto de 2008 284.636.213
Acciones en autocartera 1.622.957
Acciones con derecho al dividendo 283.013.256
Dividendo propuesto por accion (en Euros) 0,1500
Acciones correspondientes a la ampliacion liberada propuesta 20.331.158
Acciones en autocartera correspondientes a la ampliacion liberada 115.925
Acciones correspondientes a la ampliacion con derecho a dividendo 20.215.233
Dividendo propuesto por accion (en Euros) 0,1500

(*) El dividendo seré exigible y pagadero el dia 31 de octubre de 2008.

(**) El dividendo, de las acciones correspondientes a la ampliacién liberada, seré exigible y pagadero tras la efectiva emi-
sion e inscripcion en los registros contables a cargo de la Sociedad de Gestion de los sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de valores, S.A.U.

f) Valores propios

A 31 de diciembre de 2008, la sociedad dominante posee 1.738.882 acciones propias, representativas del 0,5702%
de su capital social. Sacyr Vallehermoso, S.A. no ha realizado comunicacion alguna a la Comision Nacional del Mer-
cado de Valores por no producirse lo contemplado en la normativa vigente, que indica el porcentaje minimo de adqi-
siciones a partir del cual hay que realizar dichas comunicaciones. El precio de adquisicion de estas acciones, a cam-
bio medio, es de 32,07 euros por accion. A 31 de diciembre de 2007, la sociedad dominante poseia 1.459.743
acciones propias, representativas del 0,5128% de su capital social. El precio de adquisicion de estas acciones, a
cambio medio, fue de 36,40 euros por accion.
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El movimiento de la autocartera durante los ejercicios 2007 y 2008 es el siguiente:

Saldo 31/12/06 0
Acciones compradas 2.634.191
Acciones vendidas -1.174.448
Ampliacion liberada 0
Saldo 31/12/07 1.459.743
Acciones compradas 209.214
Acciones vendidas -46.000
Ampliacion liberada 116.925

1.738.882

Saldo 31/12/08

En la Junta General Ordinaria de Accionistas, celebrada el 18 de junio de 2008, se aprobd, para compensar en la re-
tribucion al accionista la pérdida de poder adquisitivo por la subida del IPC durante este afio y el 2007 (ya que enton-
ces no se pudo realizar la ampliacion liberada por existir una OPA por parte de SyV sobre Eiffage), un aumento de ca-
pital social por un importe de 20.331.158 euros, mediante la emision de 20.331.158 nuevas acciones de un euro de
valor nominal cada una, con cargo a reservas voluntarias de libre disposicion, y en la proporcion de una accion nue-
va por cada catorce en circulacion. Como consecuencia de dicha operacion, a la sociedad dominante le correspon-
dieron un total de 115.925 acciones nuevas.

El 24 de septiembre de 2008 se vendieron 626 acciones de SyV (a un precio de 12,90 euros brutos por accion) co-
rrespondientes a la ampliacion liberada, con cargo a reservas de libre disposicion, llevada a cabo en 2005, y que no
pudieron ser asignadas en dicha fecha. Sacyr Vallehermoso ha sido custodio de dichos titulos durante los tres afnos
establecidos por la legislacion, al final de los cuales, y de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 59 de la Ley de So-
ciedades Anonimas, ha procedido a su venta.

El montante neto de gastos resultante, 8.068,73 euros, junto a los derechos econdmicos percibidos por dichas ac-
ciones durante estos tres ejercicios, 809,88 euros, se ha depositado en la Caja General de Depdsitos a disposicion de
los interesados.

A 31 de diciembre de 2008, Sacyr Vallehermoso mantiene en custodia un total de 1.901 acciones de SyV, correspon-
dientes a las ampliaciones liberadas realizadas en 2006 y 2008.

Al cierre del ejercicio 2008, la cotizacion de Sacyr Vallehermoso, S.A. ha sido de 6,37 euros por accion, lo cual su-
pone una depreciacion del 76,05% respecto al cierre del ejercicio anterior. Al cierre del ejercicio 2007, la cotizacion
de SyV fue de 26,60 euros por accion, lo cual supone una depreciacion del 40,89% respecto al cierre del ejercicio an-
terior (45,00 euros por accion).

g) Patrimonio neto de accionistas minoritarios

El saldo incluido en este epigrafe del Patrimonio Neto del Balance de Situacion consolidado recoge el valor de la par-
ticipacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio de las sociedades consolidadas dependientes. Asimismo,
el saldo que se muestra en la Cuenta de Resultados consolidada en el epigrafe “Intereses minoritarios” representa el
valor de la participacion de dichos accionistas minoritarios en los resultados del ejercicio.

La disminucion experimentada en el ejercicio 2007 se debid principalmente a la adquisicion por parte del Grupo del
8,62% pendiente de la sociedad Itinere Infraestructuras, S.A., hasta alcanzar una participacion del 100% y por la adqui-
sicion el 1 de marzo de 2007 de un 9,13% de la sociedad Tesfran, S.A., pasando de poseer un 89,96% a un 99,09%.

La disminucion del ejercicio 2008 se ha debido principalmente al efecto de la fusion Europistas, S.A. con ltinere In-
fraestructuras, S.A. Como consecuencia de la misma, los valores razonables asignados a los activos de las socieda-
des del antiguo Grupo Europistas, han pasado de imputarse al 50% entre sociedad dominante y socios externos du-
rante el ejercicio 2007, a hacerlo un 84,07% atribuible a la sociedad dominante, y un 15,93% para los accionistas
minoritarios, con la consiguiente disminucion de los mismos e incremento en Patrimonio Neto de la Dominante, ya
que los valores contables de los activos netos de Europistas, S.A. son similares a los del mercado, mientras que pa-
ra el porcentaje atribuible a los accionistas minoritarios del 15,93% de ltinere Infraestructuras, S.A. hay una gran di-
ferencia entre el valor razonable y el valor contable.

Informe Anual 2008
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19. INGRESOS DIFERIDOS

Los movimientos de este epigrafe durante los ejercicios 2007 y 2008 han sido los siguientes:

EJERCICIO 2007 Saldo al Reclasific. Variacion de  Efecto

(Miles de euros) 31-Dic-06  Adiciones Retiros ytraspasos perimetro t. cambio
Subvenciones de capital 392.062 18.519  (21.020) 0 14.800 (10.331)
Otros ingresos 8.696 5.060 (3.107) 0 1 (20)
TOTAL 400.758 23.579 (24.127) 0 14.801 (10.351)
EJERCICIO 2008 Saldo al Reclasific. Variacion de Efecto

(Miles de euros) 31-Dic-07 Adiciones Retiros ytraspasos perimetro t. cambio
Subvenciones de capital 394.030 52.912 (45.503) (147) (417) (51.033)
Otros ingresos 10.630 242 (1.774) 0 0 (160)
TOTAL 404.660 53.154 (47.277) (147) (417) (51.193)

Este epigrafe corresponde fundamentalmente a subvenciones de capital del Grupo Itinere.

La Xunta de Galicia concedi6 a Autoestradas, segun figura en la escritura de la concesion administrativa otorgada el
11 de septiembre de 1995, subvenciones de capital de cardcter no reintegrable por un importe de 72.121 miles de
euros. Dicha subvencion, que se contempla en el Pliego de Cldusulas Particulares de la Concesion, fue concedida pa-
ra garantizar la rentabilidad de la concesion y se encuentra integramente cobrada. A su vez, Autoestradas tiene con-
cedida una subvencion de capital no reintegrable, en virtud del convenio acordado con la Xunta de Galicia para la sub-
vencion del tramo comprendido entre el PK 19+600 y 19-+-960 de la autopista AG-57, por importe de 1.052 miles
de euros. Esta subvencion se encuentra integramente cobrada. Hasta el 31 de diciembre de 2008 se han reconocido
como ingresos en Autoestradas un importe de 16.830 miles de euros (14.820 miles de euros en 2007).

Las sociedades S.C. de los Lagos, S.A., S.C. del Elqui, S.A. y S.C. Litoral Central, S.A. tienen registradas al 31 de
diciembre de 2008 subvenciones de capital otorgadas por el Ministerio de Obras Publicas (MOP) de Chile en virtud
de las condiciones contempladas en los contratos de concesion, las cuales se cobran anualmente a lo largo del pe-
riodo concesional. Dichas subvenciones tienen por objeto asegurar la rentabilidad de las concesiones. Estas sub-
venciones anuales son una obligacion de pago a todo evento, de importe cierto y determinado, expresadas origina-
riamente en Unidades de Fomento, que debe realizar anualmente el MOP La obligacion de pago del MOP por este
concepto se hace efectiva en las condiciones que recogen las bases de licitacion de los respectivos Contratos de
Concesion, que sefialan que deben hacerse efectivas -siempre que se haya otorgado la Autorizacion de la Puesta en
Servicio Provisoria de la Obra- en una fecha establecida, al valor de la UF del tltimo dia del mes anterior al de la fe-
cha de pago. En los afios siguientes, el pago se realiza en la misma fecha cada afio. Para el dltimo afio de la Conce-
sion, en el caso que abarque un periodo de menos de 12 meses, el pago serd en proporcion a los meses efectivos
de operacion.

La sociedad del Grupo S.C. Palma Manacor, S.A. tiene otorgada por el Consell Insular de Mallorca una subvencion de
capital no reintegrable por valor de 37 millones de euros, pagadera semestralmente mediante anualidades, cuyo ven-
cimiento final tendrd lugar en 2010. Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad tiene pendiente de percibir por este con-
cepto un importe total de 17.500 miles de euros, considerando el 100% de la sociedad.

La sociedad del Grupo N6 Concession tiene otorgada una subvencion por parte de la Administracion de Infraestruc-
turas Viarias irlandesa (NRA) que al 31 de diciembre de 2008 asciende a 8.015 miles de euros. Dicha subvencion tie-
ne por finalidad financiar parte de la inversion necesaria para la construccion de la autopista objeto del contrato de
concesion.

El efecto por tipo de cambio generado en el ejercicio 2008 corresponde fundamentalmente a los activos situados en
Chile, cuyo valor al 31 de diciembre de 2008 asciende a 198.344.637 miles de pesos, y es consecuencia de la de-
preciacion experimentada por la citada divisa.

Durante el ejercicio 2008 se han reclasificado a “Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la
venta” los saldos aportados por sociedades que se encuentran en esta situacion, lo que ha supuesto una reclasifica-
cion de 279.857 miles de euros
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20. PROVISIONES Y PASIVOS CONTINGENTES
20.1. Provisiones no corrientes

Los movimientos del este epigrafe al cierre de los ejercicios 2007 y 2008 han sido los siguientes:

EJERCICIO 2007 Saldo al Reclasific. Variacion de Efecto Traspaso Saldo al

(Miles de euros) 31-Dic-06  Adiciones Retiros ytraspasos perimetro t.cambio mant. Venta 31-Dic-07

Prov. para pensiones

y obligacs. similares 8.640 2.499 (2.518) 0 0 0 0 8.621
Prov. para impuestos 8.765 23.269 (11.919) 0 0 (4) 0 20.111
Otras provisiones 42.918 18.774 (25.229) (737) 68 22 0 35.816

EJERCICIO 2008 Saldo al Reclasific. Variacion de Efecto Traspaso Saldo al

(Miles de euros) 31-Dic-07 Adiciones Retiros ytraspasos perimetro t.cambio mant. Venta 31-Dic-08

Prov. para pensiones

y obligacs. similares 8.621 9.507 (9.225) 0 0 0 0 8.903
Prov. para impuestos 20.111 4.032 (5.159) (66) 0 (56) 0 18.862
Otras provisiones 35.816 13.635  (14.090) 2.270 0 (83) (2.908) 34.640

El importe de las actualizaciones financieras no es relevante.

El detalle de las principales provisiones no corrientes por segmento es el siguiente:

EJERCICIO 2007

(Miles de euros) Emmasa Vallehermoso Valoriza Construccion Resto TOTAL

Prov. para pensiones

y obligacs. similares 5.921 0 1.876 156 668 8.621
Prov. para impuestos 0 6.802 1.326 7.990 3.993 20.111
Otras provisiones 9.179 13.429 7.588 4.615 1.005 35816

EJERCICIO 2008

(Miles de euros) Emmasa Vallehermoso Valoriza Construccion Resto TOTAL

Prov. para pensiones

y obligacs. similares 6.796 0 1.255 156 695 8.902
Prov. para impuestos 0 4.826 2.975 8.213 2.849 18.863
Otras provisiones 3.988 12.148 13.415 4117 972 34.640

El epigrafe de “Otras provisiones” corresponde principalmente a una serie de litigios y reclamaciones de terceros de-
rivadas de la actividad de cada segmento, que han sido registrados de acuerdo a las mejores estimaciones existentes
al cierre del ejercicio, sin que en todo caso exista ninguno de cuantia relevante.

En el epigrafe de “Provisiones para impuestos” al 31 de diciembre de 2008 se recogen pasivos por deudas tributa-
rias sobre las que existe incertidumbre sobre su cuantfa o vencimiento siendo probable que el Grupo tenga que des-
prenderse de recursos para cancelar estas obligaciones como consecuencia de una obligacion presente. Destaca la
aportacion la sociedad Sacyr, S.A.U por importe de 6.258 miles de euros, provision registrada por sanciones corres-
pondientes a las actas abiertas por los inspectores de Hacienda Publica.

Dentro del epigrafe “Provisiones para pensiones y obligaciones similares” se recogen las obligaciones en materia de
pensiones con las siguientes sociedades del Grupo.
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La sociedad participada Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Tenerife, S.A. (EMMASA) posee un plan de pen-
siones de prestacion definida para cubrir la obligacion de complementar las percepciones que reciban de la Seguri-
dad Social sus empleados hasta alcanzar el 100% de la retribucion que cada empleado recibe en el momento de al-
canzar su edad de jubilacion, asi como pagar estas retribuciones a los beneficiarios en caso de viudedad y orfandad.
La sociedad ha instrumentado la totalidad de los compromisos de jubilacion mediante la constitucion de fondos de
pensiones externos que a la fecha de cierre del ejercicio han sido valorados de acuerdo con la NIC 19.

Las hipétesis de valoracion han sido las siguientes:

Hipotesis a 31/12/07 Porcentaje
Tipo de descuento de las Obligaciones 9,25%
Tipo de crecimiento salarial 3,75%
Tipo esperado de rentabilidad de los Activos 6,00%
IPC 2,25%
Tipo de crecimiento Pensién Méxima Seguridad Social 1,75%

Hipotesis a 31/12/2008 Porcentaje
Tipo de descuento de las Obligaciones 5,10%
Tipo de crecimiento salarial 3,75%
Tipo esperado de rentabilidad de los Activos 3,00%
IPC 2,25%
Tipo de crecimiento Pension Méxima Seguridad Social 1,75%

Distribucién Estratégica de los Activos del Fondo 31/12/07
Renta Fija Privada Euro 37,50%
Renta Variable Europea 27,50%
Renta Variable no Europea 20,00%
Inmuebles zona Euro 15,00%

TOTAL 100,00%

Distribucion Estratégica de los Activos del Fondo 31/12/08
Renta Fija Privada Euro 100,00%
Renta Variable Europea 0,00%
Renta Variable no Europea 0,00%
Inmuebles zona Euro 0,00%

TOTAL 100,00%

La politica de reconocimiento de las ganancias o pérdidas actuariales es la amortizacion de la misma durante la vida
laboral restante de los trabajadores, que en el caso concreto es de 20 anos, salvo que la ganancia o pérdida no reco-
nocida al final de cada ejercicio supere el 10% del valor actual de los activos o de la obligacion por prestacion defi-
nida.

Informe Anual 2008
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La conciliacion de los movimientos durante el periodo, asi como el valor actual de los activos y pasivos afectos al plan
es el siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007

Pasivo actuarial a 1 de enero 11.791 14.453
Coste por servicio 677 793
Coste por interes 619 687
Pasivo actuarial de las mejoras en el plan 0 0

(Ganancia) / Pérdida actuarial 816 (2.024)
Adquisiciones 0 0
Reducciones 0 0
Liquidaciones (437) (1.915)
Beneficios pagados (92) (203)

Pasivo actuarial a 31 de diciembre 13.374 11.791

Valor razonable activos 1 de enero 6.801 9.230
Rendimiento esperado 204 554

Ganancia / (Pérdida) actuarial (744) (1.486)
Contribuciones 2.455 502
Adquisiciones 0 0
Liquidaciones (437) (1.915)
Beneficios pagados por el Fondo (92) (84)

Valor razonable activos a 31 de diciembre 8.187 6.801

(Déficit) / Superavit (5.189) (4.990)
Importes sin reconocer:
(Ganancia) / Pérdida actuarial 2.397 836
Mejoras en el plan 0 0
Activo no reconocido 0 0
(Provisién) / Activo de Balance (2.792) (4.154)

Coste por servicio 677 793
Coste por interes 619 687
Rendimiento esperado (204) (554)
Amortizacion (Ganancia) / Perdida actuarial 0 0
Amortizacion mejoras en el plan 0 0
Reducciones 0 0
Liquidaciones 0 (684)
Beneficios adicionales 0 0
Coste fiscal de las pdlizas individuales 0 0
Gasto anual por pensiones 1.092 242

(Provision) / Activo Balance a 1 de enero (4.155) (4.533)
Gasto anual por pensiones (1.092) (242)
Contribuciones 2.455 621

(Provisian) / Activo Balance a 31 de diciembre (2.792) (4.154)

Informe Anual 2008
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Por su parte la sociedad Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA tiene el compromiso de complemen-
tar las prestaciones de la Seguridad Social percibidas por los empleados incorporados a la empresa con anterioridad
a1 de enero de 1994 en los casos de jubilacion, incapacidad permanente, viudedad u orfandad. Con la obligacion de
exteriorizacion de los compromisos por pensiones, la sociedad opto por la externalizacion de estos compromisos me-
diante contratos de seguros tanto para el personal activo como pasivo.

Al cierre del ejercicio la sociedad ha procedido a valorar los compromisos por pensiones cubiertos por contratos de
seqguros de acuerdo con la NIC 19, utilizando las siguientes hipotesis:

(Porcentaje) 2008 2007

Hipotesis futuras renovaciones polizas

Tablas de mortalidad PER2000 NP PER2000 NP
Incremento futuro salario pensionable 3,50% 3,50%
Incremento futuro salario bruto 3,25% 3,25%
IPC ¢ incremento bases y pensién maxima de Seguridad Social 2,50% 2,50%
Hipotesis futuras Plan Estratégico de Dotaciones

Tipo de interés 5,82% 4,80% - 5,25%
Incremento futuro salario pensionable 3,50% 3,50%
Incremento futuro salario bruto 3,25% 3,25%
IPC e incremento bases y pensién maxima de Sequridad Social 3,25% 3,25%

2,50% 2,50%

Incremento de pensiones

Informe Anual 2008
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El valor actual de los activos y pasivos afectos al plan es el siguiente:

(Miles de euros)

Valor actual pasivo actuarial a 1 de enero

Personal activo por prestaciones devengadas aseguradas 2.852 3.372
Personal pasivo por prestaciones aseguradas en curso de pago 5.738 4.300
Total valor actual pasivo actuarial a 1 de enero 8.590 7.672

Valor razonable activos a 1 de enero

Personal activo por prestaciones devengadas aseguradas 1.486 2177
Personal pasivo por prestaciones aseguradas en curso de pago 5.002 3.537
Total valor razonable activos a 1 de enero 6.488 5.714
(Provisién) / Activo de Balance (2.102) (1.958)

Valor actual pasivo actuarial a 31 de diciembre

Personal activo por prestaciones devengadas aseguradas 2.677 1.486
Personal pasivo por prestaciones aseguradas en curso de pago 5.312 5.236
Total valor actual pasivo actuarial a 31 de diciembre 7.989 6.722

Valor razonable activos a 31 de diciembre

Personal activo por prestaciones devengadas aseguradas 1.407 2.852
Personal pasivo por prestaciones aseguradas en curso de pago 4619 5.738
Total valor razonable activos a 31 de diciembre 6.026 8.590
(Provisién) / Activo de Balance (1.963) 1.868
~ Reconciliacion
(Provisian) / Activo Balance a 1 de enero (2.102) (1.958)
Gasto anual por pensiones (202) (1.350)
Contribuciones 341 1.440
(Provision) / Activo Balance a 31 de diciembre (1.963) (1.868)

Existen otros compromisos de menor importe que suponen una provision para pensiones y obligaciones similares por
un importe de 3.796 miles de euros a 31 de diciembre de 2008 y de 2.634 miles de euros a 31 de diciembre de 2007.

20.2. Provisiones corrientes

El movimiento de provisiones para operaciones de trafico para los ejercicios 2007 y 2008 ha sido el siguiente:

EJERCICIO 2007 Saldo al Saldo al

(Miles de euros) 31-Dic-06 Adiciones Retiros 31-Dic-07
Provisiones para operaciones de trafico 162.180 92.766 (89.094) 165.852

EJERCICIO 2008 Saldo al Saldo al

(Miles de euros) 31-Dic-07 Adiciones Retiros 31-Dic-08

Provisiones para operaciones de trafico 165.852 29.258 (662) 194.448

Informe Anual 2008
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El detalle de las provisiones para operaciones de trafico por segmentos son las siguientes:

EJERCICIO 2007

(Miles de euros) Vallehermoso Sacyr Resto TOTAL
Provisiones para operaciones de trafico 62.550 78.384 24.918 165.852
TOTAL 62.550 78.384 24.918 165.852
EJERCICIO 2008

(Miles de euros) Vallehermoso Sacyr Resto TOTAL
Provisiones para operaciones de trafico 77.852 85.415 31.181 194.448
TOTAL 77.852 85.415 31.181 194.448

Los principales saldos de las provisiones por operaciones de trafico corresponden:

« Vallehermoso (Actividad promotora): corresponde a costes y obligaciones estimados para la completa fina-
lizacion de la promocion, lo que incluye costes pendientes por terminacion de obra, Ias obligaciones que pue-
dan surgir con posterioridad a la entrega de las unidades de cada promocion y hasta el vencimiento del seguro
decenal. No existe provision para una promocion que individualmente considerada necesite desglose adicional.
En el ejercicio 2007, 57.519 miles de euros correspondian a terminacion de promociones y 5.031 a otras provi-
siones. En el gjercicio 2008, 72.821 miles de euros corresponden a terminacion de promociones y 5.031 a otras
provisiones.

o Sacyr (Actividad constructora): corresponde a los costes y obligaciones estimados para retirada de obra o
contrata, cuyo pago no es ain determinable en cuanto a su importe exacto o fecha de pago. El criterio general de
reconocimiento de estas provisiones viene descrito en la nota 3 de la memoria.

20.3. Pasivos contingentes

Al 31 de diciembre de 2007 y 2008 las sociedades del Grupo tenian prestados avales por importe de 1.866.615 y
2.483.312 miles de euros respectivamente. El desglose de los avales prestados por segmentos es el siguiente:

Garantias técnicas
Exterior

EJERCICIO 2007
(Miles de euros)

Garantias financieras

Nacional Exterior Nacional TOTAL

.
]
—
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Holding
Sacyr

[tinere
Valoriza
Vallehermoso
Testa
TOTAL

EJERCICIO 2008
(Miles de euros)

Holding
Sacyr

Itinere
Valoriza
Vallehermoso
Testa
TOTAL

10.046
69.719
51.843
5.933
494.027
4.493
636.061

Nacional

70.110
123.794
90.438
17.816
435.004
19.717
756.879

Garantias financieras

Exterior

70.636
25.891

96.527

0

709.518
157.825
61.022
156.148
11.781
1.096.294

(cETED L ETR C LT
Nacional

17.892
642.343
456.352
190.084
119.745

35.782

1.462.198

0

47.471
42.375
27.403
306

0
117.555

Exterior

39.894
107.682
18.930
1.202

0

0
167.708

10.046
843.413
252.043

94.358
650.481

16.274

1.866.615

TOTAL

198.532
899.710
565.720
209.102
554.749
55.499
2.483.312
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En las divisiones de construccion los avales corresponden a la responsabilidad habitual de la actividad constructora
por la ejecucion y terminacion de los contratos de obra.

En la division de concesiones de infraestructuras —Grupo Itinere— se distingue igualmente entre garantias técnicas
(correspondientes a fianzas de licitacion, de construccion y de explotacion de autopistas de peaje) y garantias finan-
cieras (correspondientes a fianzas bancarias).

Los avales del Grupo Valoriza corresponden fundamentalmente a los contratos de ejecucion de obras.

En la division de promocion inmobiliaria —Grupo Vallehermoso—, se distingue entre:

e Avales técnicos, relativos a los contratos de ejecucion y venta de las promociones, concursos de suelo y a las
cantidades a cuenta entregadas por los compradores de inmuebles.

e Avales financieros, que corresponden basicamente a pagos aplazados en la compra de solares.

»  Afianzamiento, por importe de 345.992 miles de euros.
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21. RECURSOS AJENOS

El desglose de la deuda financiera del Grupo al cierre del ejercicio 2007, por divisiones y vencimientos, fue el si-

guiente:
EJERCICIO 2007 VENCIMIENTO
(Miles de euros) 2009 2010 2011 2012 Posterior  DEUDA TOTAL
Sacyr Vallehermoso, S.A. 791577  661.203 1.799.060 210.000 125.000 0 3.586.840
- Deudas con entidades de crédito 606.554 661.203  1.799.060 210.000  125.000 0 3.401.817
- Obligaciones y otros valores negociables 185.023 0 0 0 0 0 185.023
Grupo Sacyr 196.446 70.558 34.192 3.640 1.670 730 307.236
- Deudas con entidades de crédito 196.446 70.558 34.192 3.640 1.670 730 307.236
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo ltinere 366.108 154.375 289.830 176.165 448.671 3.051.595 4.486.744
- Deudas con entidades de crédito 295.883 151.829  286.105 105.632  262.878  2.057.508 3.159.835
- Obligaciones y otros valores negociables 70.225 2.546 3.725 70.533  185.793 994.087 1.326.909
Grupo Valoriza Gestion 148.740 78.531 35:319 21.648 20.270 123.890 428.398
- Deudas con entidades de crédito 148.740 78.531 35.319 21.648 20.270 123.890 428.398
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo Vallehermoso 1.328.432 316.963 494.944 0 16.440 1.111.615 3.268.394
- Deudas con entidades de crédito 1.328.432 316.963  494.944 0 16.440  1.111.615 3.268.394
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo Testa 358.460 72.544 85.992 88.842 137.042 1.882.559 2.625.439
- Deudas con entidades de credito 358.460 72.544 85.992 88.842  137.042  1.882.559 2.625.439
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo Somague 158.541 66.316 8.501 2714 12.150 5.362 253.584
- Deudas con entidades de crédito 158.541 36.316 8.501 2.714 12.150 5.362 223.584
- Obligaciones y otros valores negociables 0 30.000 0 0 0 0 30.000
Grupo SyV
Participaciones Mobiliarias 114.854 0 0 5.133.600 0 0 5.248.454
- Deudas con entidades de credito 114.854 0 0 5.133.600 0 0 5.248.454
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo SyV Participaciones 570.304 0 0 0 0 0 570.304
- Deudas con entidades de crédito 570.304 0 0 0 0 0 570.304
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
EMMASA-Emp. Mixta de aguas de
S. Cruz de Tenerife 350 298 311 322 335 1.771 3.387
- Deudas con entidades de crédito 350 298 311 322 685 1.771 3.387
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Vespucio Sur(*) 16 43 65 87 111 4.499 4.821
- Deudas con entidades de crédito 16 18 27 36 46 1.856 1.999
- Obligaciones y otros valores negociables 0 25 38 51 65 1.857 2.000
Pamasa(*) 208 264 305 155 11 3.711 4.654
- Deudas con entidades de credito 208 264 305 155 11 3.711 4.654
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Europistas 32.495 12.119 137.266 66.869 1.869 14.763 265.381
- Deudas con entidades de crédito 32.495 12119 137.266 66.869 1.869 14.763 265.381
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL 4.066.531 1.433.214 2.885.785 5.704.042 763.569 6.200.495 21.053.636

(*) Deuda de las sociedades no incluida en Grupo Itinere por el porcentaje poseido por Grupo Sacyr, donde integran por el método de la participacion.
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El desglose de la deuda financiera del Grupo al cierre del ejercicio 2008, por divisiones y vencimientos, es el siguiente:

EJERCICIO 2008 VENCIMIENTO
(Miles de euros) 2009 2010 2011 2012 2013 Posterior  DEUDA TOTAL
Sacyr Vallehermoso, S.A. 1.272.745 226.404 213.640 128.812 2.976 0 1.844.577
- Deudas con entidades de crédito 1.272.745 226.404 213.640 128.812 2.976 0 1.844.577
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo Sacyr 250.481 85.024 6.352 2.943 270 211 345.281
- Deudas con entidades de crédito 250.481 85.024 6.352 2.943 270 211 345.281
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
SyV Concesiones 18.462 49.800  33.780 39.893 31.829  734.547 908.311
- Deudas con entidades de crédito 18.462 49.800 33.780 39.893 31.829 734.547 908.311
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo Valoriza Gestion 173.219 111.912 32.647 22.726 24.248 196.195 560.947
- Deudas con entidades de crédito 173.219 111.912 32.647 22.726 24.248 196.195 560.947
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo Vallehermoso * 964.633 118.328 380.855 22.500 0 1.308.773 2.795.089
- Deudas con entidades de crédito 964.633 118.328  380.855 22.500 0 1.308.773 2.795.089
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo Testa 332.840 90.250  94.019 97.693 689.351 1.397.904 2.702.057
- Deudas con entidades de crédito 332.840 90.250 94.019 97.693  689.351  1.397.904 2.702.057
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo Somague 191.194 13.147  14.360 12.562  11.699 896 243.858
- Deudas con entidades de crédito 161.194 13.147 14.360 12.562 11.699 896 213.858
- Obligaciones y otros valores negociables 30.000 0 0 0 0 0 30.000
Grupo SyV Participaciones
Mobiliarias 120.740 0 5.086.556 0 0 0 5.207.296
- Deudas con entidades de crédito 120.740 0 5.086.556 0 0 0 5.207.296
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Grupo SyV Participaciones 562.572 0 0 0 0 0 562.572
- Deudas con entidades de crédito 562.572 0 0 0 0 0 562.572
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
EMMASA-Emp. Mixta de aguas de
S. Cruz de Tenerife 353 341 341 341 341 1.336 3.053
- Deudas con entidades de crédito 353 341 341 341 341 1.336 3.053
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
Pamasa 334 234 155 11 19 3.694 4.447
- Deudas con entidades de crédito 334 234 155 11 19 3.694 4.447
- Obligaciones y otros valores negociables 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL 3.887.573 695.440 5.862.705 327.481 760.733 3.643.556 15.177.488

* En el grupo Vallehermoso, los vencimientos contables difieren de los venciminetos estipulados en los contratos de crédito.

Parte del vencimiento de la deuda del Grupo Vallehermoso clasificada como corriente contablemente (con venci-
miento en el ejercicio 2009), corresponde a préstamos hipotecarios a largo plazo que han sido reclasificados a corto
plazo por estar vinculados a la financiacion de existencias. Atendiendo al criterio contable, los vencimientos del gru-
po Vallehermoso y del grupo Sacyr Vallehermoso son los siguientes:

EJERCICIO 2008 VENCIMIENTO CONTABLE

(Miles de euros) 2009 2010 2011 2012 2013 Posterior  DEUDA TOTAL

Grupo Vallehermoso 2.508.136  180.921 7.056 22.500 0 76.476  2.795.089
Grupo Sacyr Vallehermoso 5.431.076 758.033 5.488.906  327.481 760.733 2.411.259 15.177.488
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Durante el ejercicio 2008, y como consecuencia de la operacion antes comentada de venta de activos a Citi Infrags-
tucture Partners L.P, se ha reclasificado deuda a “Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la
venta” por importe de 4.191 millones de euros.

El Grupo Sacyr Vallehermoso posee deuda en moneda distinta del euro en aquellas sociedades que tienen la corrien-
te de cobros y pagos en otra moneda, con politica de mitigacion de riesgos. Las principales deudas en moneda dis-
tinta del euro estdn en las sociedades chilenas, las cuales estan referenciadas al peso chileno o la Unidad de Fomen-
to (equivalente a pesos corrientes). Estas sociedades tienen sus corrientes de cobros y pagos en pesos chilenos. Su
detalle a diciembre de 2008 y 2007 es el siguiente:

distinta euro

3.883

4.754

27.540.120

2.613
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5.391
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11.000
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124.056
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559.611
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(Miles de euros) Tipo Moneda 2008 moneda 2008 miles 2007 moneda 2007 miles 2006 moneda 2006 miles
Sociedad financiacion deuda distinta euro de euros distintaeuro  de euros
Sociedad Concesionaria Financiacion  Unidades
del Elqui, S.A. de proyecto  de Fomento 0 0 0 0
Sociedad Concesionaria Financiacion ~ Pesos
del Elqui, S.A. de proyecto  Chilenos 78.244.553 87.836 84.342.517  116.085
Sociedad Concesionaria Financiacion  Unidades
de Los Lagos, S.A. de proyecto  de Fomento 0 0 0 0
Sociedad Concesionaria Financiacion  Pesos
de Los Lagos, S.A. de proyecto  Chilenos 102.974.273 115598  107.399.117  147.819
Sociedad Concesionaria Financiacion ~ Pesos
de Autopista Nororiente, S.A. de proyecto  Chilenos 110.594.678  124.152 70.595.120 97.164
Sociedad Concesionaria Emision Unidades
de Vespucio Sur, S.A. de Bonos de Fomento 2.506 60.344 2613  70.564
Sociedad Concesionaria Financiacion  Unidades
de Vespucio Sur, S.A. de proyecto  de Fomento 1.793 43.169 1.869 50.480
Sociedad Concesionaria Emision Unidades
Rutas del Pacifico, S.A. de Bonos de Fomento 5102 122.879 5254 141899
Sociedad Concesionaria Financiacion ~ Pesos
Litoral Central, S.A. de proyecto  Chilenos 26.388.980 29.624 27.672.288  38.087
OPSA Leasing Unidades
de Fomento 2 52
Gesvial Leasing Unidades
de Fomento 17 405

Sociedad de Operacion Unidades
y Logistica, S.L. Leasing de Fomento 97 2.331 103 2.775
Sociedades chilenas 586.390 664.873
Sanear Pélizas BRL (Brasil)

de préstamo 835 259 1.768 681
CGS Pélizas MOP (Macau)

de crédito 0 0 0 0
Cesl Asia Pélizas MOP (Macau)

Qde préstamo 0 0 0 0
Aguas de Mandaguahy P6lizas BRL (Brasil)

de préstamo 0 0 0 0
Triangulo do Sol Pdlizas BRL (Brasil)

de préstamo 72.279 22.384 36.226 13.956
SGIS Leasing usb 0 0 2.665 1.826
Sogel Pélizas usb

de crédito 0 0 305 209
Sociedades de Somague 22.643 16.672
Autopistas del Sol Financiacion ~ USD

de proyecto 28.980 20.770
Sacyr Costa Rica Pélizas Usb

de crédito 0 0 1.050 720

Sociedades de Sacyr 20.770 720
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El detalle del vencimiento de la deuda en moneda distinta del euro en los ejercicios 2008 y 2007 para las sociedades
chilenas es el siguiente:

VENCIMIENTO
(Miles de euros) 2009 2010 2011 2012 Siguientes Total
Sociedades chilenas 2008 22.287 21.233 32.980 27.883 482.007 586.390
2008 2009 2010 2011 Siguientes Total
Sociedades chilenas 2007 19.053 21.756 25.367 27.590 571.107 664.873

El detalle del vencimiento de la deuda en moneda distinta del euro en los ejercicios 2008 y 2007 para las sociedades
de Somague es el siguiente:

VENCIMIENTO
(Miles de euros) 2009 2010 2011 2012 Siguientes Total
2008 11.505 1.431 4.353 306 5.048 22.643
2008 2009 2010 2011 Siguientes Total
2007 8.376 1.066 3.242 228 3.760 16.672

Por altimo, el detalle del vencimiento de la deuda en moneda distinta del euro en los ejercicios 2008 y 2007 para las
sociedades de Costa Rica es el siguiente:

VENCIMIENTO
(Miles de euros) 2009 2010 2011 2012 Siguientes Total
Sociedades C. Rica 2008 0 0 0 363 20.407 20.770
2008 2009 2010 2011 Siguientes Total
Sociedades C. Rica 2007 0 720 0 0 0 720

A continuacion se incluye un cuadro resumen explicativo de la deuda financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2008:

Tipo interés Fecha de siguiente Periodo de
(Millones de euros 2008) Importe actual medio revision del tipo renovacion del tipo
Préstamo adquisicion Repsol 5114 6,28% 21/1/09 1,3,6 meses
Préstamo adquisicion Europistas 560 4,93% 27/2/09 1,3,6 meses
Préstamo Torre Adrid 493 3,63% 27/3/09 1,3,6 meses
Resto de deuda
Pélizas de crédito 1.452 4,46% Segun pdliza 1,3,6,12 meses
Préstamos/Financiacion de proyectos 3.263 5,54% Segun préstamo 1,3,6,12 meses
Préstamos hipotecarios 3.761 5,16% Segun préstamo 1,3,6,12 meses
Obligaciones y otros valores negociables 30 5,35% Segln emision Segln emision
Otros 504 - - -
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En el ejercicio 2007 el resumen de deuda era el siguiente:

Tipo interés Fecha de siguiente Periodo de
(Millones de euros 2007) Importe actual medio revision del tipo renovacion del tipo
Préstamo adquisicion Repsol 5175 5,38% 25/1/08 1,3,6 meses
Préstamo adquisicion Europistas 560 5,25% 28/2/08 1,3,6 meses
Préstamo Torre Adrid 498 5,24% 27/3/08 1,3,6 meses
Préstamos adquisicion Eiffage 1.713 4,95% 24/1/08 1,3,6,12 meses
Resto de deuda
Pdlizas de crédito 2.978 4,92% Segun péliza 1,3,6,12 meses
Préstamos/Financiacion de proyectos 5.587 5,40% Segun préstamo 1,3,6,12 meses
Préstamos hipotecarios 2.485 5,20% Segun préstamo 1,3,6,12 meses
Obligaciones y otros valores negociables 1.579 4,19% Seglin emision Seglin emision
Otros 478 - - -
TOTAL 21.053

No existen diferencias significativas entre el valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros del
Grupo Sacyr Vallehermoso. Por lo que respecta a los pasivos financieros a largo plazo referenciados a euribor, tienen
condiciones de revision de los tipos de interés con periodicidad inferior a la anual

Las inversiones estratégicas en diferentes activos, cuentan con una financiacion asociada de manera inequivoca a los
mismos. Estas inversiones, junto con la financiacion de proyectos concesionales (financiacion sin recurso) se Cir-
cunscriben dentro de la politica de financiacion a largo plazo del Grupo, reservando la financiacion a corto plazo pa-
ra la atencion de necesidades operativas de circulante. Las inversiones financiadas durante los ltimos ejercicios se
mantienen en la cartera del Grupo al cierre de 2008, salvo la participacion en Eiffage. En abril de 2008 se procedio a
la enajenacion de esta participacion por un importe de 1.920.235 miles de euros.

Se mantienen en cartera las acciones representativas del 20,01% del capital de Repsol YPF, inversion realizada a tra-
vés de la sociedad vehiculo Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias. Esta adquisicion se financié con un cré-
dito bancario sindicado de importe 5.175 millones de euros con vencimiento final y tinico en 2011. Las acciones ad-
quiridas se encuentran pignoradas en garantia del cumplimiento de devolucion del crédito y demas obligaciones
asumidas. Al cierre del ejercicio 2008 el flujo de caja excedentario de la sociedad vehiculo ha permitido amortizar 61
millones de euros de manera anticipada del citado préstamo, reduciéndolo hasta los 5.114 millones .

El coste de este crédito, variable en condiciones de mercado, esta referenciado al euribor, con periodicidad a elec-
cion de la prestataria, mas un margen. El instrumento derivado contratado como cobertura de este préstamo permite
reducir en 2/3 el impacto de la posible subida del euribor.

El coste de esta financiacion, considerando el efecto de la cobertura, a 31 de diciembre de 2008 y 2007 ascendia al
5,48% y 4,98% respectivamente.

Entre las obligaciones adicionales de la prestataria se encuentra el mantenimiento de un ratio de cobertura (“Value to
Loan”) sobre el valor de mercado de las acciones de Repsol pignoradas. Este ratio se cumple al cierre del gjercicio.
El'no mantenimiento del ratio establecido podria ser motivo de ejecucion de la prenda constituida. El valor global de
las garantias prestadas por Sacyr Vallehermoso (recurso al accionista) tiene como limite la cantidad de 1.275 millo-
nes de euros.

Como consecuencia de la bajada de la cotizacion de REPSOL YPF y para dar cumplimiento a lo dispuesto en el con-
trato de garantia firmado, Sacyr Vallehermoso pignor¢ las acciones de Testa Inmuebles en Renta, S.A.

La parte restante del precio de las acciones de Repsol YPF, se financié mediante deuda subordinada de la sociedad
vehiculo materializada en el préstamo recibido de su tinico accionista, Sacyr Vallehermoso S.A., 1.175 millones de
euros y aportacion de capital 200 millones de euros, saldos que se encuentran eliminados en consolidacion.

Con fecha 1 de enero de 2008 se produjo la fusion por absorcion por parte de Europistas de Itinere Infraestructuras.
La sociedad absorbente paso a denominarse ltinere Infragstructuras.
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El grupo ha llegado a un acuerdo el pasado 1 de diciembre de 2008 con Citi Infraestructure Partners LP para transmi-
tirle la mayoria del capital de Itinere. Citi formalizara una OPA dirigida al 100% del capital de Itinere a un precio de
3,96 euros por accion y condicionada a la obtencion de una participacion final en la comparia del mas del 50% de su
capital social.

La venta de Itinere supondrd una importante reduccion del endeudamiento bancario del Grupo SyV. El Grupo Sacyr
Concesiones resultante tras la OPA queda con una deuda de 912,8 millones de euros. Mas del 90% de estos fondos
tienen un vencimiento posterior al 2010. Se trata de deuda asociada a proyectos concesionales, cuyo repago se pro-
duce con los fondos generados por [0s mismos.

Entre la deuda que desaparece con la venta de Itinere, ademas de la adscrita a las propias concesiones a enajenar, se
encuentra el préstamo sindicado que por importe de 560 millones de euros, suscribi6 la sociedad vehiculo Sacyr Va-
[lehermoso Participaciones con vencimiento 2008, posteriormente prorrogado a 2009, para la adquisicion del 50%
de Europistas.

22. ACREEDORES NO CORRIENTES

El detalle del saldo, al 31 de diciembre de 2008 y 2007, de los acreedores no corrientes es el siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007

Otros acreedores 359.609 380.685
Otros 41.647 41.700
TOTAL 401.256 422.385

La composicion del epigrafe “Otros acreedores” para los ejercicios 2008 y 2007 es la siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007
Deudas representadas por efectos

a pagar 115.068 87.583
Otras deudas I/p 214.725 262.872
Depésitos y fianzas recibidos I/p 29.816 30.230
TOTAL 359.609 380.685

23. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

En cuanto a los instrumentos financieros, en términos generales, no es politica del Grupo suscribir instrumentos fi-
nancieros que expongan al Grupo a contingencias adversas de los mercados que puedan suponer una merma de su
patrimonio.

Solo si el riesgo a asumir asi o aconseja, se suscribiran instrumentos financieros derivados o similares, intentando
lograr una eficacia maxima en su relacion de cobertura con el subyacente, evitando posiciones especulativas en el
mercado financiero nacional e internacional.

El intento de adaptacion de los pasivos financieros a las mejores condiciones del mercado, llevan al Grupo en oca-
siones a la refinanciacion de determinadas deudas. Siempre la renegociacion de una deuda o subyacente ha de llevar
pareja la adaptacion del instrumento financiero derivado que en su caso, actlie como cobertura del riesgo asociado a
sus flujos.

El Grupo, tras un andlisis exhaustivo de la cartera de instrumentos derivados, ha clasificado los mismos como instru-
mentos de cobertura de flujos de efectivo, que son aquellos que permiten cubrir los flujos de caja de la deuda.

Atendiendo a los requerimientos de la NIC 39, el Grupo ha realizado test de eficacia prospectivos y retrospectivos a
todos los instrumentos derivados de cobertura. A consecuencia de este test el Grupo ha clasificado los derivados en:

Informe Anual 2008



Cuentas Anuales Consolidadas Informe Anual 2008

e (Cobertura eficaz, cuando la relacion entre la evolucion del instrumento de cobertura y el subyacente se encuen-
tra dentro de la horquilla 80%-125%. En estos casos se ha registrado la valoracion de estos derivados contra pa-
trimonio neto.

» (Cobertura ineficaz, registrando el efecto de |a variacion de los derivados catalogados como ineficaces o0 especu-
lativos contra resultados del ejercicio.

A continuacion se detallan los derivados de activo y pasivo netos contratados por el Grupo al cierre de los ejercicios
2007 y 2008, su valoracion, y un desglose por vencimiento de los valores nocionales:

EJERCICIO 2007 Nocional
(Miles de euros) Valoracion Nocionales 2008 2009 2010 2011 Posteriores
DERIVADOS
Cobertura de tipo de interés
Cobertura de flujos de efectivo 64.680 5.761.814  (107.851) 367 922605  3.519.111 1.427.582
Derivados no designados de cobertura
De tipo de interés 1.307 236.374 79.951 49  107.352 179 48.843

(*) Los importes negativos implican incrementos de nocionales mientras que los positivos correponden a amortizaciones.

EJERCICIO 2008 Nocional
(Miles de euros) Valoracion Nocionales 2009 2010 2011 2012 Posteriores
DERIVADOS
Cobertura de tipo de interés
Cobertura de flujos de efectivo (227.331)  5.145.966 38.321 641.715 3.467.445 85.036 913.449
Derivados no designados de cobertura
De tipo de interés (168) 2.214 64 72 90 1.988 0

(*) Los importes negativos implican incrementos de nocionales mientras que los positivos correponden a amortizaciones.

La imputacion a resultado sera la siguiente:

(Miles de euros) 2007
2008 31.664
2009 13.295
2010 3.505
2011 5.486
2012y posteriores 12.037
TOTAL 65.987
(Miles de euros) 2008
2009 (34.143)
2010 (91.975)
2011 (58.702)
2012 (5.722)
2013y posteriores (36.957)
TOTAL (227.499)

El importe nocional de los contratos de derivados formalizados responde a la base sobre la que se realizan los célcu-
los de la liquidacion del derivado y no supone riesgo asumido por el Grupo.

Se ha registrado contra patrimonio durante los ejercicios 2008 y 2007 el importe correspondiente a los derivados de
cobertura de flujos de efectivo.
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24. POLITICA DE GESTION DE RIESGOS

Las politicas de gestion del riesgo financiero y consecuentemente, [0s instrumentos para su consecucion, vienen de-
terminadas en gran medida por la legislacion y normativa especificas de los sectores de actividad en los que opera el
Grupo y de la situacion prevaleciente, en cada momento, en los mercados financieros.

El Grupo SyV estd expuesto a diversos riesgos, que analizaremos o bien de manera conjunta o bien diferenciando por
cada una de las diferentes dreas de actividad del Grupo dependiendo de la naturaleza de cada uno de ellos:

24.1. Riesgo de crédito

El detalle por dreas del riesgo de crédito es el siguiente:

« Patrimonio en renta: es practicamente inexistente o no significativo debido fundamentalmente a que los con-
tratos que se suscriben con los inquilinos /arrendatarios contemplan el pago por anticipado de las rentas deriva-
das de los mismos ademas de exigirles las garantias financieras legales y adicionales en la formalizacion de los

contratos de alquiler y renovaciones de los mismos que cubren posibles impagos de rentas.

A continuacion se muestra el periodo medio de cobro (en dias) de los clientes por ventas y prestaciones de ser-
vicio obtenidos de los balances de cierre de los ejercicios 2008 y 2007.

(Miles de euros) 2008 2007
Clientes por ventas y prestaciones de servicio (Neto IVA) 15.630 13.002
- Facturacion Trimestral Anticipada Tesfran, S.A. (Neto [VA) (8.271) (7.103)
Total Clientes por ventas y prestaciones de servicio 7.359 5.899
Cifra de negocios 272.568 263.821
Periodo medio de cobro (N2 dias) 10 8

Dicho riesgo también estd mitigado por la diversificacion por tipo de producto en el que el Grupo invierte y con-
secuentemente en |a tipologia de los clientes

» Concesiones de infraestructuras: es practicamente inexistente debido a que los ingresos se realizan en efec-
tivo y mediante medios de pago electronicos o tarjetas de crédito cuyo riesgo de impago es asumido por las en-
tidades gestoras. Asimismo, una parte de los ingresos proviene de los pagos que las distintas Administraciones
concedentes, principalmente Comunidades Auténomas, realizan conforme a los condicionados de los respecti-
vos contratos de concesion, disfrutando, todas ellas, de calificaciones crediticias elevadas. Por tanto, al cierre del
gjercicio no existen activos financieros en mora o en situacion de deterioro. Tampoco se ha tomado ningun tipo
de garantias para asegurar el cobro.

e Servicios: el riesgo de crédito de la actividad de servicios debe analizarse en los distintos negocios en los que
el Grupo interviene.

Energia
Dentro del grupo Valoriza Energia los riesgos de crédito que se pueden producir son practicamente nulos, de-
bido a que a partir de la publicacion del Real Decreto 661/2.007 del B.0.E. de 25 de Mayo de 2007, todas las
empresas energéticas venden a precio de mercado, marcado por dicho decreto. Los precios de venta de ener-

gfa eléctrica estdn garantizados durante 25 afios por el Real Decreto.

Los principales clientes son el Operador del Mercado Eléctrico (OMEL), MEFF y Endesa. Tanto la OMEL como la
MEFF son los organismos publicos encargados de la regulacion de venta de Energia Eléctrica dentro de Espana.

Medio Ambiente

Se puede considerar que el riesgo de crédito es minimo, teniendo en cuenta que el desglose de la cuenta de
clientes es el siguiente:

Informe Anual 2008
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— Clientes pablicos: 83 %.
— Clientes empresas del grupo: 13,6 %.
— Clientes privados: 3,4 %.

Dentro de los clientes ptblicos, un porcentaje de casi el 90% corresponde a Ayuntamientos, y el resto, a Ad-
ministracion Central o Comunidades Autonomas. El riesgo de crédito es practicamente inexistente, porque
aunque los clientes publicos no destaquen por cumplir escrupulosamente las condiciones de pago contrac-
tuales, y en ocasiones incurran en moras o retrasos, la Administracion Publica no es insolvente por naturale-
za, y el retraso se ve compensado con los correspondientes intereses de demora, calculados de acuerdo con
la Ley de Contratos con las Administraciones Pablicas.

En cuanto a los clientes privados con deudas vencidas en mds de seis meses, no presentan graves problemas de
insolvencias, pues en la mayoria de los contratos se piden informes previos de solvencia de los mismos. A final
de afo, se provisionan como dudoso cobro los clientes privados con deudas superiores a seis meses, y los sal-
dos de los Ultimos afnos no resultan especialmente significativos.

Agua
La distribucion por tipo de cliente corresponde a un 89% de clientes ptblicos y un 11% de clientes privados.

Dentro de los clientes publicos la totalidad del mismo corresponde a Administracion Central o Comunidades
Autoénomas. El riesgo de crédito es practicamente inexistente, y en las ocasiones que incurren en moras o re-
trasos, se ve compensado con los correspondientes intereses de demora, de acuerdo con la Ley de Contratos
con las Administraciones Publicas.

Respecto a los clientes privados, casi el 60% del saldo a final de afio corresponde a empresas del Grupo (Utes,
participadas y Sociedades del resto del Grupo SyV), por lo que carecen de riesgo. El riesgo de clientes no pre-
senta problemas importantes de insolvencias, pues en la mayoria de los contratos se piden informes previos
de solvencia de los mismos. Al final de afio, se provisionan como dudoso cobro los clientes privados con deu-
das superiores a un ano, y los saldos de los Gltimos afios no resultan especialmente significativos.

En relacion con Valoriza Agua, empresa que tiene en su activo el 33 % de la Empresa Mixta de Agua de las Pal-
mas de Gran Canaria, S.A. (Emalsa), debe hacerse constar que el Tribunal Superior de Justicia de Canarias ha
dictado sentencia de fecha 7 de noviembre de 2.008, en la que en su parte dispositiva estiman el Recurso Con-
tencioso-Administrativo formulado por AQUAGEST contra el acuerdo del Ayuntamiento de Santa Cruz de Te-
nerife de fecha 26 de octubre de 2.001, anula la adjudicacion efectuada a favor de las entidades Nueva Nuin-
sa, S.L. (hoy por absorcion Valoriza Agua, S.A.) y SAUR y reconocen el derecho de AQUAGEST a la
adjudicacion del concurso publico convocado en 1.992 por el Ayuntamiento de Las Palmas de Gran Canaria,
para la compraventa de parte de las acciones de Emalsa. Contra dicha sentencia se ha formulado por Valoriza
Agua, S.L. un Incidente de Nulidad de Actuacion, previo, en su caso, a la via de amparo jurisdiccional.

En opinion de los administradores de Valoriza Agua, S.L.U. podria reclamar al Ayuntamiento de las Palmas de
Gran Canaria intereses de demora o, en su caso, la correspondiente indemnizacion por los dafos y perjuicios
producidos como consecuencia de la anulacion del contrato, por lo que en la formulacion de las cuentas anua-
les consolidadas los administradores estiman que no se producird ningtn quebranto patrimonial para el Grupo.

Multiservicios

En Valoriza Facilities, podemos considerar que el riesgo de crédito es minimo, teniendo en cuenta que del sal-
do que por término medio tiene la sociedad en cuentas a cobrar la mayor parte de los clientes son publicos.
En términos porcentuales, entendemos que se mantendrd una estructura tendente a dar un mayor peso al
cliente pablico. En cuanto al sector privado, el endurecimiento de las condiciones contractuales y una gestion
de cobro proactiva, hace que nos situemos en un nivel de riesgo minimo.

En Valoriza Conservacion de Infraestructuras, la distribucion de los derechos crediticios revela una importan-
te garantia por la propia naturaleza del deudor: Organismos Publicos, Administracion del Estado y Organos Lo-
cales representan la gran mayoria de los derechos crediticios.

En Cafestore, el riesgo de crédito es inexistente, pues los cobros se realizan en efectivo en el momento de la
venta o prestacion de servicios.
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e Construccion: Para analizar el mismo procedemos a segregar la tipologia de clientes con los que trabaja el Grupo:

— Administraciones Publicas, Comunidades Auténomas y Corporaciones Locales, esto es, sector publico con
calificaciones crediticias elevadas.

— Clientes privados. Para contrarrestar el riesgo de impago por parte de éstos, el Grupo lleva a cabo mecanismos
de control previos a la adjudicacion de las obras basados en estudios de solvencia de dichos clientes. Ademas
existe un continuo seguimiento por parte de las areas financiera y juridica del Grupo durante la ejecucion de las
obras con el fin de realizar el control de los cobros, resultando un periodo medio de cobro de 57 dias.

Dado que las Administraciones Publicas y las empresas del grupo Sacyr Vallehermoso suponen un 67% de los
clientes, este riesgo es muy reducido.

Al cierre del ejercicio no existen importes significativos de activos financieros en mora o en situacion de deterio-
ro. Tampoco se ha considerado necesario tomar ningtn tipo de garantias para asegurar el cobro.

* Promocion de viviendas: Para mitigar el riesgo de crédito en la actividad promotora hay que analizar la distri-
bucion de la cifra de negocios de las sociedades y la tipologia de clientes.

La cifra de negocios de 2008 de esta drea se desglosa en:

* \lenta de vivienda: 87,50% (2007: 80%)
* Venta de suelo y prestacion de servicios: 12,50% (2007: 20%)

Para estudiar el riesgo de crédito es necesario entender la mecanica de venta de las viviendas; en esta actividad
el cliente paga por anticipado, antes de la entrega, entre el 10% y el 20%; al cierre de 2008 la cifra se ha situado
en el 20%, siendo en 2008 del 16%. En el momento de la entrega de la vivienda, el cliente paga el 100% median-
te abono en efectivo y subrogacion en el préstamo hipotecario, por lo que no hay riesgo alguno de crédito.

En cuanto a la venta de suelo, el Grupo generalmente cobra las ventas al contado o mediante efectos avalados.
En caso de venta a plazo la garantia de cobro se cubre con efectos avalados o con clausulas resolutorias que per-
miten recuperar el suelo en caso de impago.

24.2. Riesgo de liquidez

El Grupo para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de fondos, utiliza un presupuesto
anual de tesoreria y una prevision mensual de tesorerfa, ésta tltima con detalle y actualizacion diaria. Los factores cau-
santes del riesgo de liquidez son el fondo de maniobra negativo, los compromisos de inversion para el gjercicio 2009,
basados en los planes de negocio, que requieren financiacion adicional, asi como |a refinanciacion de la deuda con
vencimiento a corto plazo. No obstante, todos estos factores de riesgo tienen su correspondiente factor mitigante co-
mo se indican en la nota 3, a destacar: (i) la generacion de caja recurrente de los negocios en los que el Grupo basa
su actividad; (ii) la obtencion de nuevas lineas de financiacion basadas en los planes de negocio a largo plazo y cali-
dad de los activos del Grupo, ya obtenidas como se indica en la nota de acontecimientos posteriores al cierre; y (iii)
la deuda renovada con vencimiento hasta la fecha de formulacion, para el resto de vencimientos del 2009 y siguien-
tes, en base a las negociaciones mantenidas con las entidades financieras, los administradores del Grupo han alcan-
zado la conviccion que los préstamos y créditos se renovaran a mas largo plazo.

Para gestionar el riesgo de liquidez derivado del fondo de maniobra negativo del ejercicio, el Grupo ha puesto en mar-
charenegociaciones de las pélizas de crédito y préstamos con vencimiento a corto plazo con suficiente anticipacion.
No obstante, dadas las dificultades de liquidez de las entidades financiera esta renegociacion esta siendo mas lenta
que en otras ocasiones, si bien esta renovando con normalidad los vencimientos de las entidades financieras mas sol-
ventes.

Como se indica en la nota de Acontecimientos Posteriores al Cierre la Sociedad ha seguido teniendo acceso al mer-
cado de crédito por importe de 483,3 millones de euros con las siguientes operaciones:

— Enenero y marzo de 2009, Sacyr Vallehermoso ha obtenido un crédito por importe de 130,7 millones de euros
que se amortizard con la caja obtenida en la venta de las acciones de Itinere Infraestructuras, S.A. en la OPA que
Citi Infraestructure L.P se ha comprometido a presentar.
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— Enmarzo de 2009, Sacyr Vallehermoso ha obtenido un crédito por importe de 317,3 millones de euros con ven-
cimiento en marzo de 2011.

—  Otras financiaciones obtenidas a largo plazo por importe de 35,3 millones de euros.

El apoyo de las entidades financieras en momentos econdmicos globales de dificil lectura se basa en: la capacidad
de generacion de caja recurrente por las divisiones del Grupo; la calidad de los activos; la dindgmica inversora en pro-
yectos de alto valor afiadido; la liquidez de los activos, incluso en momentos de mercado poco activos como 0s que
se estdn viviendo actualmente; y sobre todo al compromiso firme del Grupo de atender puntualmente las obligacio-
nes con proveedores, empleados, acreedores financieros, etc.

A lafecha de formulacion de cuentas el Grupo ha cubierto todas las necesidades de fondos para atender integramen-
te los compromisos con proveedores, empleados y administraciones, de acuerdo con el Cash Flow previsto para el
gjercicio 2009. Adicionalmente, el Grupo tiene mantenido para la venta el 27,4% de las acciones de Itinere Infraes-
tructuras, S.A., que a precio de OPA proporcionaria un ingreso adicional de 786 millones de euros.

» Patrimonio en Renta: Dado el tipo de sector en el que opera el Grupo Testa las inversiones que realiza, la finan-
ciacion que obtiene para realizar dichas inversiones, el EBITDA que generan y los grados de ocupacion de los in-
muebles hacen que el riesgo de liquidez sea bajo o inexistente y que puedan producirse excesos de tesorerfa.
Con estos excesos se realizaran inversiones financieras temporales en depositos de maxima liquidez y sin ries-
go. No entra entre las posibilidades barajadas por el Grupo la adquisicion de opciones o futuros sobre acciones,
0 cualquier otro deposito de alto riesgo como método para invertir las puntas de tesoreria.

Las inversiones en inmuebles son financiadas en parte con recursos generados por el Grupo y parte con présta-
mos a largo plazo (7-15 afios). Estas inversiones deben generar cash flow para poder hacer frente a los gastos
operativos propios, al servicio de la deuda (pagos de intereses y principales), los gastos generales del Grupo y
retribuir los capitales propios.

En los vencimientos de 2009 hay 200 millones de euros de deudas asociadas a la financiacion de la Torre SyV.
Dadas las caracteristicas del activo el Grupo considera que no tendra problemas para refinanciar la deuda aso-
ciada a este activo.

A continuacion se muestra el ratio de endeudamiento neto sobre el valor de mercado de los activos para los ejer-
cicios 2008 y 2007:

(Miles de euros) 2008 2007
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO 2.702.055 2.625.440
EFECTIVO Y OTROS MEDIQOS EQUIVALENTES (46.653) (532.119)
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO 2.655.402 2.093.321
VALORACION DE ACTIVOS 4.426.350 4.725.296
LOAN TO VALUE 60,0% 44,3%

El'incremento del ratio analizado es debido fundamentalmente a la reduccion de la valoracion de activos recibi-
dosy lareduccion del efectivo y otros medios equivalentes fundamentalmente motivado por el incremento de las
inversiones financieras a largo plazo realizadas en el ejercicio.

La tasa media total de ocupacion de todos los inmuebles para los ejercicios 2008 y 2007 se ha situado en el
98,9% y 98,5% respectivamente.

e Concesiones de infraestructuras: Dentro de las distintas sociedades concesionarias que conforman Itine-
re Infraestructuras, S.A., el riesgo de liquidez es practicamente inexistente debido a la naturaleza y caracterfs-
ticas de sus cobros y pagos, su EBITDA, la estructura financiera de los proyectos, sistemas tarifarios, y progra-
ma de inversiones de reposicion predecible y sistematizado. Por los motivos anteriores, las concesionarias no
presentan necesidades de lineas de crédito, no obstante lo anterior, la sociedad cabecera del Grupo tiene asig-
nadas lineas de circulante para atender posibles desfases de tesoreria en sus sociedades filiales y atender, en
su caso, demandas de capital de los proyectos en curso ya comprometidos asi como para nuevas adjudica-
ciones.
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La estructura, tipo de financiacion, coberturas, garantias y, en definitiva, los instrumentos mas apropiados de finan-
ciacion se seleccionan de acuerdo a la naturaleza y riesgos inherentes a cada proyecto, al objeto de eliminarlos o mi-
tigarlos en la medida de lo posible y ello atendiendo al binomio rentabilidad/riesgo. Estas financiaciones se engloban
en las denominadas “financiaciones de proyectos” donde el proveedor de los fondos asume una parte sustancial de
los riesgos de la operacion en garantia de sus aportes, siendo limitado el recurso a los promotores o0 accionistas.

El1 de diciembre, Sacyr Vallehermoso suscribio un acuerdo con la compania Citi Infraestructure Partners L.P pa-
ra la venta de su filial Itinere Infraestructuras. Citi Infraestructure formulara una Oferta Pablica de Adquisicion de
acciones (OPA), dirigida al 100% del capital social de Itinere a un precio de 3,96 euros por accion y condiciona-
da a la obtencion de una participacion final, en dicha compania, de més del 50% de su capital social. Esta ope-
racion quedara sujeta a la condicion suspensiva de la aprobacion de la misma por parte de las autoridades com-
petentes de defensa de la competencia y de la obtencion de otras autorizaciones, por parte de terceros,
necesarias para implementar las operaciones contempladas en el acuerdo.

Sacyr Vallehermoso, y su participada Sacyr Vallehermoso Participaciones S.L.U., asumieron, en dicho acuerdo,
el compromiso de aceptar la oferta por un minimo de 281.165.736 acciones de Itinere infraestructuras (un
38,75% de su capital social), aunque el niimero total de acciones que transmitira el Grupo podra incrementarse
en determinadas condiciones.

En un primer momento de la operacion, el Grupo transmitird un 42,83% de su participacion en Itinere, y en con-
creto, el dia habil siguiente a la autorizacion de la OPA por parte de la Comision Nacional del Mercado de Valo-
res (CNMV), nuestro Grupo transmitird un total de 29.614.997 acciones de Itinere (4,08% de su capital social) al
precio establecido de 3,96 euros, quedando el efectivo aplazado hasta después de la liquidacion de la OPA.

En todo caso, el Grupo se compromete a inmovilizar y no acudir a la OPA con 83.997.347 acciones de Itinere
(11,58% de su capital social), que seran transmitidas a Citi Infragstructure con posterioridad a la liquidacion de
la oferta al mismo precio por accion, anteriormente indicado, de 3,96 euros.

Otro acuerdo del contrato pactado con Citi Infreestructure es la retencion, por parte de Sacyr Vallehermoso, de un
importante grupo de activos concesionales en fase de construccion y lanzamiento (“ramp-up”) con una relevan-
te capacidad para la creacion de valor en el futuro, por un importe neto conjunto de 450 millones de euros.

Servicios: el riesgo de liquidez de la actividad de servicios debe analizarse en los distintos negocios en los que
interviene el Grupo.

Energia

La estructura, tipo de financiacion, coberturas, garantias y, en definitiva, los instrumentos mas apropiados de
financiacion se seleccionan de acuerdo a la naturaleza y riesgos inherentes a cada proyecto, al objeto de eli-
minarlos o mitigarlos en la medida de lo posible y ello atendiendo al binomio rentabilidad/riesgo. Estas finan-
ciaciones se engloban en las denominadas “financiaciones de proyectos” donde el proveedor de los fondos
asume una parte sustancial de los riesgos de la operacion en garantia de sus aportes, siendo limitado el recur-
S0 a los promotores o0 accionistas.

Medio Ambiente

Elnegocio de la Sociedad obliga a realizar fuertes inversiones al inicio de las concesiones, inversiones en ma-
quinaria, contenedores, plantas de tratamiento, depuradoras, y otros elementos del inmovilizado material. Di-
chas inversiones se recuperan a lo largo del periodo concesional en funcion de unas cuotas de amortizacion y
financiacion de las mismas, con un tipo de interés aplicado sensiblemente por encima del coste de capital de
la Sociedad.

Para financiar estas inversiones, el Grupo estructura su deuda de modo que el propio proyecto sea el que fi-
nancia las necesidades iniciales, bien a través de “financiaciones de proyectos” en aquellos contratos que re-
quieren las mayores inversiones, o0 bien, financiando la compra de maquinaria y equipos a través de lineas de
leasing, que se abonan con la tesoreria que genera el propio proyecto.

EI'EBITDA de los propios negocios nos permite asegurar que el riesgo de liquidez es bajo, ya que los diferen-
tes proyectos autofinancian sus inversiones con el cash flow generado.
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Agua

No se estima que exista en este negocio riesgo de liquidez ya que los diferentes proyectos autofinancian sus
inversiones con el cash flow generado.

Multiservicios

Valoriza Facilities dispone de lineas de crédito suficientes para atender las obligaciones de pago. Tiene, ade-
mas, la posibilidad de factorizar la deuda asociada a su actividad, al tratarse, en su mayoria, de contratos con
la Administracion.

Valoriza Conservacion de Infraestructuras, al cierre del ejercicio, necesita fondos de financiacion. En la actua-
lidad mantiene la siguiente composicion de pasivos financieros:

— Pdlizas de crédito: 34%
— Leasings operativos: 66%

Cafestore carece de riesgo de liquidez dado que cuenta tanto con financiacion bancaria como financiacion del
grupo. A 31 de diciembre de 2008 los pasivos financieros a largo plazo estan formados principalmente de pé-
lizas de crédito con distintas entidades financieras y con renovacion anual tacita.

La deuda financiera de Cafestore se compone de linea de crédito con prorroga tacita anual, lo que permite
mantener |a liquidez suficiente para atender las necesidades de financiacion de su actividad.

Construccion: la actividad de construccion mantiene unos niveles de liquidez suficientes para cubrir las obliga-
ciones previstas en el corto plazo con las lineas de crédito que mantiene con entidades financieras e inversiones
financieras temporales. No obstante, como consecuencia de la volatilidad de los mercados en general y del em-
peoramiento de las condiciones de crédito en particular, las entidades de crédito se estan viendo afectadas por
las tensiones de liquidez que afectan puntualmente a las renovaciones de los créditos. En la nota correspondien-
te de la memoria e detallan las lineas de crédito contratadas distribuidas en funcion de los importes dispuestos
y disponibles al cierre del ejercicio.

En el caso de producirse excesos de tesoreria puntuales, y siempre que la mejor gestion financiera asi lo indique,
se realizardn inversiones financieras temporales en depositos de maxima liquidez y sin riesgo. No entra entre las
posibilidades barajadas por el Grupo la adquisicion de opciones o futuros sobre acciones, o cualquier otro depo-
sito de alto riesgo como método para invertir las puntas de tesoreria.

Para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de fondos, el Grupo utiliza un presupues-
to anual de tesoreria y una prevision mensual de tesoreria, ésta tltima con detalle y actualizacion diaria.

Promocion de viviendas: Para mitigar el riesgo de liquidez en la actividad promotora hay que analizar la estruc-
tura de la financiacion.

Las compras de suelo se financian mediante la contratacion de préstamos bilaterales con garantia corporativa.
Estos préstamos, de acuerdo con las entidades financieras, se transformaran en préstamos hipotecarios cuando
se obtenga la licencia de obra, todo ello antes de que comience la promocion efectiva de las viviendas, es decir,
la inversion.

A partir del endurecimiento de las condiciones de crédito para la actividad promotora inmobiliaria, los venci-
mientos de poliza bilaterales con garantia corporativa se estdn renovando mediante préstamos hipotecarios con
garantia real del suelo que financian.

El préstamo hipotecario cubre el total de la inversion, siendo la primera disposicion para cancelar el préstamo bi-
lateral, de tal forma que la entidad financiera compromete los fondos a largo plazo para financiar la promocion, Si
bien esta financiacion se hace en dos fases.

La deuda hipotecaria o préstamo hipotecario promotor no se cancela con el cash flow obtenido en el negocio, si
no que se cancela con las ventas mediante subrogacion. Por este motivo no se puede utilizar el ratio de deuda
/ebitda para esta actividad.
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Para reducir el riesgo de liquidez, el Grupo ha procedido a endurecer los criterios y aumentar las exigencias de
niveles de preventas a la hora de desarrollar nuevas promociones.

A 31 de diciembre de 2008, la sociedad cabecera de la actividad tenia promaciones financiadas mediante poli-
zas adscritas a proyectos (préstamos bilaterales) por importe de 349 millones de euros (1.826 millones de eu-
ros en 2007). Con respecto a los préstamos hipotecarios formalizados ascendian a un total de 2.383 millones de
euros (1.498 millones de euros en 2007), de los que se encontraban dispuestos 1.929 millones de euros (1.028
millones de euros en 2007), quedando por disponer 452 millones de euros (470 millones de euros en 2007). El
importe pendiente de disponer cubre la inversion pendiente de realizar en promociones en curso que asciende a
245 millones de euros al cierre del ejercicio (412 millones de euros en 2007).

24.3. Riesgo de mercado

Durante el 2008 se han incrementado los riesgos de mercado del Grupo como consecuencia de la reduccion de li-
quidez en los mercados y de la evolucion del sector inmobiliario:

* Riesgo de tipo de interés: Un 34% de la deuda con entidades de crédito estd a tipo de interés fijo, a través de
instrumentos financieros de cobertura tales como permutas financieras de intereses, reduciendo la exposicion de
los negocios a evoluciones al alza de los tipos de interés.

La estructura de la deuda financiera del Grupo clasificada por riesgo de tipo de interés, entre deuda a tipo fijo y
protegido, una vez considerados los derivados contratados como cobertura, y la deuda referenciada a tipo de in-
terés variable, al 31 de diciembre de 2008 y a 31 de diciembre de 2007, es como Sigue:

2008 2007
(Miles de euros) Importe % Importe %
Deuda a tipo de interés fijo o protegido 5.215.249 34,36% 7.712.008 36,63%
Deuda a tipo de interés variable 9.962.239 65,64% 13.341.628 63,37%
TOTAL 15.177.488 100,00% 21.053.636 100,00%

Como se puede observar el riesgo de tipo de interés se ha limitado a través de contratos de cobertura, todos ellos
contratos de permuta de tipo de interés (IRS). Estos instrumentos financieros derivados aseguran el pago de un
tipo fijo en los préstamos inherentes a la financiacion de los proyectos en los que interviene el Grupo. De este
modo, una subida en un punto en el EURIBOR se ve amortiguada por el efecto de las coberturas. El calendario y
condiciones de estos derivados van ligados a las caracteristicas de la deuda subyacente, de manera que su ven-
cimiento es igual o ligeramente inferior al de la deuda que cubren, y el nocional vivo igual o inferior al principal
vivo de la deuda cubierta.

Adicionalmente, el impacto negativo derivado del incremento de los tipos de interés durante el primer periodo se
ha compensado mediante la reduccion dréstica del indice de referencia de la financiacion durante los dos ulti-

mOS MESES.

El andlisis de sensibilidad en resultado y patrimonio frente a variaciones en el tipo de interés es el siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007
Gasto financiero al coste medio
actual (Co)* 742.326 1.036.458

(Co)+1 punto  (Co)-1 punto (Co)+1 punto (Co)-1 punto
Gasto financiero al coste medio +1/-1 punto: 841.798 642.964 1.158.741 903.246
Variacion en Resultado: (69.630) 69.553 (82.541) 89.918
Variacion en Patrimonio: 49.931 (56.459) 107.376 (2.258)

*  Elresultado es una estimacion sobre la deuda al coste actual. No es un dato real de la cuenta de resultados.

< Riesgo de tipo de cambio: La politica del Grupo es contratar el endeudamiento en la misma moneda en que
se producen los flujos de cada negocio. Por ello, en la actualidad no existe ningun riesgo relevante relativo a los
tipos de cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe destacar la fluctuacion del tipo de cambio en la conversion
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de los estados financieros de las sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro. La inver-
sion mayoritaria en el exterior se ha materializado en Chile, pais de elevada estabilidad econémica, politica y
social.

Otros riesgos de mercado a los que se encuentra sometido el Grupo son:

Ralentizacion del sector inmobiliario: El endurecimiento de las condiciones para la concesion de créditos,
por parte de las entidades financieras espafolas, ha ocasionado una crisis de liquidez que, unida a la recesion
economica experimentada por nuestro pais, ha provocado una fuerte ralentizacion en las ventas de viviendas du-
rante este ejercicio. No obstante, el Grupo Vallehermoso estd demostrando que es capaz de adaptarse a esta nue-
va situacion, a través de la gestion de sus activos y el lanzamiento de productos y promociones acordes a las ne-
cesidades de los clientes.

A 31 de diciembre de 2008, el Grupo Vallehermoso habia entregado un total de 3.491 viviendas, un 5,61% me-
nos que durante el ejercicio anterior, alcanzando su cifra de negocios los 1.087,47 millones de euros, de los cua-
les 101,35 millones han correspondido a ventas de suelo.

En cuanto a las ventas de gestion, realizadas en el ejercicio por el Grupo Vallehermoso, han alcanzado los 281
millones de euros. Por su parte, la cartera de preventas al 31 de diciembre ha ascendido a los 1.288 millones de
euros, equivalentes a 14,21 meses de actividad.

Riesgo de demanda de proyectos concesionales: Por [0 que se refiere al negocio de las concesiones de auto-
pistas, los peajes que cobran las sociedades concesionarias, que representan la principal fuente de sus ingresos,
dependen del nimero de vehiculos que usen estas autopistas de peaje y la capacidad de dichas autopistas para
absorber trafico. A su vez, la intensidad del trafico y los ingresos por peajes dependen de diversos factores, in-
cluyendo la calidad, comodidad y duracion del viaje en las carreteras alternativas gratuitas o en otras autopistas
de peaje no explotadas por el Grupo, la calidad y el estado de conservacion de las autopistas de las sociedades
concesionarias del Grupo, el entorno econémico y los precios de los carburantes, la existencia de desastres na-
turales como terremotos e incendios forestales, las condiciones meteoroldgicas de los paises en l0s que opera
el Grupo, la legislacion ambiental (incluyendo las medidas para restringir el uso de vehiculos a motor para redu-
cir la contaminacion), y la viabilidad y existencia de medios alternativos de transporte, como el transporte aéreo
y ferroviario, autobuses y otros medios de transporte urbano.

Riesgo de expansion del negocio a otros paises: El Grupo tiene previsto continuar la expansion de su nego-
cio hacia otros paises, considerando que ello contribuird a su crecimiento y rentabilidad futura. De forma previa
a cualquier aprobacion de una inversion de este tipo, se realiza un andlisis exhaustivo, que en ocasiones se pro-
longa durante varios anos sobre el terreno. A pesar de lo anterior, toda expansion a nuevos dmbitos geograficos
comporta un riesgo por cuanto se trata de mercados en los que el Grupo no tiene la misma experiencia que en
los que estd implantado en la actualidad.

Por otra parte, de los posibles cambios de la Normativa Reguladora en lo relativo a empresas concesionarias,
destacaremos la incidencia sobre los Estados Financieros individuales de las Sociedades del Grupo en Esparia
de las nuevas Normas Contables aprobadas por Real Decreto 1514/2007, de 26 de noviembre, que resultan de
obligado cumplimiento para el primer ejercicio que se inici6 a partir de 1 de enero de 2008. No obstante, en su
disposicion final cuarta, establecia un plazo de un afio a contar desde la entrada en vigor del Plan General de Con-
tabilidad, para que se aprobase la adaptacion sectorial de dicho Plan a las Sociedades Concesionarias de Auto-
pistas. A la fecha de formalizacion de las cuentas anuales, no se ha publicado la mencionada adaptacion. En cual-
quier caso, las cuentas anuales consolidadas del Grupo ya se formulan conforme a Normas Internacionales de
Contabilidad desde 2005, por lo que la aplicacion a las cuentas individuales de las Sociedades del Grupo (en la
medida en que dicho Real Decreto supone la adaptacion de la norma contable a la normativa internacional) no
tendria incidencia en dichos estados financieros consolidados.

Otros riesgos a los que se encuentra sometido el Grupo son:
— Riesgos por darios ocasionados en los trabajos de construccion y conservacion de las infraestructuras.
— Riesgos relacionados con la prevision de los riesgos laborales.

— Riesgos por pérdida de bienes.
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El Grupo cuenta con suficientes sistemas de control para identificar, cuantificar, evaluar y subsanar todos estos
riesgos, de tal forma que puedan minimizarse o evitarse. También existe una politica de contratacion y manteni-
miento de pdlizas de seguro que cubren, entre otros, estos aspectos.

* Riesgo regulatorio: las sociedades del Grupo estan sujetas al cumplimiento de normativa tanto especifica sec-
torial como de cardcter general (normativa contable, medioambiental, laboral, proteccion de datos, fiscal, etc.),
los cambios regulatorios podrian afectar tanto positiva como negativamente a los negocios en los que interviene
el Grupo. En el caso de cambios regulatorios significativos (incluyendo modificaciones tributarias), las socieda-
des concesionarias del Grupo, en determinadas circunstancias, tendrian derecho a ajustar los términos de la con-
cesion 0 a negociar con la Administracion competente determinados cambios en estos para reestablecer el equi-
librio econémico-financiero.

24.4. Politica de gestion de capital

El principal objetivo de la politica de gestion de capital del Grupo consiste en garantizar una estructura financiera ba-
sada en el cumplimiento de la normativa vigente en los paises donde opera el Grupo.

Adicionalmente, la politica de gestion de capital del Grupo busca asegurar el mantenimiento de ratios crediticios es-
tables, asi como maximizar el valor del accionista.

El ratio de apalancamiento del Grupo al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 es:

(Miles de euros) 2008 2007

Deuda bruta 19.368.404 21.053.636
Tesorerfa 556.246 1.146.000
IFT 185.993 182.070
Deuda neta 18.626.165 19.725.566
Patrimonio Neto 2.652.686 3.492.365
Patrimonio Neto + Deuda Neta 21.278.851 23.217.931
Ratio de apalancamiento 87,53% 84,96%

En particular, los contratos de concesion establecen un porcentaje méaximo de financiacion de los activos concesio-
nales mediante recursos ajenos que actualmente el Grupo cumple. En la actualidad, el Plan General Contable aplica-
ble a las sociedades concesionarias en Esparia se encuentra en fase de desarrollo, siendo posible que su aplicacion
pueda originar una reduccion en los resultados y el patrimonio de las sociedades, teniendo por tanto incidencia en la
politica de distribucion de dividendos, en su situacion patrimonial y respecto a los compromisos financieros vigen-
tes y siendo pues necesario que las sociedades formulen y presenten nuevos planes econémicos financieros, y plan-
teen, en su caso, ante las Administraciones concedentes el reequilibrio econdmico-financiero de la concesion.
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25. ACREEDORES CORRIENTES

El detalle de la composicion del epigrafe “Acreedores corrientes” del Grupo en los ejercicios 2007 y 2008, es el si-
guiente:

(Miles de euros) 2008 2007

Anticipos recibidos por pedidos 432.462 487.734
Obra certificada pendiente de ejecutar 595.007 516.518
Deudas por compras o prestacion de servicios 1.214.426 1.031.649
Deudas representadas por efectos a pagar 1.185.093 927.836
PROVEEDORES 3.426.988 2.963.737
Deudas representadas por efectos a pagar 683 970
Otras deudas 218.093 241.875
Depositos y Fianzas recibidos ¢/p 350 544
OTRAS CUENTAS A PAGAR 219.126 243.389
PERSONAL 18.142 19.073
PASIVOS POR OTROS IMPUESTOS 274.252 215.263
PASIVOS POR IMPUESTOS DE SOCIEDADES 22.480 27.017
TOTAL 3.960.988 3.468.479

Destaca el saldo de Deudas por compras o prestacion de servicios, aportado principalmente por las divisiones de
construccion y servicios, con importes de 790.748 y 199.910 miles de euros respectivamente. Del saldo de cons-
truccion, a 31 de diciembre de 2008 y 2007 respectivamente, 438.144 y 408.737 miles de euros corresponden a la
sociedad Sacyr, S.A.U., debiéndose 152.337 y 168.538 miles de euros a las UTE’s en las que la sociedad participa.
En ambos casos se derivan de la operativa habitual en el funcionamiento de la sociedad.
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26. IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios, correspondiente a la actividad ordinaria del Grupo en los ejer-
cicios 2007 y 2008, por divisiones y por mercados geograficos era como sigue:

EJERCICIO 2007 Caho Otros

(Miles de euros) Espaia Portugal Chile Irlanda Angola Brasil Italia  Francia Argelia  Verde EE.UU. Mercados TOTAL
Holding 564 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 564
Grupo Sacyr 2.108.417 0 79612 32410 0 0 25919 0 0 0 0 0 2246.358
Concesiones 23.530 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 375 23.905
Grupo Valoriza 488.646  77.926 0 0 0 5672 0 0 14912 0 0 0 587.156
Grupo Vallehermoso ~ 1.379.836  19.986 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.399.822
Grupo Testa 206.451 0 0 0 0 0 0 31773 0 0 19.628 0 257.852
Grupo Somague 0 700.351 0 0 0 0 0 0 0 20538 0 0 720.889

EJERCICIO 2008 Caho Otros

(Miles de euros) Espana  Portugal Chile Irlanda Angola  Brasil Italia  Francia Argelia  Verde EE.UU. Mercados TOTAL
Holding 228 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 228
Grupo Sacyr 2.159.387 0 64320 7599 0 0 63.656 0 0 0 0 18919 2382277
Grupo ltinere 68.986 0 0 212 0 50 0 0 0 0 0 300 69.608
Grupo Valoriza 676.881  91.733 0 0 0 5034 0 0 39816 0 0 30 813494
Grupo Vallehermoso ~ 1.076.058  11.336 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.087.394
Grupo Testa 216.542 0 0 0 0 0 0 33848 0 0 15990 0 266.380
Grupo Somague 69.497 512186 0 45837 107.291 2369 0 0 0 22928 0 0 760.108
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Durante los ejercicios 2007 y 2008 no se efectuaron transacciones con compariias del Grupo 0 negocios conjuntos
excluidos del perimetro de consolidacion. Las transacciones con empresas contabilizadas por el método de la parti-
cipacion corresponden a los ingresos realizados por distintas empresas del Grupo Sacyr Vallehermoso en operacio-
nes con las siguientes sociedades:

(Miles de euros) 2008 2007
Repsol YPF, S.A. 8.393 0
Eurolink, S.C.PA. 0 14
Transacciones de Sacyr S.A.U. 8.393 14
Repsol YPF, S.A. 1.228 1.210
Transacciones de Neopistas, S.A.U. 1.228 1.210
Biomeruelo de Energia, S.A. 25 42
Transacciones de Eurocomercial, S.A.U. 25 42
Compania Energética de Linares, S.L. 9.251 5.995
Solucia Renovables, S.L. 18.967 0
Transacciones de |berese,S.A. 28.218 5.995
Repsol YPF, S.A. 1.183 742
Transacciones de Cafestore, S.A.U. 1.183 742
Compania Energética de Linares, S.L. 0 5
Transacciones de Sacyr, S.A.U. 0 )
Comparifa Energética de Linares, S.L. 0 1
Enervalor Naval, S.L. 35 0
Transacciones de Valoriza Gestion S.A.U. 35 1
A. Madrid Sur, S.A. 15
Transacciones de Ena Infraestructuras, S.A. 0 15
Comparifa Energética de Linares, S.L. 0
Solucia Renovables, S.L. 245 0
Soleval Renovables, S.L. 550 0
Enervalor Naval, S.L. 1 0
Transacciones de Valoriza Energia, S.L.U. 797 0
Tacel Inversiones, S.A. 65 0
Alazor Inversiones, S.A. 8 0

Transacciones de Valoriza Conservacion
de Infraestructuras, S.A. 70 0

Conforme se establece en la NIC 11, parrafo 40, relativa a los contratos de construccion, el siguiente cuadro mues-
tra, para los contratos en curso en la fecha de cierre, la siguiente informacion: cantidad acumulada de costes incurri-
dos y ganancias reconocidas (menos las correspondientes pérdidas reconocidas), cuantia de los anticipos recibidos
y cuantia de las retenciones en los pagos:

(Miles de euros) 2008 2007
Ingresos acumulados de contratos en curso

a la fecha de cierre 5.662.277 5.976.668
Contratos en curso a la fecha de cierre

Importe acumulado de costes incurridos (5.024.859) (5.402.105)
Importe acumulado de ganancias reconocidas 637.418 574.563
Anticipos recibidos 432.463 487.737
Retenciones 67.477 51.169
Obra ejecutada pendiente de certificar neta (219.470) 115.604

Adelanto de certificaciones 595.007 516.518

Informe Anual 2008
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27. APROVISIONAMIENTOS

La composicion del epigrafe de aprovisionamientos tanto por conceptos como por areas de negocio, para l0s ejerci-
cios 2008 y 2007 ha sido la siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007

Consumo de existencias comerciales 280.589 990.902
Consumo de materiales y otras materias consumibles 1.158.659 515.374
Otros gastos externos 1.643.717 1.494.162

(Miles de euros) 2008 2007

Sacyr 2.066.007 1.959.891
[tinere 11.508 0
Valoriza 417.180 278.668
Vallehermoso 803.147 944.025

Testa 273 79
Otros y ajustes (215.150) (182.225)

28. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Para el epigrafe de “Otros gastos de explotacion”, el detalle para los ejercicios 2008 y 2007, tanto por conceptos co-
mo por dreas de negocio, ha sido la siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007

Servicios exteriores 1.244.512 1.006.365
Tributos 72.269 64.210
Otros gastos de gestion corriente 42.052 63.811

(Miles de euros) 2008 2007
Sacyr 476.332 449.045
Somague 486.969 457.498
Itinere 53.410 30.768
Valoriza 115.178 91.058
Vallehermoso 97.243 81.422
Testa 47.835 49.911
Otros y ajustes 81.866 (25.316)

Informe Anual 2008
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29. GASTOS E INGRESOS FINANCIEROS

El detalle de la composicion de los gastos e ingresos financieros para 10s ejercicios 2008 y 2007 se muestra a con-
tinuacion:

(Miles de euros) 2008 2007
Gastos financieros (963.128) (999.804)
Procedentes de créditos, préstamos bancarios y obligaciones (926.193) (802.030)
Variacion de provisiones de inversiones financieras (36.935) (7.994)
Otros gastos financieros 0 (189.780)
Var. Valor de Instrumentos Financieros

(coberturas de flujo de efectivo) (125) 69
Diferencias de cambio (1.854) (2.919)
TOTAL GASTOS (965.107) (1.002.654)
Ingresos financieros otros valores negociables 6.722 8.207
Gastos financieros netos imputados a la inversion 73.430 141.191
Otros intereses e ingresos 63.702 54.158
TOTAL INGRESOS 143.854 203.556
RESULTADO FINANCIERO (821.253) (799.098)

El Grupo Sacyr Vallehermoso utiliza instrumentos financieros derivados para eliminar o reducir significativamente de-
terminados riesgos de tipo de interés, moneda extranjera 0 mercado, existentes en operaciones monetarias, patrimo-
niales o de otro tipo. Con criterio general, estas operaciones son tratadas como cobertura contable cundo cumplen
con los requisitos para ser tratados como tales. En caso contrario son contabilizados como instrumentos financieros
negociables y sus variaciones son directamente imputadas contra la cuenta de pérdidas y ganancias. En el epigrafe
“Otros gastos financieros” se recogen las variaciones de instrumentos financieros negociables (que se encuentran li-
quidadas al cierre del ejercicio), imputadas directamente contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

30. RESULTADO EN VENTAS DE ACTIVOS

El detalle de los resultados en ventas de activos de la cuenta de resultados consolidada para los ejercicios 2008 y
2007 se muestra en el siguiente cuadro:

(Miles de euros) 2008 2007
Holding (3.458) 2.292
Sacyr (646) (455)
[tinere 39 0
Valoriza 1.439 12.569
Vallehermoso 0 (181)
Testa 41.852 5.581
Otros y ajustes (423.719) (3.223)

TOTAL (384.493) 16.583

En el ejercicio 2007, los resultados en ventas de activos correspondieron fundamentalmente al Grupo Valoriza, que
obtuvo unas plusvalias antes de impuestos de 12.569 miles de euros con la venta las sociedades que poseia en Ma-
cao, con la operacion de reordenacion societaria realizada entre las sociedades Geida Beni Saf, S.L., Geida Skikda,
S.L.y Geida Tlemcen, S.L. y con la venta del 20% que poseia de la sociedad de Somague ltinere-Concessoes e In-
fraestructuras, S.A., habiéndose eliminado esta plusvalia a nivel de Grupo Sacyr Vallehermoso. En el Grupo Testa des-
taca la plusvalia obtenida por la venta de una residencia en Zaragoza y de los centros comerciales de Lakua y Los Fres-
nos.

Durante el ejercicio 2008 destacan las operaciones realizadas por el negocio de patrimonio y por Holding. El prime-
ro ha procedido a la enajenacion de un edificio de oficinas sito en el 1401 de Brickell Avenue (Miami) en el que el im-
porte de la venta ha ascendido a 72.974 miles de euros con una plusvalia de 34.349 miles de euros. Por su parte,
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Sacyr Vallehermoso, S.A. que ostentaba una participacion del 33,2372% sobre Eiffage, S.A., grupo constructor fran-
cés, vende la totalidad de la participacion por un importe de 1.920.235 miles de euros. Los efectos en el balance y en
la cuenta de resultados son los siguientes:

(@) Elresultado de la sociedad matriz es de -3,2 millones de euros.

(b) La deuda del Grupo se reduce en 1.713 millones de euros tras la amortizacion de los préstamos bancarios que
financiaban la inversion.

(c) La caja generada por el Grupo SyV asciende a 207 millones de euros.

(d) Laanulacion de los apuntes contables derivados de la contabilizacion por el método de la participacion supone
una pérdida a 425,4 millones de euros.

(e) Lacargafinanciera derivada del préstamo bancario para la compra de Eiffage y los impugstos asociados a la ope-
racion, durante el aio 2008, han ascendido a 48,8 millones de euros.

31. GANANCIAS POR ACCION

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio neto del afio atribuible a los accionistas ordina-
rios de la matriz entre el nimero de acciones ordinarias en circulacion.

Las ganancias diluidas por accion se calculan dividiendo el beneficio neto atribuible a los accionistas ordinarios de
la matriz entre el nimero medio de acciones ordinarias en circulacion durante el ano mas el nimero medio de accio-
nes ordinarias que se emitirian en la conversion de todas las acciones ordinarias potencialmente dilusivas en accio-
nes ordinarias. Dado que no hay acciones potenciales en circulacion en los ejercicios 2008 y 2007 el beneficio basi-
€0 por accion coincide con el diluido.

2008 2007

Resultado atribuido a la dominante (miles de euros) (256.020) 946.389
NUumero medio ponderado de acciones en circulacion

(miles de acciones) 304.967 304.967
Menos: nimero medio de acciones propias (miles de acciones) (1.758) (1.006)
Numero medio de acciones para

determinar el beneficio basico por accion 303.209 303.961

Beneficio basico y diluido por accién (euros) (0,84) 3,11

No ha habido ninguna transaccion sobre acciones ordinarias o0 acciones potenciales ordinarias entre la fecha de cie-
rre de los estados financieros y la de finalizacion de elaboracion de estos estados financieros.

Para las actividades interrumpidas, las ganancias han sido las siguientes:

2008 2007

Resultado actividades interrumpidas (miles de euros) 38.306 73.602
Numero medio ponderado de acciones en circulacion

(miles de acciones) 304.967 304.967
Menos: nimero medio de acciones propias (miles de acciones) (1.758) (1.006)

NuUmero medio de acciones para

determinar el beneficio basico por accion 303.209 303.961
Beneficio basico y diluido por accion

actividades interrumpidas (euros) 0,13 0,24
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32. CARTERA POR ACTIVIDAD

El detalle de la cartera por actividad y naturaleza, a 31 de diciembre de 2008, y su evolucion respecto a 2007 es el si-
quiente:

(Miles de euros) 2008 2007 Var. Abs.
Sacyr (Cartera de obra total) 5.315.939 5.092.331 223.608
Cartera de Obra Civil 4.535.636 4.026.972 508.664
Cartera de Edificacion 780.303 1.065.359 (285.056)
Edificacion Residencial 406.209 620.235 (214.026)
Edificacion No Residencial 374.094 445124 (71.030)
Somague (Cartera de obra total) 1.108.120 929.780 178.340
Cartera de Obra Civil 719.898 689.786 30.112
Cartera de Edificacion 388.222 239.994 148.228
Edificacion Residencial 30.099 58.240 (28.141)
Edificacion No Residencial 358.123 181.754 176.369
Vallehermoso (Cartera de preventas) 1.551.354 2.360.151 (808.797)
Sacyr Concesiones (Cartera de ingresos) 13.594.725 12.190.574 1.404.151
Testa (Alquileres a vencimiento) 3.361.827 2.935.181 426.646
Valoriza (Cartera de servicios) 11.037.997 10.124.256 913.741
TOTAL 35.969.962 33.632.273 2.337.689

Como puede comprobarse, todas las divisiones del Grupo han visto incrementar sus carteras de actividad, a excepcion
de Vallehermoso, como consecuencia de la ralentizacion sufrida por el sector inmobiliario durante este ejercicio.

La cartera de ingresos de Sacyr Concesiones, corresponde a la de aquellos activos que, como ya se ha indicado en
puntos anteriores de la memoria, permanecen en el Grupo tras el acuerdo firmado con Citi Infraestructure Partners L.P
para la venta de ltinere Infragstructuras durante el primer semestre de 2009.

En concreto, los activos que formardn parte de la nueva compania del Grupo, Sacyr Concesiones son:

Anivel nacional: Autovia del Barbanza, Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A., Autovia del Turia, Concesionaria de
la Comunidad Valenciana, S.A., Autovia del Eresma, Concesionaria de la Junta de Castilla y Ledn, S.A., Autovia del
Noroeste, Concesionaria de la Comunidad Auténoma de la Region de Murcia, S.A., Autovia Viastur, C.PA., S.A., Au-
tovia del Guadalmedina, Concesionaria Espariola, S.A., Autovia del Arlanzdn, S.A., Sociedad Concesionaria de Pal-
ma-Manacor, S.A., Inversora Autopistas de Levante, S.L. y Autopistas Radiales de Madrid “R-3”; “R-5" y “R-4”.

Ademads, Sacyr Concesiones, serd propietaria de las siguientes concesiones no viarias en Espafia: Hospitales de Par-
la, S.A., Hospital de Coslada, S.A., Hospital de Majadahonda, S.A., todos municipios de la Comunidad de Madrid; In-
tercambiador de Moncloa, S.A., Intercambiador de Plaza Eliptica, S.A., localizados en la ciudad de Madrid; Sociedad
concesionaria del Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A., Metro de Sevilla Sociedad Concesionaria de la Junta de
Andalucia, S.A. y la sociedad operadora de estaciones de servicio Neopistas, S.A.

La cartera de 2007 se ha homogeneizado de acuerdo a la actividad de 2008.

33. RETRIBUCION Y OTRAS PRESTACIONES AL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

33.1. Ejercicio 2007

Durante el ejercicio 2007, se han producido las siguientes modificaciones en el Consejo de Administracion de la So-
ciedad dominante:

i.  Grupo Satocan, S.A. (representada por D. Juan Miguel Sanjudn Jover), caus6 baja en el Consejo con fecha 10 de
enero de 2007.
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ii. D.Juan Miguel Sanjuan Jover, fue nombrado Consejero con fecha 10 de enero de 2007 y ratificado por Junta con
fecha 29 de junio de 2007.

iii. Cxc Corporacion Caixa Galicia, S.A. (representada por D. José Luis Méndez Lopez), causo baja en el Consejo con
fecha 10 de mayo de 2007.

iv. D. José Luis Méndez Lopez, fue nombrado Consejero con fecha 10 de mayo de 2007 y ratificado por Junta con
fecha 29 de junio de 2007.

v.  Ratificacion del nombramiento de Consejero de Mutua Madrilefia Automovilistica por Junta con fecha 29 de ju-
nio de 2007.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones ni de pago de primas de seguros de vida respecto de los
miembros del Consejo de Administracion. No existen tampoco acuerdos en virtud de los cuales los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad dominante tengan derecho a percibir de la Sociedad una indemnizacion
con motivo de Su Cese como CONSejeros.

Los miembros del Consejo de Administracion reciben las siguientes retribuciones acordadas por el Consejo de Ad-
ministracion de SyV a propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones:

— Por el desemperio del cargo de Consejero: 72.000 euros brutos anuales.

— Por el desemperio del cargo de miembro de la Comision Ejecutiva: 48.000 euros brutos anuales.

— Por el desemperio del cargo de miembro de la Comision de Auditoria o de Nombramientos y Retribuciones:
24.000 euros brutos anuales.

Por otra parte el Consejo de SyV a propugsta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones y de conformidad con
el articulo 43.1 de los Estatutos sociales acordd que el Presidente y los Vicepresidentes 1°y 3° que en la actualidad
son Consejero ejecutivo y externo dominical respectivamente, teniendo una retribucion como tales al amparo del ar-
ticulo 43.2 de los Estatutos cobraran en su condicion de miembros del Consejo la misma cantidad que cobran los de-
mas miembros del Consejo. Sin embargo siendo el Vicepresidente 2° Consejero no ejecutivo y no teniendo retribu-
cion alguna al amparo del articulo 43.2 de los Estatutos sociales se acord6 atribuirle una cantidad fija por su
condicion de Vicepresidente 2° del Consejo para el ejercicio 2007 y al amparo del articulo 43.1 de los Estatutos so-
ciales de 350.000 euros brutos anuales.

Informe Anual 2008
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A continuacion se hace constar el desglose individualizado de las Atenciones estatutarias percibidas durante 2007
por los consejeros con cargo durante el ejercicio:

Euros Comision Comisidn Com. Nomb.

Atencion estatutaria a Consejeros Consejo Ejecutiva Auditoria y Retrib.

Luis Fernando del Rivero Asensio 72.000,00 48.000,00 0,00 0,00 120.000,00
Manuel Manrique Cecilia 72.000,00 48.000,00 0,00 0,00 120.000,00
Nueva Compania de Inversiones, S.A. 350.000,00 48.000,00 0,00 0,00 398.000,00
Diogo Alves Diniz Vaz Guedes 72.000,00 48.000,00 0,00 0,00 120.000,00
Demetrio Carceller Arce 72.000,00 48.000,00 0,00 24.000,00 144.000,00
Prilou, S.L. 72.000,00 48.000,00 0,00 24.000,00 144.000,00
Mutua Madrilefia Automovilistica 72.000,00 0,00 0,00 0,00 72.000,00
Participaciones Agrupadas, S.R.L. 72.000,00 48.000,00 24.000,00 0,00 144.000,00
Torreal, S.A. 72.000,00 0,00 24.000,00 0,00 96.000,00
Grupo Satocan, S.A.(baja 10.01.2007) 0,00 0,00 0,00 0,00
Corporacion Caixa Galicia, S.A.

(baja 10.05.2007) 30.000,00 20.000,00 0,00 10.000,00 60.000,00
Matfas Cortés Dominguez 72.000,00 0,00 0,00 24.000,00 96.000,00
Actividades Inmobiliarias y Agricolas, S.A. 72.000,00 0,00 24.000,00 0,00 96.000,00
Prilomi, S.L. 72.000,00 0,00 0,00 0,00 72.000,00
Francisco Javier Perez Gracia 72.000,00 0,00 0,00 0,00 72.000,00
Jose Luis Méndez Lopez 42.000,00 28.000,00 0,00 14.000,00 84.000,00
Juan Miguel Sanjuan Jover 72.000,00 0,00 24.000,00 0,00 96.000,00
TOTAL 1.358.000,00 384.000,00 96.000,00 96.000,00 1.934.000,00

A continuacion se hace constar el desglose individualizado de las Retribuciones Salariales percibidas durante 2007
por los consejeros con cargo durante el gjercicio:

Euros Otras sociedades

Retribuciones salariales a Gonsejeros Variahle del Grupo

Luis Fernando del Rivero Asensio 2.000.000,00 0,00 44.432,37 2.044.432,37
Manuel Manrique Cecilia 564.599,98 423.721,00 49.240,47 1.037.561,45
Diogo Vaz Guedes 362.950,00 50.813,00 0,00 413.763,00
Francisco Javier Pérez Gracia 235.599,98 188.031,00 99.685,02 523.316,00
TOTAL 3.163.149,96 662.565,00 193.357,86 4.019.072,82

El Comité de Direccion de SyV esta formado por: D. Luis Fernando del Rivero Asensio, D. Manuel Manrique Cecilia,
D2 Marta Silva de Lapuerta, D. Vicente Benedito Francés, D. Fernando Rodriguez Avial, D. Rafael del Pozo Garcia, D.
Javier Pérez Gracia, D. Javier Gayo Pozo, D. José Antonio Guio de Prada, D. José Manuel Naharro Castrillo, D. José
Carlos Otero Fernandez, D? Ana de Pro Gonzalo, D. Fernando Lozano, D. Luis Janini Tatay, D. Miguel Heras Dolader y
D. Salvador Font Estrany. Respecto al ejercicio 2006, D. Ricardo Martin Lucas dejo de formar parte temporalmente del
Comité de Direccion el 16 de julio de 2007 y D. Miguel Heras Dolader se incorpor6 el 17 de septiembre de 2007.

La remuneracion de los miembros del Comité de Direccion que no forman parte del Consejo de Administracion ha as-
cendido, durante el ejercicio 2007, 2 5.370.111,19 <

A efectos de lo previsto en el articulo 127.ter 4 de la Ley de Sociedades Anénimas, se comunican las siguientes ac-
tividades, participaciones, cargos o funciones de los consejeros de Sacyr Vallehermoso, S.A., durante el ejercicio, en
sociedades con objeto social con el mismo, analogo o complementario género de actividad al de la Sociedad o al
Grupo de que es matriz.

e Don Luis Fernando del Rivero Asensio, es miembro de los Consejos de Testa Inmugbles en Renta, S.A., Sacyr,
S.A.U., Valoriza Gestion, S.A.U., Vallehermoso Division Promocidn, S.A.U., Itinere Infragstructuras, S.A., Europis-
tas, C.E.S.A., Autovia del Noroeste Concesionaria de la Comunidad Auténoma de la Regién de Murcia, S.A.,
Autopistas del Atlantico Concesionaria Espafiola, S.A., Autovia del Barbanza Concesionaria de la Xunta de Galicia,
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S.A., Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Espanola, S.A., Sociedad Concesionaria Aeropuerto de Murcia,
S.A., Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A., Somague, SGPS, S.A., Tesfran, S.A. (Presidente) y Repsol YPF,
S.A. (Vicepresidente). Ademas es Administrador solidario de Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L. y de
Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.

Don Manuel Manrigque Cecilia, es miembro de los Consejos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U, Va-
loriza Gestion, S.A.U., Vallehermoso Division Promocion, S.A.U., Itinere Infraestructuras, S.A., Inchisacyr, S.A.,
Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Espariola, S.A., Autopistas de Navarra, S.A., Europistas, C.E.S.A., Iti-
nere Chile, S.A. y Scrinser, S.A. Ademads, fuera del Grupo tiene una participacion del 49, 9% de Telbasa Construc-
ciones e Inversiones, S.L.

Don José Manuel Loureda Mantifan, (en representacion de Prilou, S.L), es miembro de los Consejos de Testa In-
muebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U, Valoriza Gestion S.A.U. (Presidente), Vallehermoso Division Promocion,
S.A.U., ltinere Infraestructuras, S.A., Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Espafiola, S.A., Somague SGPS,
S.A.y Repsol YPF, S.A.

Don José Manuel Loureda Lopez, (en representacion de Prilomi, S.L.), es miembro de los Consejos de Sacyr,
S.A.U, Sis, SV Lidco. Libia, Sacyr Brasil, Sacyr Chile, Sacyr Irlanda, Sacyr Costa Rica y Somague. Ademds es Di-
rector Suplente de la Sociedad concesionaria Autopistas Nororiente, S.A., Sociedad Concesionaria Rutas del Pa-
cifico, S.A., Sociedad Concesionaria Vespucio Sur, S.A. y Sociedad Operacion y Logistica Infraestructuras, S.A.

Nueva Compania de Inversiones, S.A., es, fuera del Grupo, Presidente-Consejero Delegado de Torreal, S.A. Indi-
rectamente, por medio de participaciones directas o indirectas de Torreal, S.A., participa en Miralver Spi, S.L., en
un 100% y en Promociones Inmobiliarias Molinar, S.A., en un 50%. Ademas, Don Juan Abellé Gallo, es Presi-
dente- Consejero Delegado de Nueva Compaiiia de Inversiones, S.A., ademas de su representante en el Consejo
de Sacyr Vallehermoso, S.A.

Torreal, S.A., es miembro de los Consejos de Itinere Infraestructuras, S.A., y de Valoriza Gestion, S.A.U., actuan-
do en su nombre y representacion Don José Diaz-Rato Revuelta y Don Pedro del Corro Garcia-Lomas, respectiva-
mente. También fuera del Grupo, Torreal, S.A., cuenta con las siguientes participaciones directas o indirectas:
100% de Miralver Spi, S.L. y el 50% de Promociones Inmobiliaria Molinar, S.A. Por tltimo, Don Pedro del Corro
Garcia-Lomas, es consejero de Testa Inmuebles en Renta, S.A. y fuera del Grupo, es consejero de Miralver Spi,
S.L, Torreal, S.A. y de Torreal Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A.

Participaciones Agrupadas, S.L., es miembro de los Consejos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U. y
Vallehermoso Divisién Promocion, S.A.U. Ademas Don Angel Lépez-Corona Davila es consejero de Itinere In-
fraestructuras, S.A. y fuera del grupo consejero de Tavex Algodonera, S.A.

Don Francisco Javier Pérez Gracia, es miembro de los Consejos de Valoriza Gestion, S.A.U., ltinere Infraestruc-
turas, S.A., Vallehermoso Division Promocion, S.A.U., Testa Inmuebles en Renta, S.A., Autopistas de Navarra,
S.A., Europistas, S.A., Ena Infraestructuras, S.A., Neopistas, S.A., Avasacyr, S.L., Enaitinere, S.L., Autopista Vas-
co Aragonesa Concesionaria Espariola, S.A., Hospital de Parla, S.A., Hospital del Noreste, S.A. y Sociedad Con-
cesionaria Aeropuerto de Murcia, S.A.

Don Demetrio Carceller Arce, es miembro del Consejo de Vallehermoso Divisién Promocion, S.A.U. Fuera del
Grupo, es presidente de Servicios y Obras Canarios, S.A., e Inmuebles del Archipiélago, S.A.

Don Diogo Alves Diniz Vaz Guedes, es miembro del Consejo de Valoriza Gestion, S.A. Asimismo fuera del Gru-
po, tiene una participacion correspondiente al 68,599 % de Gespura, SGPS, S.A., en la que es Presidente, y a tra-
vés de ella mantiene una posicion mayoritaria en Aquapura Hotels Resort e SPA, S.A., con un 61,75%, Artepura-
Investimentos Imobiliarios, S.A. con un 74,976% y Enerpura-Energia e Ambiente, S.A., con un 99,60%, ejercien-
do el cargo de Presidente en cada una de ellas.

Mutua Madrilena Automovilistica, S.S.PF, fuera del Grupo cuenta con las siguientes participaciones sociales, en-
tre directas e indirectas: 100% en Inmomutua Madrilefia, S.A.U., 99,99% en Mutuamad Infraestructuras, S.L,
59,99% en Cirve , S.A., 55,66% en Zatrin, 43,14% en Promociones € iniciativas Vall Romanes, S.L., 42% en Pa-
lau 806, S.L.y 51,71% en Parking Clinica, S.A. Esta representada por Don Carlos Javier Cutillas Corddn, ostenta
el cargo de Presidente y Consejero Delegado de Inmobiliaria Chamartin, S.A. y Chamartin Sur, S.L., asi como el
cargo de Consejero Delegado de Chamartin Area Centro, S.L.
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Don José Luis Méndez Lopez, es miembro del Consejo de Administracion de las siguiente sociedades: CXG Cor-
poracion Caixagalicia, S.A. (Presidente y Consejero Delegado), Union Fenosa, S.A. (Vicepresidente y miembro
de la Comision Ejecutiva), Caja de Seguros Reunidos, Compariia de Seguros y Reaseguros, S.A. (Vicepresiden-
te), Corporacion G por G Willis, Correduria de Seguros y Reaseguros, S.A. (Presidente en representacion de CXG
Corporacion Caixagalicia, S.A.) y Promocion Urbanistica Integral 2005, S.L. Ademas realiza por cuenta ajena la
actividad de Director General de Caja de Ahorros de Galicia.

Don Miguel Sanjudn y Jover es Presidente de Grupo Satocan, S.A., accionista mayoritario de Satocan, S.A., cu-
ya actividad bésica es la construccion, en el @mbito de la Comunidad Canaria.

33.2. Ejercicio 2008

Durante el ejercicio 2008, se han producido las siguientes modificaciones en el Consejo de Administracion de la So-
ciedad dominante:

iv.

Grupo Satocan, S.A. (representada por D. Juan Miguel Sanjudn Jover), fue nombrado Consejero con fecha 02 de
octubre de 2008.

Cxc Corporacion Caixa Galicia, S.A. (representada por D. José Luis Méndez Lopez), fue nombrado Consejero con
fecha 02 de octubre de 2008.

D. José Luis Méndez Lopez, causo baja en el Consejo con fecha 02 de octubre de 2008.

D. Juan Miguel Sanjuan Jover, causé baja en el Consejo con fecha 02 de octubre de 2008.

Los miembros del Consejo de Administracion reciben las siguientes retribuciones acordadas por el Consejo de Ad-
ministracion de SyV a propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones:

Por el desempefio del cargo de Consejero: 72.000 euros brutos anuales.
Por el desempeo del cargo de miembro de la Comision Ejecutiva: 48.000 euros brutos anuales.

Por el desemperfio del cargo de miembro de la Comision de Auditoria o de Nombramientos y Retribuciones:
24.000 euros brutos anuales.
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A continuacion se hace constar el desglose individualizado de los importe cobrados por los consejeros por el desempe-
fo de dicho cargo durante el ejercicio, sin perjuicio de que, tal y como se expone mas adelante, finalmente en el gjerci-
cio 2008 los consejeros no han devengado retribucion alguna por dicho concepto, debiendo reembolsar los importes
percibidos anticipadamente de la Sociedad, generandose el correspondiente derecho de cobro a favor de esta dltima:

Informe Anual 2008

Euros Comision Comision Com. nomb.

Atencion Estatutaria a Consejeros Consejo Ejecutiva Auditoria y retrib.

Luis Fernando del Rivero Asensio 66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00
Manuel Manrique Cecilia 66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00
Nueva Compania de Inversiones, S.A. 68.106,07 44.000,00 0,00 0,00 112.106,07
Diogo Alves Diniz Vaz Guedes 66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00
Demetrio Carceller Arce 66.000,00 44.000,00 0,00 22.000,00 132.000,00
Prilou, S.L. 66.000,00 44.000,00 0,00 22.000,00 132.000,00
Mutua Madrilefia Automovilistica (Alta 07/08) 66.000,00 20.000,00 0,00 0,00 86.000,00
Participaciones Agrupadas, S.R.L. 66.000,00 44.000,00 22.000,00 0,00 132.000,00
Torreal, S.A. 66.000,00 0,00 22.000,00 0,00 88.000,00
Grupo Satocan, S.A.(Alta 11/08) 6.000,00 0,00 2.000,00 0,00 8.000,00
Corporacion Caixa Galicia, S.A. (Alta 11/08) 6.000,00 4.000,00 0,00 2.000,00 12.000,00
Matias Cortés Dominguez 66.000,00 0,00 0,00 22.000,00 88.000,00
Actividades Inmobiliarias y Agricolas, S.A. 66.000,00 0,00 22.000,00 0,00 88.000,00
Prilomi, S.L. 66.000,00 0,00 0,00 0,00 66.000,00
Francisco Javier Perez Gracia 66.000,00 0,00 0,00 0,00 66.000,00
Jose Luis Méndez Lopez (Baja 11/08) 60.000,00 40.000,00 0,00 20.000,00 120.000,00
Juan Miguel Sanjuan Jover (Baja 11/08) 60.000,00 0,00 20.000,00 0,00 80.000,00
TOTAL 992.106,07 372.000,00 88.000,00 88.000,00 1.540.106,07

No obstante lo anterior, el importe conjunto de la retribucion de los consejeros en su condicion de miembros del con-
sejo de administracion, que es fijado por la junta general, no puede exceder del 2,5% del resultado neto del ejercicio
atribuido a la sociedad dominante en las cuentas anuales consolidadas del Grupo, conforme a lo establecido en el ar-
ticulo 43 de los Estatutos Sociales.

Por lo tanto, dado que en el ejercicio 2008 el referido 2,5% del resultado atribuido a la sociedad dominante ha sido
inferior a cero, l0s consejeros no han devengado retribucion alguna en el ejercicio 2008, quedando obligados a la res-
titucion de las cantidades cobradas de forma anticipada conforme a lo previsto en los estatutos sociales. A este res-
pecto, con fecha 31 de diciembre de 2008, se ha procedido a reconocer una cuenta a cobrar por parte de la sociedad
contra cada uno de los consejeros, por el importe anticipadamente cobrado por cada uno de ellos por dietas y demas
atenciones estatutarias. La cancelacion de esta cuenta a cobrar se llevard a cabo mediante su compensacion con las
remuneraciones que devenguen durante el ejercicio 2009 o sucesivos. En el supuesto de que alglin consejero sea ba-
ja durante el afio 2009 o siguientes, sin que se haya producido la integra compensacion de las cantidades a restituir
conforme a este procedimiento, quedard obligado a la restitucion en metalico del saldo pendiente de compensar.

Los anticipos y créditos concedidos a los miembros del Consejo de Administracion y a la alta direccion de la Socie-
dad durante el ejercicio 2008 es el siguiente:

Tipo de interés Importe devuelto
(Miles de euros) Créditos aplicado Caracteristicas en el ejercicio
Consejo de administracion 350 Euribor 3m + 1% 5 anos 10
Alta direccion 450 Euribor 3m + 1% 5 afios 10
Total 800 20

El vencimiento de estos créditos es de 5 afios prorrogables por 3 afios mas.

En el Comité de Direccion hay 4 miembros con contrato laboral de Alta Direccion que incluyen indemnizaciones de
entre una y dos anualidades del salario en caso de despido.
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A continuacion se hace constar el desglose individualizado de las Retribuciones Salariales percibidas durante 2008
por los consejeros con cargo durante el gjercicio:

Euros Otras sociedades

Retribuciones salariales a consejeros Variahle del Grupo

Luis Fernando del Rivero Asensio 2.040.690,11 0,00 66.000,00 2.106.690,11
Manuel Manrique Cecilia 584.720,94 451.454,00 66.000,00 1.102.174,94
Francisco Javier Pérez Gracia 265.107,71 202.566,00 66.000,00 533.673,71
TOTAL 2.890.518,76 654.020,00 198.000,00 3.742.538,76

El Comité de Direccion de SyV esta formado por: D. Luis Fernando del Rivero Asensio, D. Manuel Manrique Cecilia,
D2 Marta Silva de Lapuerta, D. Vicente Benedito Francés, D. Fernando Rodriguez-Avial Llardent, D. Javier Pérez Gra-
cia, D. Javier Gayo Pozo, D. José Antonio Guio de Prada, D. José Manuel Naharro Castrillo, D. José Carlos Otero Fer-
nandez, D? Ana de Pro Gonzalo, D. Fernando Lozano Sainz, D. Luis Janini Tatay, D. Miguel Heras Dolader, D. Miguel
Angel Pefia Penilla, D. Fernando Lacadena Azpeitia y D. Salvador Font Estrany. Respecto al ejercicio 2007, D. Rafael
del Pozo Garcia dejo de formar parte del Comité de Direccion el 1 de octubre de 2008, D. Miguel Angel Pena Penilla
y D. Fernando Lacadena se han incorporado durante el ejercicio 2008.

La remuneracion de los miembros del Comité de Direccion que no forman parte del Consejo de Administracion ha as-
cendido, durante el ejercicio 2008, a 6.240.695,11 <

A efectos de lo previsto en el articulo 127.ter 4 de la Ley de Sociedades Anénimas, se comunican las siguientes ac-
tividades, participaciones, cargos o funciones de los consejeros de Sacyr Vallehermoso, S.A., durante el ejercicio, en
sociedades con objeto social con el mismo, analogo o complementario género de actividad al de la Sociedad o al
Grupo de que es matriz.

e Don Luis Fernando del Rivero Asensio, es miembro de los Consejos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr,
S.A.U., Valoriza Gestion, S.A.U., Vallehermoso Division Promocion, S.A.U., Itinere Infraestructuras, S.A., Auto-
pistas del Atlantico Concesionaria Espafiola, S.A., Autovia del Barbanza Concesionaria de la Xunta de Galicia,
S.A., Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Espariola, S.A., Sociedad Concesionaria Aeropuerto de Murcia,
S.A., Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A., Somague, SGPS, S.A., Tesfran, S.A. (Presidente) y Repsol YPF,
S.A. (Vicepresidente 1°). Ademas es Administrador solidario de Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L. y de
Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.

¢ Don Manuel Manrique Cecilia, es miembro de los Consejos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U., Va-
loriza Gestion, S.A.U., Vallehermoso Division Promocion, S.A.U., Itinere Infraestructuras, S.A., Inchisacyr, S.A.,
Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Espanola, S.A., Itinere Chile, S.A. y Scrinser, S.A. Ademds, fuera del
Grupo tiene una participacion del 49,9% de Telbasa Construcciones e Inversiones, S.L.

¢ Don José Manuel Loureda Mantifian, (en representacion de Prilou, S.L), es miembro de los Consejos de Testa In-
muebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U., Valoriza Gestion S.A.U. (Presidente), Vallehermoso Division Promocion,
S.A.U., ltinere Infraestructuras, S.A., Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Espariola, S.A., Somague SGPS,
S.A.y Repsol YPF, S.A.

e Don José Manuel Loureda Lopez, (en representacion de Prilomi, S.L.), es miembro de los Consejos de Sacyr,
S.A.U., Sis, Sacyr ltalia, Sacyr México, Sacyr EEUU, SV Lidco. Libia, Sacyr Chile, Sacyr Irlanda, Sacyr Costa Ri-
cay Somague. Ademas es Director Suplente de la Sociedad Concesionaria Autopistas Nororiente, S.A., Socie-
dad Concesionaria Rutas del Pacifico, S.A., Sociedad Concesionaria Vespucio Sur, S.A. y de Operacion y Logis-
tica Infraestructuras, S.A.,

e Nueva Compania de Inversiones, S.A., representada por Don Juan Abell6 Gallo, es fuera del Grupo, Presidente-
Consejero Delegado de Torreal, S.A. Indirectamente, por medio de participaciones directas o indirectas de Torre-
al, S.A., participa en Miralver Spi, S.L., en un 100% y en Promociones Inmobiliarias Molinar, S.A., en un 50%.
Ademas, Don Juan Abell6 Gallo (representante), es Presidente- Consejero Delegado de Nueva Compaiiia de In-
versiones, S.A.

e Torreal, S.A., representada por Don Pedro del Corro Garcia Lomas, es miembro del Consejo de Valoriza Gestion,
S.A.U., actuando en su nombre y representacion Don Pedro del Corro Garcia-Lomas. También fuera del Grupo, To-
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rreal, S.A., cuenta con las siguientes participaciones directas o indirectas: 100% de Miralver Spi, S.L. y el 50%
de Promociones Inmobiliaria Molinar, S.A. Ademéas, Don Pedro del Corro Garcia-Lomas (representante), es con-
sejero de Testa Inmuebles en Renta, S.A. y fuera del Grupo, es consejero de Miralver Spi, S.L, Torreal, S.A. y de
Torreal Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A.

Participaciones Agrupadas, S.L., represntada por Don Angel Lopez-Corona Dévila, es miembro de los Consejos
de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U. y Vallehermoso Divisién Promocién, S.A.U. Ademds, Don An-
gel Lopez-Corona Davila (representante), es consejero de ltinere Infraestructuras, S.A. y fuera del grupo conseje-
ro de Tavex Algodonera, S.A.

Don Francisco Javier Pérez Gracia, es miembro de los Consejos de Valoriza Gestion, S.A.U., ltinere Infraestruc-
turas, S.A. (Consejero Delegado), poseedor de 2.133 acciones, Vallehermoso Division Promocion, S.A.U., Tes-
ta Inmuebles en Renta, S.A., poseedor de 100 acciones., Autopistas de Navarra, S.A., Neopistas, S.A., Socie-
dad Concesionaria Aeropuerto de Murcia, S.A., Autopista Vasco Aragonesa, Concesionaria Espafola, S.A.,
Autovia del Noroeste, Concesionaria de la Comunidad Auténoma de la Region de Murcia, S.A.U., Tesfran S.A.,
Ena Infraestructuras, S.A. (Administrador solidario); Avasacyr, S.L. (Administrador solidario); Enaitinere, S.L.,
(Administrador unico); Hospital de Parla, S.A. (Presidente); Hospital del Noreste, S.A. (Presidente), Itinere Chi-
le, S.A. (Director); Sociedad Concesionaria del Elqui, S.A. (Director Suplente); Sociedad de Los Lagos, S.A.
(Director Suplente); Sociedad Concesionaria Autopista Nororiente, S.A. (Director Suplente); Sociedad Conce-
sionaria Autopista Vespucio Sur, S.A. (Director Suplente); Sociedad Concesionaria Rutas del Pacifico , S.A. (Di-
rector Suplente); Sociedad Concesionaria Litoral Central, S.A. (Director Suplente); Gestion Vial, S.A. (Director
Suplente); Gestora de Autopistas, S.A. (Director Suplente): Operacion y Logistica de Infraestructuras, S.A. (Di-
rector Suplente); Autopistas del Valle, S.A. (Vicepresidente Suplente) y Autopistas del Sol, S.A. (Vicepresiden-
te Suplente).

Don Demetrio Carceller Arce, es miembro del Consejo de Vallehermoso Division Promocion, S.A.U. Fuera del
Grupo, es presidente de Syocsa- Inarsa.

Don Diogo Alves Diniz Vaz Guedes, es miembro del Consejo de Valoriza Gestion, S.A. Asimismo fuera del Gru-
no, es Presidente de las siguientes sociedades: Gespura SGPS, S.A. con una participacion correspondiente al
51,08%; Artepura- Investimentos Imobiliarios, S.A. con una participacion del 69,99% y Enerpura-Energia e Am-
biente, S.A., con un porcentaje de 67,49%.

Mutua Madrilefia Automovilistica, S.S.PF., representada por Don Carlos Javier Cutillas Cordan, fuera del Grupo
cuenta con las siguientes participaciones sociales, entre directas e indirectas: 100% en Inmomutua Madrilena,
S.A.U.,99,99% en Mutuamad Infraestructuras, S.L; 59,99% en Cirve , S.A., 55,66% en Zatrin; 43,14% en Promo-
ciones e iniciativas Vall Romanes, S.L., 42% en Palau 806, S.L., y 51,71% en Parking Clinica, S.A. Ademds, Don
Carlos Javier Cutillas Corddn (representante), ostenta el cargo de Presidente y Consejero Delegado de Inmobilia-
ria Chamartin, S.A. y Chamartin Sur, S.L.

Cxg Corporacion Caixagalicia, S.A., representada por Don José Luis Méndez Lopez, fuera del Grupo cuenta con
las siguientes participaciones sociales: 5,64% en Afirma Grupo Inmobiliario, S.A., 100% en CXG Grupo Inmobi-
liario Corporacion Caixagalicia, S.A., 6,67% en Fonrestaura I, S.A., 6,54 % en Lazora, S.A., 24,999% en Socie-
dad de Fomento y Desarrollo Turistico, S.A., 90,50% en Tasagalicia, S.A., 100% en Torre de Hércules, S.L., 25%
en Desarrollos Territoriales Inmobiliarios, S.A., 20% en Autovia del Barbanza, Concesionaria de la Xunta de Gali-
cia, S.A., 20,134% en PFerro GPF, S.L., 45% en Investimentos Ibéricos SGPS, S.A., 33,33% en Naturhotel Spa
Allariz, S.A., 25% en Inversora de Hoteles Vacacionales, S.A., 33% en Fomento de Iniciativas Nauticas, S.L., 20%
en Cupire Padesa, S.L., 49,92% en Andrés Faus, S.A., 10% en Gas Galicia SDG, S.A., 25,93% en Regasificadora
del Noroeste, S.A., 100% en Espacios Termoludicos, S.A., 100% en Blancacima del Noroeste, S.L., 100% en CXG
Correduria de Seguros Generales del Grupo Caixagalicia, S.A.U., 50% en CXG Aviva Corporacion Caixagalicia,
S.A., 6,38% en Caja de Seguros Reunidos, S.A., 50% en Corporacion CXG Willis Correduria de Seguros, S.A.

Adicionalmente, indirectamente, a través de CXG Grupo Inmobiliario Corporacién Caixagalicia, S.L: participa en
las siguiente sociedades: 50% en Boreal Desarrollo Inmobiliario, S.A., 50% en Parque La Salosa, S.L; 17% en
Construziona Galicia, S.L., 75% en Daeca Comarex, S.L., 33 % en Desarrollos Inmobiliarios Fuenteamarga, S.L.,
50% en G.PS. del Noroeste 3000, S.L., 50% en Galeras Entreorios, S.L., 100% en Galicat Invest, S.L., 50% en In-
galix Desarrollos Inmobiliarios, S.L., 50% en Jocai XX, S.L., 50% en Landix Operaciones Urbanisticas, S.L., 25%
en Proboin, S.L., 50% en Sociedad Gestora de Promociones Inmobiliarias y Desarrollo Empresarial, S.L. y un
10% en Sefiorio del Retiro, S.L.

Informe Anual 2008
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Asimismo, ha ostentado el cargo de consejero en Corporacion CXG Willis, Correduria de Seguros y Reaseguros,
S.A. (Presidente); Afirma Grupo Inmobiliario, S.A., Regasificadora del Noroeste, S.A., Gas Galicia SDG, S.A., Au-
tovia del Barbanza, Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A. Andrés Faus, S.A., Industrias Auxiliares Faus, S.L.,
Natur Hotel Spa Allariz, S.A., Fontrestaura Il, S.A. y Desarrollos Territoriales Inmobiliarios, S.A.

Por ltimo, Don José Luis Méndez Lopez (representante), es miembro del Consejo de Administracion de las si-
guiente sociedades: CXG Corporacion Caixagalicia, S.A. (Presidente y Consejero Delegado), Union Fenosa, S.A.
(Vicepresidente y miembro de la Comision Ejecutiva), Caja de Seguros Reunidos, Compariia de Seguros y Rea-
seguros, S.A. (Vicepresidente), Corporacion CXG Willis, Correduria de Seguros y Reaseguros, S.A. (Presidente
en representacion de CXG Corporacion Caixagalicia, S.A.) y Promocion Urbanistica Integral 2005, S.L. Ademds
realiza por cuenta ajena la actividad de Director General de Caja de Ahorros de Galicia.

*  Don Miguel Sanjuan y Jover (en representacion de Grupo Satocan, S.A.), es propietario del 100% del Grupo Sa-
tocan, S.A., del cual ostenta la presidencia del mismo.

* Don Victor Guillamoén Melendreras (en representacion de Actividades Inmobiliarias Agricolas), es miembro del
Consejo de Administracion de Sociedad Concesionaria del Aeropuerto de Murcia, S.A.

El Grupo Sacyr Vallehermoso realiza transacciones con partes vinculadas dentro de las condiciones generales del
mercado, siendo las mas significativas de los ejercicios 2007 y 2008 las que se detallan a continuacion:
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Diciembre 2007 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS
(Miles de euros) Accionistas  Administradores  Personas, soc.0  Oiras partes

GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS Significativos y Directivos entidades del grupo  vinculadas Total
1) Gastos financieros 34.465 0 0 0 34.465
CAJA DE AHORROS DE GALICIA 11.100 0 0 0 11.100
CAJA DE AVILA 195 0 0 0 195
UNICAJA 11.603 0 0 0 11.603
CAIXA NOVA 6.090 0 0 0 6.090
CAJA MURCIA 5.477 0 0 0 5.477
2) contratos de gestion o colaboracion 0 0 0 0 0
3) Transferencias de I+D y acuerdos

sobre licencias 0 0 0 0 0
4) Arrendamientos 0 0 8 0 8
TELBASA CONSTRUCCIONES E INVERSIONES, S.L. 0 0 8 0 8
5) Recepcion de servicios 387 0 1.711 0 2.098
LUIS JAVIER CORTES DOMINGUEZ 387 0 0 0 387
MUTUA MADRILENA DE AUTOMOVILES 0 0 1.711 0 1.711
6) Compra de bienes 24 0 20.592 0 20.616
CAMPSA 0 0 83 0 83
REPSOL BUTANO 0 0 99 0 99
SOLRED 0 0 3.343 0 3.343
CAMPSA ESTACIONES DE SERVICIOS, S.A. 0 0 113 0 113
REPSOL YPF LUBRICANTES Y ESPECIALIDADES, S.A. 0 0 11.260 0 11.260
REPSOL YPF 0 0 1.338 0 1.338
REPSOL CIA PROD PETROLIFEROS 0 0 4.356 0 4.356
CITRICOS DEL SURESTE 19 0 0 0 19
EYCOVA 5 0 0 0 5
7) Correcc. valorativas por deudas incobr.

o de dudoso cobro 0 0 0 0 0
8) Pérdidas por baja o enajenacion

de activos 0 0 0 0 0
9) Otros gastos 0 0 3.749 0 3.749
REPSOL YPF, S.A. 0 0 45 0 45
SOLRED 0 0 3.343 0 3.343
REPSOL 0 0 361 0 361
TOTAL GASTOS 34.876 0 26.060 0 60.936
10) Ingresos financieros 0 0 0 0 0
11) Contratos de gestién o colaboracion 0 0 0 0 0
REPSOL 0 0 0 0 0
12) Transferencias de |+D y acuerdos

sobre licencias 0 0 0 0 0
13) Dividendos recibidos 0 0 0 0 0
14) Arrendamientos 0 0 277 0 277
REPSOL YPF 0 0 145 0 145
SOCIEDAD CATALANA DE PETROLIS 0 0 132 0 132
15) Prestacion de servicios 0 0 6.060 0 6.060
CAMPSA 0 0 96 0 96
REPSOL YPF 0 0 4.657 0 4.657
SOLRED, S.A. 0 0 808 0 808
REPSOL PETROLEQ, S.A. 0 0 499 0 499
16) Venta de bienes (terminados o en curso) 80 1.024 0 0 1.104
LEONIDES GUTIERREZ POZ0 0 428 0 0 428
PEDRO PALENZUELA MARANON 0 464 0 0 464
FERNANDO RUIZ CABELLO 0 132 0 0 132
TELBASA 80 0 0 0 80
17) Beneficios por baja o enajenacion

de activos 0 0 0 0 0
18) Otros ingresos 0 0 0 0 0
TOTAL INGRESOS 80 1.024 6.337 0 7.441
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Diciembre 2007 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS

(Miles de euros) Accionistas  Administradores  Personas, soc.0  Ofras partes
OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTINUADAS Significativos y Directivos entidades del grupo  vinculadas Total

1.a. Compra de activos materiales,

intangibles u otros activos 0 0 0 0 0
1.b. Acuerdos de financiacién: Créditos

y aportaciones de capital 0 0 0 0 0
1.c. Contratos de arrandamiento financiero

(arrendador) 0 0 0 0 0
1.d. Amortizacién o cancelacién de créditos

y contratos de arrendamiento (arrendador) 0 0 0 0 0
2.a.Venta de activos materiales, intangibles

u otros activos 0 0 0 0 0
2.b. Acuerdos de financiacion préstamos

y aportaciones de capital (prestatario) 692.065 0 0 0 692.065
CAJA DE AHORROS DE GALICIA 222.883 0 0 0 222.883
CAJA DE AVILA 3.913 0 0 0 3913
UNICAJA 232.996 0 0 0 232.996
CAIXA NOVA 122.295 0 0 0 122.295
CAJA MURCIA 109.978 0 0 0 109.978
2.c. Contratos de arrandamiento financiero

(arrandatario) 0 0 0 0 0
2.d. Amortizacién o cancelacion de préstamos

y contratos de arrandamiento (arrendatario) 0 0 0 0 0
3.a. Garantias y avales prestados 0 0 0 0 0
3.b. Garantias y avales recibidos 70.105 0 0 0 70.105
CAIXA NOVA 6.780 0 0 0 6.780
CAIXA GALICIA 35.490 0 0 0 35.490
UNICAJA 27.835 0 0 0 27.835
3.c. Compromisos adquiridos 0 25 0 0 25
FCO. JAVIER PEREZ GRACIA 0 25 0 0 25
3.d. Compromisos /Garantias cancelados 0 0 0 0 0
4. Dividendos y otros beneficios distribuidos 0 0 0 0 0
5. Otras operaciones 0 0 0 0 0
TOTAL 762.170 25 0 0 762.195
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Diciembre 2007 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS DISCONTINUAS
(Miles de euros) Accionistas  Administradores  Personas, soc.0  Oiras partes

GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS  Significativos y Directivos entidades del grupo  vinculadas Total

1) Gastos financieros 3.599 0 0 0 3.599
CAJA DE AHORROS DE GALICIA 1.632 0 0 0 1.632
CAIXANOVA 498 0 0 0 498
UNICAJA 1.391 0 0 0 1.391
CAJA AVILA 78 0 0 0 78

2) contratos de gestion o colaboracion 0 0 0 0 0

3) Transferencias de 1+D y acuerdos

sobre licencias 0 0 0 0 0
4) Arrendamientos 0 0 0 0 0
5) Recepcidn de servicios 0 0 0 0 0
6) Compra de bienes 0 0 951 0 951
CAMPSA 0 0 17 0 17
REPSOL BUTANO, S.A. 0 0 12 0 12
REPSOL 0 0 531 0 531
SOLRED 0 0 391 0 391
7) Correcc. valorativas por deudas incobr.

o de dudoso cobro 0 0 0 0 0
8) Pérdidas por baja o enajenacion

de activos 0 0 0 0 0
9) Otros gastos 0 0 132 0 132
REPSOL 0 0 132 0 132
TOTAL GASTOS 3.599 0 1.083 0 4.682
10) Ingresos financieros 0 0 0 0 0
11) Contratos de gestién o colaboracion 0 0 0 0 0
12) Transferencias de |+D y acuerdos

sobre licencias 0 0 0 0 0
13) Dividendos recibidos 0 0 0 0 0
14) Arrendamientos 0 0 35 0 35
CAMPSA 0 0 18 0 18
REPSOL 0 0 17 0 17
15) Prestacion de servicios 0 0 1.472 0 1.472
REPSOL 0 0 1.472 0 1.472
16) Venta de bienes (terminados o en curso) 0 0 18.112 0 18.112
SOLRED 0 0 18.112 0 18.112
17) Beneficios por baja o enajenacion

de activos 0 0 0 0 0
18) Otros ingresos 0 0 0 0 0
REPSOL 0 0 0 0
TOTAL INGRESOS 0 0 19.619 0 19.619
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Diciembre 2007 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS DISCONTINUAS

(Miles de euros) Accionistas  Administradores  Personas, soc.0  Ofras partes
OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS  Significativos y Directivos entidades del grupo  vinculadas Total

1.a. Compra de activos materiales,

intangibles u otros activos 0 0 0 0 0
1.b. Acuerdos de financiacién: Créditos

y aportaciones de capital 0 0 0 0 0
1.c. Contratos de arrandamiento financiero

(arrendador) 0 0 0 0 0
1.d. Amortizacién o cancelacién de créditos

y contratos de arrendamiento (arrendador) 0 0 0 0 0
2.a.Venta de activos materiales,

intangibles u otros activos 0 0 0 0 0
2.b. Acuerdos de financiacion préstamos

y aportaciones de capital (prestatario) 72.267 0 0 0 72.267
CAJA DE AHORROS DE GALICIA 32.774 0 0 0 32.774
CAIXANOVA 10.000 0 0 0 10.000
UNICAJA 27.936 0 0 0 27.936
CAJA AVILA 1.557 0 0 0 1.557
2.c. Contratos de arrandamiento financiero

(arrandatario) 0 0 0 0 0
2.d. Amortizacién o cancelacion de préstamos

y contratos de arrandamiento (arrendatario) 0 0 0 0 0
3.a. Garantias y avales prestados 0 0 0 0 0
3.b. Garantias y avales recibidos 825 0 0 0 825
CAJA DE AHORRQS DE GALICIA 275 0 0 0 275
CAIXANOVA 550 0 0 0 550
3.c. Compromisos adquiridos 0 0 0 0 0
3.d. Compromisos /Garantias cancelados 0 0 0 0 0
4. Dividendos y otros beneficios distribuidos 0 0 0 0 0
5. Otras operaciones 0 0 0 0 0
TOTAL 73.092 0 0 0 73.092
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Diciembre 2008 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS
(Miles de euros) Accionistas  Administradores  Personas, soc.0  Ofras partes

GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS Significativos y Directivos entidades del grupo  vinculadas Total
1) Gastos financieros 43.523 0 0 0 43.523
CAIXA GALICIA 10.209 0 0 0 10.209
UNICAJA 10.270 0 0 0 10.270
CAJA DE AVILA 677 0 0 0 677
CAJA VITAL 3.041 0 0 0 3.041
CAIXANOVA 6.176 0 0 0 6.176
BBK 9.123 0 0 0 9.123
C. MURCIA 4.027 0 0 0 4.027
2) contratos de gestion o colaboracion 0 0 106 0 106
SOLRED 0 0 106 0 106
3) Transferencias de |+D y acuerdos

sobre licencias 0 0 0 0 0
4) Arrendamientos 0 2 868 0 870
CAMPSA 0 0 119 0 119
REPSOL 0 0 749 0 749
TELBASA CONSTRUCCIONES E INVERSIONES, S.L. 0 2 0 0 2
5) Recepcion de servicios 8.882 0 178 0 9.060
LUIS JAVIER CORTES DOMINGUEZ 7.893 0 0 0 7.893
CAMPSA 0 0 178 0 178
REPSOL 0 0 0 0 0
MUTUA MADRILENA DE AUTOMOVILES 989 0 0 0 989
6) Compra de bienes 0 0 7.388 0 7.388
CAMPSA 0 0 8 0 3
REPSOL BUTANO 0 0 78 0 78
SOLRED 0 0 4.058 0 4.058
CAMPSA ESTACIONES DE SERVICIOS, S.A. 0 0 14 0 14
REPSOL YPF LUBRICANTES Y ESPECIALIDADES, S.A. 0 0 2.734 0 2.734
REPSOL CIA PROD PETROLIFEROS 0 0 466 0 466
REPSOL DIRECTO, S.A. 0 0 20 0 20
CIA ESPANOLA DISTRIB. 0 0 13 0 13
7) Correcc. valorativas por deudas incobr.

0 de dudoso cobro 0 0 0 0 0
8) Pérdidas por baja o enajenacién de activos 0 0 0 0 0
9) Otros gastos 0 0 1.141 0 1.141
REPSOL YPF, S.A. 0 0 102 0 102
CORPORACION CAIXA GALICIA 0 0 142 0 142
D. LUIS DEL RIVERQ ASENSIO 0 0 6 0 6
D. CARLOS JAVIER CUTILLAS CORDON 0 0 470 0 470
SOLRED 0 0 359 0 359
REPSOL 0 0 62 0 62
TOTAL GASTOS 52.405 2 9.681 0 62.088
10) Ingresos financieros 0 0 0 0 0
11) Contratos de gestién o colaboracion 0 0 1.148 0 1.148
REPSOL 0 0 1.148 0 1.148
12) Transferencias de 1+D y acuerdos

sobre licencias 0 0 0 0 0
13) Dividendos recibidos 0 0 0 0 0
14) Arrendamientos 0 0 258 0 258
REPSOL YPF 0 0 122 0 122
SOCIEDAD CATALANA DE PETROLIS 0 0 136 0 136
15) Prestacion de servicios 0 0 14.940 0 14.940
CAMPSA 0 0 30 0 30
REPSOL 0 0 1.232 0 1.232
REPSOL PETROLEQ, S.A. 0 0 13.678 0 13.678
16) Venta de bienes (terminados o en curso) 0 0 0 0 0
17) Beneficios por baja o enajenacién de activos 0 0 0 0 0
18) Otros ingresos 0 0 94 0 94
REPSOL 0 0 94 0 94
TOTAL INGRESOS 0 0 16.440 0 16.440
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Diciembre 2008 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS

(Miles de euros) Accionistas  Administradores  Personas, soc.0  Ofras partes
OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTINUADAS Significativos y Directivos entidades del grupo  vinculadas Total

1.a. Compra de activos materiales,

intangibles u otros activos 0 0 0 0 0
1.b. Acuerdos de financiacién:

Créditos y aportaciones de capital 0 818 0 0 818
FERNANDO RODRIGUEZ-AVIAL LLADENT 0 18 0 0 18
JOSE MANUEL NAHARRO 0 450 0 0 450
FCO. JAVIER PEREZ GRACIA 0 350 0 0 350
1.c. Contratos de arrandamiento financiero

(arrendador) 0 0 0 0 0
1.d. Amortizacion o cancelacién de créditos

y contratos de arrendamiento (arrendador) 0 0 0 0 0
2.a.Venta de activos materiales, intangibles

u otros activos 0 0 0 0 0
2.b. Acuerdos de financiacion préstamos

y aportaciones de capital (prestatario) 1.178.972 11.099 0 0 1.190.071

2.c. Contratos de arrandamiento financiero

(arrandatario) 0 0 0 0 0
2.d. Amortizacién o cancelacion de préstamos

y contratos de arrandamiento (arrendatario) 0 0 0 0 0
3.a. Garantias y avales prestados 0 0 12.733 0 12.733
REPSOL 0 0 1.115 0 1.115
REPSOL PRETROLEOS 0 0 11.618 0 11.618
3.b. Garantias y avales recibidos 141.405 0 0 0 141.405
CAJA VITAL 3.000 0 0 0 3.000
CAIXA NOVA 11.376 0 0 0 11.376
CAIXA GALICIA 14.865 0 0 0 14.865
CAJA DE AHORROS DE GALICIA 26.120 0 0 0 26.120
BBK 55.626 0 0 0 55.626
UNICAJA 30.418 0 0 0 30.418
3.c. Compromisos adquiridos 0 0 0 0 0
3.d. Compromisos /Garantias cancelados 0 (25) 0 0 (25)
FCO. JAVIER PEREZ GRACIA 0 (25) 0 0 (25)
4. Dividendos y otros beneficios distribuidos 0 0 0 0 0
5. Otras operaciones 9.991 0 0 0 9.991

CAJA DE AHORROS DE GALICIA 9.991 0 0 0 9.991

TOTAL 1.330.368 11.892 12.733 0 1.354.993
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Diciembre 2008 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS DISCONTINUAS
(Miles de euros) Accionistas  Administradores  Personas, soc.0  Oiras partes

GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS Significativos y Directivos entidades del grupo  vinculadas Total
1) Gastos financieros 0 0 0 0 0
2) contratos de gestion o colaboracién 0 0 0 0 0
3) Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias 0 0 0 0 0
4) Arrendamientos 0 0 0 0 0
5) Recepcion de servicios 0 0 0 683 683
REPSOL 0 0 0 683 683
6) Compra de bienes 0 0 0 0 0
7) Correcc. valorativas por deudas incobr.

0 de dudoso cobro 0 0 0 0 0
8) Pérdidas por baja o enajenacion de activos 0 0 0 0 0
9) Otros gastos 0 0 0 132 132
REPSOL 0 0 0 132 132
TOTAL GASTOS 0 0 0 815 815
10) Ingresos financieros 0 0 0 0 0
11) Contratos de gestion o colaboracion 0 0 0 0 0
12) Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias 0 0 0 0 0
13) Dividendos recibidos 0 0 0 0 0
14) Arrendamientos 0 0 0 378 378
REPSOL 0 0 0 378 378
15) Prestacion de servicios 0 0 0 23.493 23.493
REPSOL 0 0 0 23.493 23.493
16) Venta de bienes (terminados o0 en curso) 0 0 0 0 0
17) Beneficios por baja o enajenacion de activos 0 0 0 0 0
18) Otros ingresos 0 0 0 8.279 8.279
REPSOL 0 0 0 8.279 8.279
TOTAL INGRESOS 0 0 0 32.150 32.150

Diciembre 2008 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS DISCONTINUAS

(Miles de euros) Accionistas  Administradores  Personas, soc.0  Ofras partes
OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS  Significativos y Directivos entidades del grupo  vinculadas Total

1.a. Compra de activos materiales,

intangibles u otros activos 0 0 0 0 0
1.b. Acuerdos de financiacion:

Creéditos y aportaciones de capital 0 0 0 0 0
1.c. Contratos de arrandamiento financiero (arrendador) 0 0 0 0 0
1.d. Amortizacién o cancelacion de créditos

y contratos de arrendamiento (arrendador) 0 0 0 0 0
2.a.Venta de activos materiales, intangibles u otros activos 0 0 0 0 0
2.b. Acuerdos de financiacién préstamos

y aportaciones de capital (prestatario) 27.532 165.546 0 0 193.078
CAJA DE AHORROS DE GALICIA 27.532 0 0 0 27.532
BBK 0 97.666 0 0 97.666
CAJA VITAL 0 8.500 0 0 8.500
UNICAJA 0 27.862 0 0 27.862
CAJA AVILA 0 1.540 0 0 1.540
CAJA MURCIA 0 29.978 0 0 29.978
2.c. Contratos de arrandamiento financiero (arrandatario) 0 0 0 0 0
2.d. Amortizacién o cancelacion de préstamos

y contratos de arrandamiento (arrendatario) 0 0 0 0 0
3.a. Garantias y avales prestados 0 0 0 0 0
3.b. Garantias y avales recibidos 25.553 38.757 0 0 64.310
CAJA DE AHORROS DE GALICIA 25.553 0 0 0 25.553
BBK 0 32.952 0 0 32.952
CAJA VITAL 0 5.805 0 0 5.805
3.c. Compromisos adquiridos 0 0 0 0 0
3.d. Compromisos /Garantias cancelados 0 0 0 0 0
4. Dividendos y otros beneficios distribuidos 0 0 0 0 0
5. Otras operaciones 0 0 0 0 0
TOTAL 53.085  204.303 0 0 257.388
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34. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE
Los hechos mds importantes acontecidos con posterioridad al cierre del ejercicio de 2008 han sido:

e Enenero de 2009, Sacyr Vallehermoso ha obtenido un crédito por importe de 130,7 millones de euros que se
amortizara con la caja obtenida en la venta de las acciones de Itinere Infraestructuras, S.A. en la OPA que Citi In-
fraestructure L.P se ha comprometido a presentar.

e EI 2 de enero de 2009, Sacyr Vallehermoso procedid a comprar 652.183 acciones de ltinere Infraestructuras a
aquellos accionistas minoritarios de esta sociedad, que tenfan derecho a ejercitar su opcion de venta como con-
secuencia de la Oferta Pablica de Adquisicion de acciones (OPA) que nuestra compaiifa realizd sobre Europistas
en 2006. El efectivo de dicha compra ascendi6 a 6.225.739 euros y, tras esta adquisicion, el Grupo Sacyr Valle-
hermoso pas6 a ostentar el 92,39% de Itinere Infragstructuras.

e El15deenero de 2009, Sacyr Vallehermoso, a través de su participada, Sacyr Vallehermoso Participaciones Mo-
biliarias, S. L. ha recibido de Repsol YPF, S.A. un dividendo de 0,525 euros brutos por accion, lo que ha supues-
to un ingreso neto total de 128,25 millones de euros.

e El 3 de febrero de 2009 Sacyr Vallehermoso adquirio 74.171 acciones de Itinere Infragstructuras a aquellos
accionistas minoritarios de dicha compania que tenian derecho a ejercitar su opcion de venta como consecuen-
cia de la OPA que nuestra sociedad realizd sobre Europistas en 2006. El efectivo alcanzo los 711.448 euros y, tras
dicha adquisicion, el Grupo ostenta el 92,40% del capital de Itinere.

e (Con fecha 3 de febrero de 2009, el grupo Sacyr Vallehermoso ha recibido una comunicacion por parte de la
Agencia Tributaria de inicio de actuaciones de comprobacion e investigacion que comprende los siguientes pe-
riodos y conceptos:

Impuesto sobre Sociedades 2004 a 2006
Impuesto sobre el Valor Anadido 01/2005 a 12/2006
Retencion/Ingreso a cta. Rtos. Trabajo/Profesional 01/2005 a 12/2006
Retencion/Ingreso a cta. Del Capital Mobiliario 01/2005 a 12/2006
Retencion/Ingreso a cta. Arrendamientos Inmobiliarios 01/2005 a 12/2006
Retenciones a cta. Imposicion no Residentes 01/2005 a 12/2006
Declaracion Anual de Operaciones 2005 a 2006
Declaracion Recap. Entrega/Adg. Intracom. Bienes 2005 a 2006

e Enmarzo de 2009, Sacyr Vallehermoso ha obtenido un crédito por importe de 317,3 millones de euros con ven-
cimiento en marzo de 2011.

e El 4 de marzo de 2009 Sacyr Vallehermoso adquirié 9.513 acciones de Itinere Infragstructuras a aquellos accio-
nistas minoritarios de esta sociedad, que tenian derecho a ejercitar su opcion de venta como consecuencia de la
OPA que nuestro Grupo realizé sobre Europistas en 2006. El efectivo de esta operacion alcanzo los 91.708,41 eu-
ros, ostentandose, a partir de dicha fecha, el 92,4004% del capital de Itinere.

e EI9de marzo de 2009 Sacyr Vallehermoso ejecuto el acuerdo de ampliacion de capital en su participada Sacyr
Vallehermoso Participaciones, S.L. mediante la aportacion, no dineraria, de 53 millones de acciones de Itinere
Infragstructuras. Dicho acuerdo habia sido acordado en el consejo celebrado el 23 de diciembre de 2008. Tras la
ampliacion realizada, la posicion de Sacyr Vallehermoso sobre Itinere es de un 75,2025% de forma directa y de
una 17,1979% de forma indirecta, a través de Sacyr Participaciones.

e Alafecha de formulacion de las presentes Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Sacyr Vallehermoso, nues-
tra compaiifa ha cumplido todas las condiciones suspensivas a las que habia quedado sujetas el acuerdo, firma-
do el pasado 1 de diciembre de 2008, para la venta de Itinere Infraestructuras a Citi Infraestructure, quedando la
operacion pendiente de la presentacion de la Oferta Pdblica de Adquisicion (OPA), por parte de dicha entidad,
ante la Comision Nacional del Mercado de Valores
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En el drea de Construccion del Grupo, la sociedad cabecera Sacyr, S.A.U., ha resultado adjudicataria, tras el cierre de
2008, de las siguientes obras:

EI'10 de febrero de 2009, el consorcio formado por las empresas del Grupo, Prinury Sacyr, se adjudico las obras
de construccion de la Autovia A-32 “Linares-Albacete”, tramo “Villacarrillo-Villanueva del Arzobispo” (Jaén).
Con un presupuesto de 64,1 millones de euros, y un plazo de ejecucion de 28 meses, el proyecto incluye la cons-
truccion de 17,17 kilometros de autovia, que contardn con un total de 14 estructuras (un viaducto, ocho pasos
superiores y cinco inferiores), entre otras actuaciones.

También durante el mes de febrero, Sacyr se adjudic las obras de construccion de la Autovia de Lugo a Santia-
go de Compostela, A-54, tramo “enlace Guntin Norte-enlace de Monte de Meda”, en la provincia de Lugo. El pro-
yecto cuenta con un presupuesto de 42,13 millones de euros.

El'1 de marzo de 2009, Sacyr se adjudicd las obras de rehabilitacion del antiguo hospital materno-infantil de 0’-
Donnell (Madrid). El nuevo edificio acogera la sede de la Consejeria de Familia y Asuntos Sociales de la Comu-
nidad de Madrid. El proyecto cuenta con una inversion de 9 millones de euros y un plazo de ejecucion para las
obras de 18 meses.

Adicionalmente, en el area de construccion, el 17 de marzo de 2009 Sacyr, S.A.U. procedio a la venta de activos in-
mobiliarios no estratégicos, destinando los fondos integramente a reduccion de deuda.

Dentro del segmento de Servicios, encabezada por Valoriza Gestion, S.A., cabe destacar los siguientes acontecimien-
tos posteriores al cierre:

A comienzos de enero de 2009, Sufi, filial de servicios medioambientales del Grupo, se ha adjudicado el servi-
cio municipal de limpieza, recogida de residuos sélidos urbanos y la gestion del “punto limpio” de la localidad
granadina de Baza. Con una duracion de ocho afnos, prorrogables por otros cuatro, el contrato tiene un presupues-
to anual de 1,6 millones de euros. Entre otras actuaciones el proyecto contempla la distribucion de 400 contene-
dores de gran capacidad, la colocacion de 150 papeleras por todo el municipio, asi como la implantacion del sis-
tema de carga lateral para la recogida de la basura en horario nocturno.

Igualmente a comienzos de 2009, Sufi se adjudicd la limpieza urbana de los nucleos rurales y de las playas de
Isla Cristina (Huelva). Con una duracion de cuatros anos, prorrogables por otros cuatro, Supone unos ingresos de
1,5 millones de euros al afio.

También a comienzos de 2009, Sufi ha resultado adjudicataria del servicio de limpieza viaria y de playas del mu-
nicipio de Lepe (Huelva). Con una duracion de seis afios, mas otros cuatro de prérroga, el contrato tiene un pre-
supuesto de 1,6 millones de euros al aio.

El 21 de febrero de 2009, Sufi se adjudico el contrato de construccion de una planta de “biometanizacion” en el
municipio de Serin (Asturias). La planta, que debera entrar en servicio a partir de 2011, permitira tratar mas de
30.000 toneladas de materia organica al afio, a partir de cuyo reciclaje producird gas. El proyecto cuenta con un
presupuesto de 20 millones de euros.

El 28 de febrero de 2009 Sadyt inaugurd la ampliacion de la “Planta de tratamiento de aguas potables del
Llobregat”, en Abrera (Barcelona). Se trata de la mayor planta de desalacion con tecnologia de Electrodia-
lisis Reversible (EDR) del mundo, con un caudal de produccion de 200.000 metros cubicos al dia, lo que
permitira el abastecimiento de mas de 2 millones de habitantes de Barcelona y parte de su drea metropoli-
tana.

En cuanto al drea de promocion inmobiliaria, encabezada por Vallehermoso Division Promocion, se han producido los
siguientes acontecimientos posteriores al cierre:

La consultora inmobiliaria independiente Atisreal ha tasado el valor de los activos inmobiliarios del area de pro-
mocion, al cierre del ejercicio, en 5.990 millones de euros. Del total de esta valoracion, 2.983 millones corres-
ponderian a suelo y 3.007 millones a obra en curso y otras.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2008, Vallehermoso ha procedido a transmitir suelos, destinando los
fondos a amortizar deuda integramente.

Informe Anual 2008
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En el drea patrimonialista, encabezada por Testa Inmuebles en Renta, cabe destacar que con posterioridad al cierre del ejer-
cicio, Testa ha transmitido activos inmobiliarios a valor de mercado, destinando los fondos a amortizar deuda integramente.

En el area de concesiones, encabezada por Itinere Infragstructuras, S.A., cabe destacar los siguientes acontecimien-
tos después del cierre:

e (Con fecha 8 de enero de 2009 ha quedado formalizada la escritura de ampliacion de capital de Inversora de Au-
topistas del Sur, S.L. consistente en la emision y puesta en circulacion de 100 participaciones de 1 euro de va-
lor nominal cada una con prima de emision, por importe total de 2.600 miles de euros. Tras la renuncia de Itine-
re Infraestructuras, S.A. a su derecho de suscripcion preferente, ha sido Sacyr Vallehermoso, S.A. quien ha
adquirido las 35 participaciones correspondientes al porcentaje de participacion ostentado por Itinere Infraes-
tructuras, S.A., lo que supone que a la fecha de formulacion de los presentes Estados Financieros Consolidados
Condensados la participacion de Itinere Infragstructuras, S.A. en la citada sociedad se ha diluido desde el 35%
ostentado al 31 de diciembre de 2008 hasta el 34,99% actual.

* Con fecha 29 de enero de 2009 se ha elevado a publico la escritura de ampliacion de capital de la sociedad del
Grupo Autopista del Guadalmedina, C.E.S.A., que ha supuesto la emision y puesta en circulacion de 4.221.080
acciones de 1 euro de valor nominal cada una mas prima de emision, por un valor total de 20.500 miles de eu-
ros. Dichas acciones han sido suscritas por el socio minoritario de la sociedad asi como por Sacyr, S.A.U., cuyo
accionista tinico es Sacyr Vallehermoso, S.A., que en gjercicio de su derecho preferente de suscripcion como accio-
nista de la sociedad, ha suscrito y desembolsado las acciones correspondientes a su participacion mas la osten-
tada por ltinere Infraestructuras, S.A., que renuncid a su derecho de suscripcion preferente.

e (Con fecha 2 de febrero de 2009 se ha aprobado en Junta General Extraordinaria Universal de Autopista del Guadal-
medina, C.E.S.A. una nueva ampliacion de capital que consistente en la emision y puesta en circulacion de
4.221.067 acciones de 1 euro de valor nominal cada una con una prima de emision de 3,38 euros por accion. Al
igual que en la ampliacién anterior, la Sociedad ha renunciado a su derecho de suscripcion preferente en favor de
Sacyr, S.A.U., por lo que el porcentaje de participacion en Autopista del Guadalmedina, C.E.S.A. se ha visto diluido.

Como consecuencia de lo anterior, la participacion de Itinere Infraestructuras, S.A. en el capital social de la cita-
da sociedad ha pasado a ser en la actualidad del 54,68% (70% al 31 de diciembre de 2008).

e (Con fecha 13 de febrero de 2009 la Sociedad ha suscrito un contrato de compraventa de acciones de la sociedad
concesionaria Autopista Vespucio Sur, S.A. sometido a condiciones suspensivas, junto con Sacyr Chile, S.A. e Iti-
nere Chile, S.A., mediante el cual, Itinere Chile, S.A. adquiere el 2% del capital de la citada sociedad concesionaria
cediendo a ltinere Ifraestructuras, S.A. la obligacion de pago del precio en los términos fijados en dicho contrato.

e (Con fecha 18 de febrero de 2009 se ha elevado a ptiblico el contrato de compraventa de acciones de la sociedad
Aeropuertos de la Region de Murcia, S.A. suscrito con fecha 15 de diciembre de 2008 por Sacyr Vallehermoso,
S.A. e ltinere Infraestructuras, S.A. (véase nota 1), dejandose sin efecto la condicion suspensiva establecida en
dicho contrato y por tanto ejecutada la transmision de las citadas acciones a Sacyr Vallehermoso, S.A.

e (Con fecha 23 de febrero de 2009 se constituy6 la sociedad Participaciones AP-1 Europistas, S.L. con un capital
compuesto por 3.006 acciones de un euro de valor totalmente suscritas y desembolsadas por la Sociedad. Itine-
re Infraestructuras, S.A. tiene previsto aportar a esta nueva sociedad, previa autorizacion por el Consejo de Minis-
tros, la participacion en la sociedad AP-1 Europistas Concesionaria del Estado, S.A.U.

e (Con fecha 26 de febrero de 2009, ha sido elevado a ptiblico el contrato por el cual Inchisacyr, S.A. vende a Itine-
re Infraestructuras, S.A. 8.316 acciones de Itinere Chile, S.A. por un importe de 27.170 miles de euros. Dichas
acciones suponen el 7,06% del capital de la Sociedad por lo que tras la adquisicion, Itinere Infraestructuras, S.A.
es titular del 95,32% del capital de Itinere Chile, S.A.

35. MEDIO AMBIENTE

El Grupo en linea con su politica medioambiental viene acometiendo distintas actividades y proyectos relacionados
con el cumplimiento de la legislacion vigente en este ambito. Por lo que respecta a las posibles contingencias que en
materia medioambiental pudieran producirse, el Grupo considera que estas se encuentran suficientemente cubiertas
con las polizas de seguro de responsabilidad suscritas, no teniendo por tanto constituida provision alguna por este
concepto en los balances de situacion al 31 de diciembre de 2007 y 2008.

Informe Anual 2008
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36. HONORARIOS DE AUDITORIA

Los honorarios de todas las empresas de auditoria de la Sociedad Dominante y Dependientes segun el Perimetro de
Consolidacion, han ascendido a 1.821.712 euros durante los ejercicios 2007 y 2008.

Los auditores del grupo han realizado trabajos distintos de los propios de auditoria por importe de 1.087.590 euros,
no estando relacionados con asesoramiento contable. Estos trabajos comprenden:

 Trabajos realizados necesariamente por el auditor en relacion con la OPV y la salida a bolsa de Itinere 641.225
euros.

 Trabajos que debe realizar el auditor distintos de los de auditoria (ratios financieros, traducciones y certificados
de estados financieros e informes de auditoria sobre auditorias pro forma) 136.615 euros.

» Revision de los modelos financieros para refinanciaciones de distintas sociedades del Grupo Itinere 64.157 eu-
ros.

» Asesoramiento fiscal para los empleados expatriados 119.718 euros.
Qtros trabajos no relacionados con la auditoria 125.875 euros.
37. PERSONAL

El nimero medio de empleados para los ejercicios 2008 y 2007 es el siguiente:

Numero medio de empleados 2008 2007
Titulados superiores 1.974 1.868
Titulados medios 1.322 1175
Técnicos no titulados 2.775 2.299
Administrativos 2.506 1.706
Resto 12.134 11.296
TOTAL 20.711 18.344

A 31 de diciembre de 2008, del total de la plantilla, 15.136 pertenecian a Espaia. De éstos 201 eran consejeros y di-
rectivos, incluyendo entre los directores a 11 mujeres.

No hay diferencias significativas entre la plantilla media y la plantilla al cierre del ejercicio 2008.

El detalle por concepto de los gastos de personal en que ha incurrido el grupo en los ejercicios 2008 y 2007 ha sido
el siguiente:

(Miles de euros) 2008 2007
Sueldos, salarios y asimilados 555.623 486.406
Cargas sociales 166.694 150.575

TOTAL 722.317 636.981

Informe Anual 2008
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38. INFORMACION POR SEGMENTOS
El Grupo Sacyr Vallehermoso considera dos tipos de segmentacion de sus actividades:

—  Primaria: en funcion de sus areas de negocio, ya que ésta refleja de manera mas transparente el origen y la natu-
raleza de los riesgos y rendimientos del Grupo.

—  Secundaria: por areas geograficas, diferenciando el negocio en los diferentes mercados.

La segmentacion primaria responde a la organizacion y estructura de direccion vigentes en el Grupo en base a siete
areas de negocio:

— Holding: estructura corporativa del Grupo, representada por su sociedad holding Sacyr Vallehermoso, S.A., Sacyr
Vallehermoso Participaciones, S.A. e Inchisacyr, S.A.

— Construccion: negocio de construccion de obra civil y edificacion en Espania, Portugal, Chile, Italia, Costa Rica y
otro mercados (Grupos Sacyr y Grupo Somague)

— Concesiones: negocio concesional de autopistas (Grupo Itinere y Grupo Europistas)

— Servicios: negocio de multiservicios (Grupo Valoriza y Emmasa)

— Repsol YPF: participacion en el Grupo Repsol YPF y su sociedad tenedora.

—  Promocion: negocio de promocion inmobiliaria (Grupo Vallehermoso)

— Patrimonio: negocio de patrimonio en renta (Grupo Testa)

— Eiffage: participacion en el Grupo Eiffage.

Adicionalmente, dentro de la informacion por segmentos, se incluye una columna de “Ajustes de consolidacion”.
La segmentacion secundaria desglosa cada segmento de negocio primario por areas geograficas, informando de:
— los ingresos externos, basados en la localizacion de clientes.

— los activos brutos, que incluyen: inmovilizaciones materiales, proyectos concesionales, inversiones inmobilia-
rias y activos intangibles, basados en la localizacion de los activos.

— las adquisiciones de inmovilizado, que incluyen: inmovilizaciones materiales, proyectos concesionales, inver-
siones inmobiliarias y activos intangibles, basados en la localizacion de los activos.
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2007
(Miles de euros)

ACTIVO
A) ACTIVOS NO CORRIENTES
[ Inmovilizaciones materiales
Il Proyectos concesionales
Il Inversiones inmobiliarias
[V.  Otros activos intangibles
V. Fondo de comercio de consolidacion

VI. Inversiones contabilizadas por
el método de participacion

VII. Activos financieros no corrientes
VIII. Activos por impuestos diferidos
IX. Otros activos no corrientes
ACTIVOS CORRIENTES

| Existencias

)

Il.  Deudores comerciales
y otras cuentas a cobrar

Il Inversiones financieras corrientes
IV.  Efectivo y equivalentes al efectivo
V. Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO

PASIVO
A) PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO DE LA DOMINANTE

PATRIMONIO NETO DE
ACCIONISTAS MINORITARIOS

PASIVOS NO CORRIENTES
| Ingresos diferidos

&

Il. Provisiones para riesgos y gastos

Il Recursos ajenos no corrientes

IV. Acreedores no corrientes

V. Pasivos por impuestos diferidos

VI.  Deudas no corrientes con empresas asociadas
PASIVOS CORRIENTES

|. - Recursos ajenos corrientes

Qo

Il. Acreedores corrientes
[Il. - Deudas corrientes con empresas asociadas
IV. Provisiones para operaciones de tréfico
V. Otros pasivos corrientes
TOTAL PASIVO

HOLDING

6.364.468
8.890

6.283.801
68.761

0
244592
852

7.734
120.894
1156.112

0
6.609.060

HOLDING

1.009.356
1.009.356

0
4.113.390
0

353
2.795.263
1.304.801
12.973

0
1.486.314
1.361.881
124.371

0

62

0
6.609.060
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CONSTRUCCION
1.058.712
171.170
46.364
0
29.324
28.764

28.751
746.284
8.055

0
2.717.263
500.423

1.909.943
30.015
249.856
27.026
3.775.975

CONSTRUCCION

585.597
574.863

10.734
371.725
12.939
12.740
205.835
136.524
3.687

0
2.818.653
354.986
2.361.920
3.348
98.399

0
3.775.975

CONCESIONES
7.566.570
34.7117
5.572.248
0
24.219
19.880

1.128.517
438.767
348.222

0

400.187

3.124

235.959
14.745
142.732
3.627
7.966.757

CONCESIONES

1.671.123
975.121

696.002
5.678.087
371.232
1.893
4.362.769
280.760
661.433

0

617.547
398.830
218.715

0

2

0
7.966.757
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SERVICIOS
770.810
498.477

0

0

124.555
106.538

6.665
21.511
8.095
4.969
502.048
24.895

402.028
6.993
68.132

0
1.272.858

SERVICIOS

292.782
285.157

7.625
445.255
18.221
25.890
282.696
114.168
2.339
1.941
534.821
149.088
381.349
490
3.085
809
1.272.858
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. AJUSTES DE

REPSOL YPF PROMOCION PATRIMONIO EIFFAGE CONSOLIDACION
6.650.293 426.850 3.290.251 451.442 (5.248.149) 21.331.247
0 8.856 402.247 0 0 1.124.357
0 0 0 0 0 5.618.612
0 53.848 2.416.337 0 107.595 2.577.780
0 3 106.607 0 2.634 290.358
0 137 1.611 0 314.474 471.404
6.636.177 8.281 6.838 2.362.382 0 10.177.611
19.471 346.903 358.652 (1.910.940) (6.672.852) 631.597
(5.355) 1.518 (2.041) 0 0 427.255
0 7.304 0 0 0 12.273
220.426 4.289.725 568.444 0 (496.917) 8.445.768
0 4.078.959 16.157 0 (1.598) 4.622.812
98.142 164.517 20.156 0 (364.241) 2.474.238
122.147 1.084 7.262 0 (121.070) 182.070
137 45.162 524.869 0 0 1.146.000
0 3 0 0 (10.008) 20.648

: AJUSTES DE

REPSOL YPF PROMOCION PATRIMONIO EIFFAGE CONSOLIDACION TOTAL
393.014 458.139 1.119.454 451.442 (2.488.542) 3.492.365
393.014 455.124 1.113.468 451.442 (2.486.384) 2.771.161
0 3.015 5.986 0 (2.158) 721.204
6.308.200 2.068.130 2.311.656 0 (2.718.792) 18.577.651
0 126 2.142 0 0 404.660
0 20.232 3.440 0 0 64.548
5.133.600 1.897.746 2.266.980 0 42.216 16.987.105
1.174.600 148.645 31.160 0 (2.761.008) 429.650
0 1.381 7.934 0 0 689.747
0 0 0 0 0 1.941
169.505 2.190.306 427.585 0 (637.732) 7.706.999
114.854 1.370.648 358.460 0 (42.216) 4.066.531
54.651 757.082 58.173 0 (487.782) 3.468.479
0 26 0 0 2.273 6.137
0 62.550 1.753 0 1 165.852
0 0 9.199 0 (10.008) 0
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2007
(Miles de euros)

CUENTA DE RESULTADOS HOLDING CONSTRUCCION CONCESIONES SERVICIOS
Cifra de negocios 564 3.346.163 35.691 633.080
- Clientes externos 564 2.536.533 23.563 580.376
- Empresas del grupo 0 809.630 12.128 52.704
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 0 4.819 11.685 17.086
Otros ingresos de explotacion 67.204 63.739 1.205 19.270
- Clientes externos 4.979 60.488 622 18.620
- Empresas del grupo 62.225 3.251 583 650
Imputacion de subvenciones de capital 0 0 696 2.553
Otras ganancias 118 2.540 459 7.419
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 67.886 3.417.261 49.736 679.408
Variacion de existencias (210) 181.469 0 5.540
Aprovisionamientos 0 (2.086.559) 1.044 (292.874)
Gastos de personal (26.536) (358.237) (1.007) (222.724)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (2.753) (44.625) (16.347) (28.187)
Deterioro del fondo de comercio de consolidacion 0 0 0 0
Variacion de las provisiones de trafico 1.058 (31.814) 1.321 (5.038)
Variacion provisiones inmov.inmaterial, material y cartera 0 (660) 0 612
Otros gastos de explotacion (50.876) (919.994) (37.909) (98.019)
Otras pérdidas (1.640) (7.436) (102) (2.772)
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (80.957) (3.267.856) (53.000) (643.462)

Ingresos de participaciones en capital 448.835 187 0 0
Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov. 67.522 30.132 1.300 1.425
Otros intereses e ingresos asimilados 2.644 32.677 457 4871
Gastos financieros netos imputados a inversion 0 0 15.282 2.457
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 519.001 62.996 17.039 8.753
Gastos financieros y gastos asimilados (440.249) (38.215) (43.089) (21.425)
Variacion de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable 0 0 (73) 0
Variacion de las provisiones de inversiones financieras (7.250) (57) 0 19
Diferencias de cambio (517) (1.746) (18) (654)
TOTAL GASTOS FINANCIEROS (448.016) (40.018) (43.180) (22.060)

Impuesto sobre sociedades 125.460 (57.469) 3.760 (3.413)

Atribuible a:
INTERESES MINORITARIOS

=)

(1.476) 3.942 (491)




Cuentas Anuales Consolidadas : Informe Anual 2008

. AJUSTES DE
REPSOL YPF PROMOCION PATRIMONIO EIFFAGE CONSOLIDACION
0 1.400.023 263.821 0 (442.796) 5.236.546
0 1.399.822 257.851 0 437.837 5.236.546
0 201 5.970 0 (880.633) 0
0 0 780 0 83.453 117.823
0 3.554 213 0 (66.923) 88.262
0 3.248 213 0 92 88.262
0 306 0 0 (67.015) 0
0 0 0 0 0 3.249
0 129 1.784 0 61 12510
0 1.403.706 266.598 0 (426.205) 5.458.390
0 2.352 (1) 0 0 189.150
0 (944.025) (79) 0 322.055 (3.000.438)
0 (23.268) (5.209) 0 0 (636.981)
0 (2.500) (44.618) 0 (1.871) (140.901)
0 (1.737) 0 0 0 (1.737)
0 (3.932) (502) 0 (1) (38.908)
0 367 (2.256) 0 (83) (2.020)
(465) (81.422) (49.911) 0 104.210 (1.134.386)
0 (102) (873) 0 0 (12.925)
(465) (1.054.267) (103.449) 0 424.310 (4.779.146)

0 0 0 0 (449.022) 0
642 12,621 8 0 (105.443) 8.207

22 3.162 20.951 0 (10.626) 54.158

0 0 9.488 0 1 27.228

664 15.783 30.447 0 (565.090) 89.593
(317.707) (23.094) (110.138) 0 116.070 (877.847)
0 0 143 0 (1) 69

0 (706) 0 0 0 (7.994)

0 0 16 0 0 (2.919)
(317.707) (23.800) (109.979) 0 116.069 (888.691)

103.190 (112.847) (16.889)

=
o

41.792

o

(212) (519)

=)

(5.604) (4.360)
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2008
(Miles de euros)

ACTIVO
A) ACTIVOS NO CORRIENTES

o)

l.
II.
III.
V.
V.
VI

VI
VIIL
X.
X.

Inmovilizaciones materiales
Proyectos concesionales

Inversiones inmobiliarias

Otros activos intangibles

Fondo de comercio de consolidacion

Inversiones contabilizadas
por el método de participacion

Activos financieros no corrientes
Instrumentos financieros de activo
Activos por impuestos diferidos
Otros activos no corrientes

ACTIVOS CORRIENTES

L.
II.
III.
V.
V.
VI

Activos no corrientes mantenidos para la venta
Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Inversiones financieras corrientes

Efectivo y equivalentes al efectivo

Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO

2008
(Miles de euros)

PASIVO
A) PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO DE LA DOMINANTE

PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS
MINORITARIOS

PASIVOS NO CORRIENTES

o)

)

l.
II.
III.
V.
V.
VI
VI

Ingresos diferidos

Provisiones para riesgos y gastos

Recursos ajenos no corrientes

Acreedores no corrientes

Instrumentos financieros de pasivo

Pasivos por impuestos diferidos

Deudas no corrientes con empresas asociadas

PASIVOS CORRIENTES

Pasivos incluidos en grupos enajenables
mantenidos para la venta

Recursos ajenos corrientes

Acreedores corrientes

Deudas corrientes con empresas asociadas
Provisiones para operaciones de trafico

. Otros pasivos corrientes

TOTAL PASIVO

HOLDING

5.183.973
10.229

4.892.129

0

277.7110

0

99.833

0

15.888
(50.023)

130.160

3.808

0

5.283.806

HOLDING

984.877
984.877

0
2.130.151
0

995
571.833
1.543.707
0

13.616

0
2.168.778

0

1.835.316
333.462

0

0

0
5.283.806

Cuentas Anuales Consolidadas

CONSTRUCCION
1.146.606
190.788
74.857
0
24217
27.670

28.360
789.282

0

11.432

0
2.957.798
576
657.276
2.006.149
35.777
234.515
23.505
4.104.404

CONSTRUCCION

596.408
579.093

17.315
355.904
25.747
12.486
147.719
163.952
1.042
4.958

0
3.152.092

0

441.422
2.600.316
3.896
106.458

0
4.104.404

CONCESIONES
7.620.360
22.615
5.687.309
1.669
19.425
18.958

1.139.058
352.621

0

378.705

0
372.723
0

1.138
230.596
490
136.832
3.667
7.993.083

CONCESIONES

1.444.461
1.191.056

253.405
5.863.665
309.105
2918
4.743.989
60.451
106.403
640.799

0

684.957

0

359.684
324.908
365

0

0
7.993.083

Informe Anual 2008

SERVICIOS
962.108
594.887

0

(19)
135141
117.864

16.623
79.432
636
12.462
5.082
592.997
0

25.556
452.590
6.655
108.196
0
1.555.105

SERVICIOS

293.868
283.936

9.932
545.661
20.735
28.430
390.428
86.580
12.955
3.980
2.553
715.576

0

173.573
535.026
1.131

3.725

2121
1.555.105



Cuentas Anuales Consolidadas

Informe Anual 2008

’ AJUSTES DE

REPSOL YPF PROMOCION PATRIMONIO CONSOLIDACION
7.010.573 120.209 3.867.492 (11.556.717) 14.354.604
0 7.955 153.025 (17.271) 962.228
0 0 0 (4.471.694) 1290472
0 51516 2.724.044 104.804 2.882.014
0 0 104.299 (6.041) 280.946
0 137 0 2.948 167577
6.968.347 9.008 5.409 (24.778) 8.142.027
0 10743 874.166 (6.790.923) 207.450
0 0 0 0 636
42.226 1.341 6.144 (353.762) 376.258
0 39.509 405 0 44.99
244.814 4.362.470 99.314 5.028.013 13.757.962
0 0 0 5.751.387 5.751.963
0 4090211 16.157 (1.100) 4.805.126
116.366 205.488 36.504 (476.202) 2.521.468
128.255 10582 30.102 (156.179) 185.842
193 56.152 16.551 (76.663) 479.584
0 37 0 (13.230) 13.979

, AJUSTES DE

REPSOL YPF PROMOCION PATRIMONIO CONSOLIDACION
627.872 194.411 1.111.681 (2.600.892) 2.652.686
627.872 190.940 1.106.440 (2.614.124) 2.350.090
0 3.471 5.241 13.232 302.596
6.506.713 987.030 2.430.510 (7.976.338) 10.843.296
0 34 3.159 (286.156) 72.624
0 16.974 3516 (2914) 62.405
5.086.555 286.952 2.369.217 (3.850.281) 9.746.412
1.279.406 682.449 31.892 (3.447.181) 401.256
140.752 0 13.561 (46.578) 208.135
0 621 9.165 (343.228) 329.911
0 0 0 0 2.553
120.802 3.301.238 424,615 4.048.526 14.616.584
0 0 0 5.014.674 5.014.674
120.740 2.508.137 332.840 (340.636) 5.431.076
62 708.077 76.939 (617.802) 3.960.988
7.172 0 2.834 15.398
77.852 6.413 0 194.448

0

0

8.423

(10.544)

0
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Cuentas Anuales Consolidadas : Informe Anual 2008

2008
(Miles de euros)

CUENTA DE RESULTADOS HOLDING CONSTRUCCION CONCESIONES SERVICIOS
Cifra de negocios 228 3.498.231 77.883 866.145

- Clientes externos 228 2.747.191 66.826 783.168

- Empresas del grupo 0 751.040 11.057 82.977
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 0 2.297 17.997 26.957
Otros ingresos de explotacion 55.312 146.218 20.134 26.360

- Clientes externos 1.366 142.863 19.081 25.820

- Empresas del grupo 53.946 BI8EE 1.053 540
Imputacion de subvenciones de capital 959 0 (16.984) 8.097
Otras ganancias 0 1.385 (1.389) 2.098
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 56.499 3.648.131 97.641 929.657
Variacion de existencias (178) 104.642 0 (3.027)
Aprovisionamientos 64 (2.208.509) (4.922) (431.729)
Gastos de personal (26.467) (377.295) (6.539) (277.274)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (3.799) (42.333) (37.838) (35.201)
Deterioro del fondo de comercio de consolidacion 0 0 0 0
Variacion de las provisiones de trafico 0 (29.224) (550) (4.524)
Variacion provisiones inmov.inmaterial, material y cartera 0 (2.445) 1) (35)
Otros gastos de explotacion (112.160) (962.086) (63.777) (123.819)
Otras pérdidas 0 (1.693) 335 (1.938)
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (142.540) (3.518.943) (113.292) (877.547)

Ingresos de participaciones en capital 325.666 0 0 0
Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov. 74.550 2.164 3.656 3.825
Otros intereses e ingresos asimilados 1.924 57.544 1.050 7.563
Gastos financieros netos imputados a inversion 0 0 25.492 996
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 402.140 59.708 30.198 12.384
Gastos financieros y gastos asimilados (243.378) (52.056) (87.188) (32.992)
Variacion de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable 0 0 (1.565) 0
Variacion de las provisiones de inversiones financieras (11.479) (408) (93) (220)
Diferencias de cambio (32) (1.586) 7.696 (233)
TOTAL GASTOS FINANCIEROS (254.889) (54.050) (81.150) (33.445)

Impuesto sobre sociedades 58.770 (44.281) 16.274 (6.942)

Atribuible a:
INTERESES MINORITARIOS

o

(1.644) (5.233) (391)




Cuentas Anuales Consolidadas

: Informe Anual 2008

. AJUSTES DE
REPSOL YPF PROMOCION PATRIMONIO CONSOLIDACION
0 1.087.470 272.568 (423.036) 5.379.489
0 1.087.394 266.381 428.301 5.379.489
0 76 6.187 (851.337) 0
0 0 1411 78.331 126.693
0 7.432 163 (73.958) 181.661
0 7.257 163 (14.889) 181.661
0 175 0 (59.069) 0
0 0 0 17.642 9.714
0 4.386 1.484 1.419 9.383
0 1.099.288 275.326 (399.602) 5.706.940
0 (31.561) 1 1,597 71.474
0 (803.147) (273) 365.551 (3.082.965)
0 (29.092) (6.106) 456 (722.317)
0 (2.549) (42.631) 2.897 (161.454)
0 0 (1.611) 0 (1.611)
0 (77.687) (264) 550 (111.699)
0 0 (58.093) 3) (60.577)
(30) (97.243) (47.835) 48117 (1.358.833)
0 (1.281) (207) (244) (5.028)
(30) (1.042.560) (157.019) 418.921 (5.433.010)

0 0 0 (325.666) 0
412 7.607 1 (85.493) 6.722

0 4.421 54.464 (63.264) 63.702

0 42317 9.341 (4.716) 73.430

412 54.345 63.806 (479.139) 143.854
(336.892) (198.197) (155.364) 179.874 (926.193)
0 0 (26) 1.466 (125)

0 (24.827) 0 92 (36.935)

0 0 0 (7.699) (1.854)
(336.892) (223.024) (155.390) 173.733 (965.107)

100.953

32.560

(20.041)

(9.213)

128.080

o

(455)

300

(2.159)

(9.582)
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(Miles de euros)

CUENTA DE RESULTADOS
Holding Actividades Continuadas
Esparia
Construccion Actividades Continuadas
Espana
Portugal
Chile
Italia
Otros
Irlanda
Costa Rica
Cabo Verde
Angola
Brasil
Concesiones Actividades Continuadas
Espana
Chile
Brasil
Portugal
Costa Rica
Irlanda
Estados Unidos
Otros
Servicios Actividades Continuadas
Espana
Portugal
Otros
Argelia
Brasil
Promocion Actividades Continuadas
Espafa
Portugal
Patrimonio Actividades Continuadas
Esparia
Francia
Estados Unidos
Total actividades continuadas

Cuentas Anuales Consolidadas

2008
Ingresos Activos
externos brutos
228 34.362
228 34.362
3.142.385 526.471
2.228.884 293.405
512.186 150.566
64.320 29.110
63.656 16.037
18.919 1.756
121.832 689
0 5.734
22.928 10.784
107.291 17.680
2.369 710
69.608 7.602.327
68.986 6.514.003
0 799.003
50 0
0 124.520
0 37.621
272 127.158
0 22
300 0
813.494 889.293
676.881 573.232
91.733 311.447
30 0
39.816 4.362
5.034 252
1.087.394 69.738
1.076.058 17.871
11.336 51.867
266.380 3.428.703
216.542 2.131.627
33.848 598.491
15.990 98.585
5.379.489 12.550.894

Informe Anual 2008

Adquisiciones de
inmovilizado

6.181
6.181
115.366
83.858
10.983
149
12.156
299

212

421
1.235
6.030

23
564.522
347.549
56.773

0

38.676
32.554
88.970

0

0
176.682
113.584
59.247

0

3.823

28

186

155

31
231.011
230.717
0

294
1.093.948




Cuentas Anuales Consolidadas @ Informe Anual 2008

2007
Ingresos Activos Adquisiciones de
externos brutos inmovilizado

564 28.563 6.198
564 28.563 6.198
2.967.247 462.908 85.065
2.108.417 231.822 69.217
720.889 155.620 10.668
79.612 36.985 957
25.919 5.495 13
0 26.992 3.542
32.410 1.008 540
0 4.986 128
0 0 0
0 0 0
0 0 0
23.905 7.421.019 484.954
23.530 6.348.766 349.276
0 910.713 74.778
0 116.636 20.915
0 328 64
375 5.257 602
0 39.312 39.312
0 7 7
0 0 0
587.156 685.996 148.350
488.646 427.166 108.305
77.926 258.266 39.803
0 0 0
14.912 273 242
5.672 291 0
1.399.822 70.422 372
1.379.836 5.573 54
19.986 64.849 318
257.852 3.333.296 129.241
206.451 2.598.436 128.979
31.773 598.491 0
19.628 136.369 262

~o
(S
==

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO



~o
[F6)
no

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Cuentas Anuales Consolidadas @ Informe Anual 2008

Anexo: Perimetro de Consolidacion

del ejercicio 2007

NOTA: Los porcentajes indirectos se calculan en funcion del titular de la participacion.

Porcentaje Titular de la Inversion

Sociedad participacion participacion (Millones de euros)

Corporativas y Holdings

Sacyr Vallehermoso, S.A.
Madrid

Eiffage, S.A 33,01% Sacyr Vallehermoso, S.A. 1.910,39
Francia
Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 10.000
Madrid

Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 200.000
Madrid

Corporativas y Holdings

Sacyr, SAU 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 167,56
Madrid

Inchisacyr, S.A 90,25% Sacyr Vallehermoso, S.A. 454
Madrid 9,75% Sacyr, S.A.U. 0,27
Sacyr Chile, S.A 91,75% Sacyr, S.A.U. 13,13
Chile 8,25% Inchisacyr 1,24
Somague, S.G.PS 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 229,40
Portugal

Construccion

Cavosa, Obras y Proyectos, S.A 91,00% Prinur, S.A.U. 412
Madrid 9,00% Sacyr, S.A.U. 0,85
Scrinser, S.A 85,00% Sacyr, S.A.U. 0,51
Barcelona

Prinur, S.A.U 100,00% Sacyr, S.A.U. 3,18
Sevilla

Prinur Centroamérica, S.A 100,00% Prinur, S.A.U. 0,01
El Salvador

Ideyco, S.A.U 100,00% Prinur, S.A.U. 0,30
Toledo

Cavosa Chile, S.A 100,00% Cavosa, S.A. 0,98
Chile

Febide, S.AU 100,00% Sacyr, S.A.U. 0,75
Vizcaya

Constructora ACS-Sacyr, S.A 50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,12
Chile

Constructora Sacyr-Necso, S.A 50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,01
Chile

Constructora Necso-Sacyr, S.A 50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,01
Chile

Obras y Servicios de Galicia y Asturias S.A.U 100,00% Sacyr, SA.U. 1,00
Santiago de Compostela

Consorcio Cavosa Agecomet 60,00% Cavosa Chile, S.A. 0,02
Chile

Tecnologica Lena, S.L 35,00% Sacyr, S.A.U. 0,32

Asturias 15,00% Cavosa, S.A. 0,14




Cuentas Anuales Consolidadas @ Informe Anual 2008

Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Holding del 284.636 711.148 197.435 (127.539)
Grupo Sacyr Vallehermoso
Método de Grupo multiservicios 373.000 1.507.520 1.000.000 -
participacion francesa
Integracion Tenencia de la participacion 10.000 (2.542) (13.366) -
global en Europistas Conc. Esp., S.A.
Integracion Tenencia de la participacion 200.000 81.726 661 -
global en Repsol YPF, S.A.
Integracion Holding de 52.320 218.664 123.770 (52.320)
global construccion
Integracion Tenencia de participaciones 2.400 (556) 2.795 (1.920)
global en Sacyr Chile
Integracion Tenencia de participaciones 14.278 26.815 12.659 -
global en constructoras chilenas
Integracion Holding del 130.500 6.739 7.510 -
global Somague Engenharia
Integracion Voladuras, explosivos 5.151 6.395 8.781 -
global y perforaciones
Integracion Construccion de 601 17.426 7.926 -
global obra civil
Integracion Construccion de 3.185 2.790 4517 -
global obra civil
Integracion Construccion de 10 10 - -
global obra civil
Integracion Ensayos técnicos y 301 411 (75) -
global control de calidad
Integracion Voladuras, explosivos 2.583 (273) 536 -
global y perforaciones
Integracion Construccion de 601 1.311 18 -
global obra civil
Integracion Construccion 185 1.086 (56) (867)
proporcional en Chile
Integracion Construccion 17 7 970 -
proporcional en Chile
Integracion Construccion 17 768 797 -
proporcional en Chile
Integracion Construccion de 1.000 (255) 832 -
global obra civil
Integracion Construccion 731 (719) 24 -
global en Chile
Integracion Construccion de 906 828 (574) -
proporcional obra civil

(Continta)
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234 Cuentas Anuales Consolidadas Informe Anual 2008

Porcentaje Titular de la Inversion

Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Constructora San José - San Ramén, S.A 33,00% Sacyr, S.A.U. 0,05
Costa Rica
Constructora San José - Caldera CSJC, S.A 33,00% Sacyr Costa Rica, S.A. 0,00
Costa Rica
Sacyr ltalia, S.p.A 100,00% Sacyr, S.A.U. 0,14
ltalia
SIS, S.C.PA 60,00% Sacyr, S.A.U. 0,18
ltalia
Nodo Di Palermo, S.p.A 99,80% SIS, S.C.PA. 39,92
ltalia
Somague Engenharia, S.A 100,00% Somague, SGPS 58,45
Portugal
Sacyr Costa Rica, S.A 100,00% Sacyr, S.A.U. 0,688
Costa Rica
Eurolink, S.c.p.A 18,70% Sacyr, S.A.U. 28,05
ltalia
Sacyr Ireland Limited 100,00% Sacyr, S.A.U. 0,01
Irlanaa
N6 Construction Limited 42.50% Sacyr Ireland Limited 0,00
Irlanda
M50 (D&C) Limited 25,50% Sacyr Ireland Limited 0,00
Irlanda 17,00% Somague Ireland Limited N/D
Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A. 60,00% Sacyr, S.A.U. 13,50
Espana
Nuevas tecnologias
Aurentia, S.A 74,95% Prinur, S.A.U. 0,52
Madrid 25,05% Sacyr, S.A.U. 0,17
Build2Edifica, S.A 6,16% Sacyr, S.A.U. 0,82
Madrid
CONCESIONES
Corporativas y Holdings
Itinere Infraestructuras, S.A. 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 237,80
Madrid
Itinere Chile, S.A. 88,26% Itinere Infragstructuras, S.A. 60,30
Chile 7,06% Inchisacyr 861

4,68% Ena Infraestructuras, S.A. 11
Somague Itinere - Concessoes de Infraestruturas, S.A. 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 51,30
Portugal
Europistas Concesionaria Espafola, S.A. 50,00% Sacyr Vallehermoso Participac., S.L. 616,13
Madrid
Enaitinere, S.L.U. 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 412,94
Madrid
Avasacyr, S.L.U. 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 31,72
Madrid
ENA Infraestructuras, S.A. 100,00% Enaitinere, S.L.U. 1.615,74
Madrid
Itinere Costa Rica, S.A. 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 4,71
Costa Rica
[tinere Ireland Limited 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 4,38
Irlanda
M50 Concession Holding Ltd 45,00% [tinere Ireland Limited 0,05
Irlanda
N6 Concession Holding Ltd 45,00% Itinere Ireland Limited 0,05

Irlanda



Método de

consolidacion

Integracion
proporcional

Integracion
proporcional
Integracion
global
Integracion
global
Integracion
global
Integracion
global
Integracion
global
Método de
participacion
Integracion
global
Integracion
proporcional
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Porcentaje Titular de la Inversion
Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Itinere Infraestructure LLC 100,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 1,79
EE.UU.
Concesionarias
Autopistas del Atlantico, C.E.S.A. (AUDASA) 100,00% ENA Infraestructuras S.A. 114,90
La Coruna
Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A. (AUCALSA) 100,00% ENA Infraestructuras S.A. 214,63
Asturias
Autopista de Navarra, S.A. (AUDENASA) 50,00% ENA Infraestructuras S.A. 40,31
Navarra
Autoestradas de Galicia, S.A. (AUTOESTRADAS) 100,00% ENA Infraestructuras S.A. 26,70
La Corufia
Neopistas, S.A.U. (NEQPISTAS) 100,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 3,04
Madrid
Autopista Vasco Aragonesa C.E., S.A. (AVASA) 50,00% Avasacyr, S.A.U. 222,06
Vizcaya
Infraestructuras y Radiales, S.A. (IRASA) 15,00% Autopista Vasco Aragonesa C.E., S.A. (AVASA) 17,26
Madrid
Aeropuertos de la Rg. de Murcia, S.A. 12,50% Itinere Infraestructuras, S.A. 0,17
Murcia
Autovia del Noroeste Concesionaria de la CARM, S.A. (AUNOR) 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 14,46
Murcia
Metro de Sevilla Sociedad Conc. de la Junta de Andalucia, S.A. 31,13% Itinere Infraestructuras, S.A. 31,37
Sevilla
Alazor Inversiones, S.A. (ALAZOR) 13,50% Itinere Infraestructuras, S.A. 30,18
Madrid 11,66% ENA Infraestructuras S.A. 26,70
Tacel Inversiones, S.A. (TACEL) 9,36% Itinere Infraestructuras, S.A. 3,02
Madrid 9,00% ENA Infraestructuras S.A. 2,90
Sociedad Concesionaria del Elqui, S.A. 75,00% Itinere Chile, S.A. 81,91
Chile
Sociedad Concesionaria de Los Lagos, S.A. 99,95% Itinere Chile, S.A. 90,98
Chile
Sociedad Concesionaria Rutas del Pacifico, S.A. 50,00% Itinere Chile, S.A. 46,57
Chile
Sociedad Concesionaria Litoral Central, S.A. 50,00% Itinere Chile, S.A. 14,70
Chile
Sociedad Concesionaria de Vespucio Sur, S.A. 48,00% Itinere Chile, S.A. 32,27
Chile 2,00% Sacyr Chile, S.A. 1,42
Sociedad Concesionaria de Rutas I, S.A. 50,00% Itinere Chile, S.A. 0,07
Chile
Sociedad Concesionaria de Autopista Nororiente, S.A. 99,90% [tinere Chile, S.A. 25,56
Chile 0,10% Sacyr Chile, S.A. 0,03
Sociedad Concesionaria de Palma-Manacor, S.A. 35,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 6,13
Islas Baleares 5,00% Sacyr, S.A.U. 0,88
Gestora de Autopistas, S.A. (GESA) 49,00% Itinere Chile, S.A. 0,68
Chile
Gestion Vial, S.A. (GESVIAL) 99,99% [tinere Chile, S.A. 0,62
Chile
Operadora del Pacffico, S.A. (OPSA) 50,00% Itinere Chile, S.A. 0,09
Chile
Sociedad de Operacion y Logistica, S.A. 50,00% [tinere Chile, S.A. 0,01
Chile
Inversora de Autopistas del Sur, S.L. 25,00% Europistas Conc.Espariola, S.A. 57,68
Madrid 10,00% ENA Infraestructuras S.A. 21,97
Autovia del Turia, Conc. de la Generalitat Valenciana, S.A. 60,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 21,75

Valencia 20,00% Sacyr, S.AU. 7,25
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(Continuacion)
Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Integracion Holding de 1.730 (50) - -
global concesiones
Integracion Concesion Autopista 195.918 (58.959) 49.847 (29.000)
global El Ferrol - Tuy
Integracion Concesion Autopista 326.248 (180.098) 6.016 -
global Campomanes - Leon
Integracion Concesion Autopista 170.435 (67.307) 21.536 (17.802)
global Irurzun - Autop. Ebro
Integracion Concesion Autopista 26.703 (2.708) 3.300 (2.840)
global A Corufia - Carballo
Integracion Construccion y explotacion 2.855 (390) (121) -
global de dreas de servicio
Integracion Concesion 237.095 (153.980) 49.356 (70.804)
proporcional Autopista A-68
Método de Concesion 11.610 26.463 (17.203) -
participacion Autopista R-2
Método de Construccion y explotacion 1.360 (788) 788 -
participacion de aeropuertos
Integracion Concesion Autovia 14.460 (1.527) 343 -
global del Noroeste
Método de Explotacion Linea 1 86.000 (10) - -
participacion Metro de Sevilla
Método de Concesion 223.600 (99.931) (31.663) -
participacion Autopistas R-3y R-5
Método de Concesion Autopista 32.250 (27.511) (5.844) -
participacion Stgo.Compostela-Alto Sto.Domingo
Integracion Concesion Ruta 5 Chile 89.491 (6.432) 21.805 -
global (Los Vilos - La Serena)
Integracién global Concesion Ruta 5 Chile 75.626 5.587 13.648 -
(Rio Bueno-Pto.Montt)
Integracion Concesion Ruta 68 Chile 92.236 (44.963) (11.017) -
proporcional (Santiago - Valparaiso - Vifias del Mar)
Integracion Concesion Red Vial Litoral Central 28.011 (13.878) 366 -
proporcional (Algarrobo - Casablanca - Cartagena))
Integracion Concesion Circunvalacion 71.052 (16.997) (10.221) -
proporcional (Américo Vespucio - Chile)
Integracion Construccion y explotacion de 130 27 13 -
proporcional areas de servicio (Vella Veramonte)
Integracion Concesion Acceso 25.655 (169) - -
global Nororiente - Santiago
Integracion Concesion carretera C-715 17.500 2.150 (3.075) -
proporcional Palma - Manacor
Integracion Explotacion de 1.192 229 125 -
proporcional concesiones en Chile
Integracion Explotacion de 560 1.231 567 -
global concesiones en Chile
Integracion Explotacion de 170 141 714 -
proporcional concesiones en Chile
Integracion Explotacion de 13 93 700 -
proporcional concesiones en Chile
Método de Concesion Autopista R-4 44184 112.844 (15.505) -
participacion
Integracion Concesion Autovia CV-35 junto con 36.250 1.553 - -
global la variante norte de la CV-50

(Continta)
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Porcentaje Titular de la Inversion
Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Viastur Concesionaria del Principado de Asturias, S.A. 70,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 10,03
Asturias
Itinere CR Valle del Sol, S.A. 100,00% Itinere Costa Rica, S.A. 4,47
Costa Rica
Autopista del Valle S.A. 35,00% Itinere Costa Rica, S.A. 4,62
Costa Rica
Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A. 60,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 6,60
Madrid 20,00% Sacyr, S.A.U. 2,20
Autovia del Eresma Conc. de la.Junta de Castilla y Ledn, S.A. 53,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 9,00
Burgos 20,00% Sacyr, S.A.U. 3,40
Autopista del Sol, S.A. 35,00% CR Valle del Sol 1,33
Costa Rica
Autovia del Barbanza Conc. de la Xunta de Galicia, S.A 80,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 7,52
La Corufia
Autopista del Guadalmedina Concesionaria Espariola, S.A. 70,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 16,38
Mélaga 10,00% Sacyr, S.A.U. 2,34
Hospital de Majadahonda, S.A. 20,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 3,66
Madrid
Hospital de Parla, S.A. 95,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 11,23
Madrid 5,00% Sacyr, S.A.U. 1,58
Hospital del Noreste, S.A. 95,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 13,59
Madrid 5,00% Sacyr S.A 0,71
Interc. de Transporte de Plaza Eliptica, S.A. 60,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 2,23
Madrid 20,00% Sacyr, S.A 0,74
AP-1 Europistas, Concesionaria del Estado, S.A. 100,00% Europistas Conc.Espariola, S.A. 148,43
Bilbao
Autovia del Arlanzon, S.A. 95,00% Europistas Conc.Espanola, S.A. 17,80
Burgos 5,00% Valoriza Conserv. e Infraest. S.A. 0,93
Tuneles de Artxanda, S.A. 50,00% Europistas Conc.Espariola, S.A. 14,52
Vizcaya
Autopistas de Bizkaia, S.A. 50,00% Europistas Conc.Espariola, S.A. 1,50
Vizcaya
Inversora Autopista de Levante, S.L. 40,00% Europistas Conc.Espariola, S.A. 40,65
Madrid
Itinere North America LLC 100,00% Itinere Infraestructure LLC 0,89
EEUU
N6 Concession Ltd 100,00% N6 Concession Holding Ltd 0,05
Irlanda
N6 Operations Ltd 50,00% [tinere Ireland Limited 0,00
Irlanda
M50 Concession Ltd 100,00% M50 Concession Holding Ltd 0,05
Irlanda
SERVICIOS
Corporativas y Holdings
Valoriza Gestion, S.A.U. 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 165,54
Madrid
Somague Ambiente, S.A. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 15,30
Portugal
Valoriza Energia, S.L.U. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 31,52
Madrid
Valoriza Agua, S.L. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 95,40
Badajoz
Valoriza Facilities, S.A.U. 100,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 1,48

Madrid
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(Continuacion)
Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Integracion Concesion Autopista AS-18 14.326 687 (2.202) -
global y duplicacion de la via AS-17
Integracion Explotacion de concesiones 735 342 - -
global
Integracion Concesion Corredor 2.474 8.493 - -
proporcional “San José - San Ramon”
Integracion Construccion y explotacion del 11.000 - - -
global intercambiador de Moncloa
Integracion Construccién y explotacion de 17.000 1.916 - -
global la Autovia Valladolid-Segovia
Integracion Explotacion de 2116 969 - -
proporcional la Autopista San José - La Caldera
Integracion Construccion y explotacion de 9.400 (237) - -
global de la Autovia del Barbanza
Integracion Construccion y explotacion de 18.088 5.318 - -
global de la Autopista de Malaga
Método de la Concesion hospital Majadahonda 18.283 (125) - -
Participacion
Integracion Construccion y concesion 11.820 437 (452) -
global Hospital de Parla
Integracion Construccién y concesion 14.300 891 (562) -
global Hospital del Noreste
Integracion Construccion y concesion 3.714 2 (419) -
global Intercambiador Plaza Eliptica
Integracion Concesion de la 88.008 (13.060) 5.099 -
global Autopista AP1
Integracion Concesion Autopista 18.715 - - -
global Santo Tomé de Puerto-Burgos
Integracion Concesionaria de los 30.073 (10.571) (2.767) -
proporcional Tineles de Artxanda
Integracion Conservacion y explotacion de la 3.000 383 1.560 -
proporcional Autopista A-8
Método de Concesion de la 67.918 24.744 (21.375) -
participacion Autopista Ocana - La Roda
Integracion Desarrollo y estudio 1.736 45 (1.725) -
global nuevas concesiones EE.UU
Integracion Construccion y concesion 50 1.484 - -
proporcional Tramo N6 Galway -Ballinasloe
Integracion Conservacion y explotacion de la - - (5) -
proporcional Tramo N6 Galway -Ballinasloe
Integracion Construccion y concesion M50 50 (1.518) - -
proporcional Circunvalacion de Dublin
Integracion Holding de 122.133 45.057 42189 -
global Servicios
Integracion Consultorfa y gestion 10.000 34.563 10.814 -
global medioambiental
Integracion Proyectos de generacion 20.545 14.093 2.368 -
global de energia
Integracion Consultorfa y gestion 83.841 11.693 433 -
global medioambiental
Integracion Gestion integral de 1.181 (2.588) 2.205 -
global patrimonios inmobiliarios

(Continta)



240 Cuentas Anuales Consolidadas Informe Anual 2008

Porcentaje Titular de la Inversion
Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Sufi, S.A 93,47% Valoriza Gestion, S.A.U. 138,48
Madrid 6,53% Hidroandaluza, S.A. 0,21
Suardiaz Servicios Maritimos de Barcelona, S.L. 50,03% Valoriza Gestion, S.A.U. 3,10
Madrid
Comparifa Orujera de Linares, S.L. 51,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,02
Sevilla
Bioeléctrica de Linares, S.L. 55,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,06
Sevilla
Ibervalor Energia Aragonesa, S.A. 50,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,20
Zaragoza
Servicios
Medio Ambiente
Valoriza Conservacion de Infraestructuras, S.A. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 0,74
Madrid
Energia
Repsol YPF, S.A. 20,01% Sacyr Vallehermoso Partic.Mobii.S.L. 6.525,55
Madrid
Iberese, S.A. 100,00% Valoriza Energfa, S.L.U. B3
Vizcaya
Olextra, S.A. 75,59% Valoriza Energfa, S.L.U. 3,48
Sevilla 12,00% Iberese, S.A. 0,55
Extragol, S.L. 43,76% Valoriza Energfa, S.L.U. 1,05
Sevilla 25,00% Iberese, S.A. 0,60
Secaderos de Biomasa, S.A. (SEDEBISA) 83,28% Valoriza Energfa, S.L.U. 2,59
Sevilla 15,00% Iberese, S.A. 0,46
Biomasas de Puente Genil, S.L. 83,08% Valoriza Energfa, S.L.U. 2,32
Sevilla 15,00% Iberese, S.A. 0,43
Compania Energética de Pata de Mulo, S.L. 83,08% Valoriza Energia, S.L.U. 2,33
Sevilla 15,00% Iberese, S.A. 0,42
Compania Energética de La Roda, S.L. 75,00% Valoriza Energia, S.L.U. 0,98
Sevilla 15,00% Iberese, S.A. 0,20
Comparifa Energética Barragua, S.L. 90,00% Valoriza Energia, S.L.U. 0,05
Sevilla
Comparifa Energética Las Villas, S.L. 90,00% Valoriza Energia, S.L.U. 0,05
Sevilla
Comparifa Energética Puente del Obispo, S.L. 90,00% Valoriza Energia, S.L.U. 0,05
Sevilla
Biomasa de las Navas, S.L. 100,00% Valoriza Energia, S.L.U. 0,06
Sevilla
Compania Energética Espiel, S.L. 100,00% Valoriza Energia, S.L.U. 0,06
Sevilla
Geolit Climatizacion, S.L. 63,50% Valoriza Energia, S.L.U. 1,14
Jaén
Desarrollos Eélicos Extremefios, S.L. 50,00% Valoriza Energia, S.L.U. 0,08
Céceres
Compaiia Energética Linares, S.L. 45,00% Valoriza Energia, S.L.U. 0,09
Sevilla
Nuevas tecnologias
Comparifa Energética Escombreras, S.L. 100,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 2,00
Madrid
Burosoft, Sistemas de Informacién, S.L. 70,00% Valoriza Facilities, S.A.U. 0,54
Madrid
Aguas
Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Tenerife, S.A. 94,64% Sacyr Vallehermoso, S.A. 60,292

(EMMASA) Islas Canarias
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(Continuacion)
Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Integracion Gestion Medioambiental 17.129 24168 6.148 -
global
Integracion Servicios Maritimos 3 1.756 787 -
proporcional
Integracion Extraccion de aceite 30 - (11) -
global
Integracion Planta de generacion eléctrica 100 - (2) -
global a través de la Biomasa
Integracion Energia edlica 400 - (4) -
proporcional
Integracion Consultorfa y gestion 745 904 967 -
global medioambiental
Método de Empresa internacional integrada 1.220.863 14.712.569 3.188.000 (610.432)
participacion de petrdleo y gas
Integracion Proyectos de generacion 1.387 6.095 1.658 -
global de energia
Integracion Proyectos de generacion 4.600 (963) (379) -
global de energia
Integracion Proyectos de generacion 2.404 2.380 (256) -
global de energia
Integracion Proyectos de extraccion 2.900 3.576 (143) -
global de aceite de orujo
Integracion Proyectos de generacion 2.600 1.789 323 -
global de energia
Integracion Proyectos de generacion 2.600 1171 381 -
global de energia
Integracion Proyectos de generacion 1.300 624 (431) -
global de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 60 (2) (2) -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 60 (25) 1.124 -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 500 (38) 1.505 -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 60 1) (49) -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 60 1) - -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 1.800 9) 2) -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 150 (2) (114) -
proporcional generacion de energia
Método de Proyectos de investigacion y 200 (2) (4) -
participacion generacion de energia
Integracién Servicios de 301 90 217 -
global Telecomunicaciones
Integracion Desarrollo de sistemas 259 (1.323) - -
global de informacion
Integracion Abastecimiento de agua 1.346 (2.582) 1.100 -
global

(Continta)
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Porcentaje Titular de la Inversion
Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Aguas de Toledo, AIE 50,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 0,03
Toledo
Geida Skikda, S.L. 33,00% Sociedad Anénima Depuracion 0,08
Madrid y Tratamientos (SADYT)
Geida Tlemcen. S.L. 50,00% Sociedad Anénima Depuracion 3,430
Madrid y Tratamientos (SADYT)
Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA) 33,00% Valoriza Agua. S.A. 27,53
Islas Canarias
Sociedad Anénima Depuracion y Tratamientos (SADYT) 100,00% Valoriza Agua. S.A. 5,27
Murcia
Santacrucera de Aguas, S.L. 100,00% Valoriza Agua. S.A. 0,003
Islas Canarias
Grupo Sufi
Gestion Participes del Bioreciclaje S.A. 33,34% Sufi, S.A. 0,02
Cédiz
Compost del Pirineo S.L. 50,00% Sufi, S.A. 0,58
Huesca
Sufi Cantabria S.L. 100,00% Sufi, S.A. 1,51
Madrid
Metrofangs S.L. 21,60% Sufi, S.A. 1,84
Barcelona
Boremer S.A. 50,00% Sufi, S.A. 1,09
Madrid
Biomasas del Pirineo S.A. 44,00% Sufi, S.A. 0,20
Huesca
Valdemingémez 2000,S.A. 40,00% Sufi, S.A. 1,20
Madrid
Cultivos Energéticos de Castilla S.A. 44,00% Sufi, S.A. 0,13
Burgos
Central Térmica la Torrecilla, S.A. 50,00% Sufi, S.A. 1,01
Madrid
Infoser Estacionamiento Regulado, A.I.E. 16,67% Sufi, S.A. 0,03
Madrid
Gestora Canaria de Lodos de Depuradora, S.A. 85,00% Sufi, S.A. 0,09
Islas Canarias
Servi. Med. y Energéticos de Valencia 2007,S.A. 99,83% Sufi, S.A. 0,06
Valencia
Parque Edlico la Sotonera, S.L. 30,16% Sufi, S.A. 0,60
Zaragoza
Hidroandaluza, S.A. 100,00% Sufi, S.A. 0,27
Sevilla
Comercializadora del Compost, S.A. 100,00% Sufi, S.A. 0,06
Madrid
Gestion de Infraest Canarias, S.A. 27,00% Sufi, S.A. 0,02
Islas Canarias
Participes del Biorreciclaje, S.A. 33,34% Sufi, S.A. 0,02
Madrid
Biorreciclaje de Cédiz, S.A. 49,00% Participes del Bioreciclaje S.A. 1,74
Cédiz
Iniciativas Medioambientales del Sur, S.L. 50,00% Sufi, S.A. 0,02
Cédiz
Inte RCD, S.L. 25,00% Sufi, S.A. 0,05
Sevilla
Inte RCD Bahia de Cédiz, S.L. 60,00% Inte RCD, S.L. 0,09

Cadiz



Cuentas Anuales Consolidadas Informe Anual 2008 243

(Continuacion)
Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Integracion Abastecimiento de 60 - 2.817 -
proporcional agua en Toledo
Método de Explotacion de desaladoras 300 (248) (123) -
participacion
Método de Explotacion de desaladoras 3 (12) (126) -
participacion
Integracion Abastecimiento de aguas 28.247 (5.684) 2.800 -
proporcional en las Palmas
Integracion Depuracion y tratamiento 2.500 2.814 210 -
global de aguas
Integracion Depuracion y tratamiento 3 8 293 -
global de aguas
Método de Activ. relacionadas con la gestion 60 (68) (8) -
participacion y tratamiento de RSU
Integracion Promocion de plantas 1.161 (732) 255 -
proporcional de compostaje de lodos EDAR
Integracion Aplic. de sistemas medioambientales 1.511 (35) (12) -
global digitales a tratamiento de RSU
Integracion Gestion, construc. durante 15 afios de la 8.540 4.940 3 -
proporcional Est. Depuradora de San Adria de Beso
Integracion Contratacion y gestion de servicios 2.176 5.286 (2.192) -
proporcional de saneamiento y limpieza de obras
Método de Promocion del aprovechamiento 455 (60) (158) -
participacion energeético de biomasas
Integracion Proyecto de desgasificacion del 3.006 (1.328) 633 -
proporcional vertedero de Valdemingémez
Método de Promocidn del aprovechamiento 300 (44) (3) -
participacion energético de biomasas
Integracion Promocion de plantas de 2.100 (34) (1) -
proporcional generacion de energia eléctrica.
Método de Servicios auxiliares al control y estacionamiento 180 116 144 -
participacion regulado de vias publicas de Madrid
Integracion Contratacion con los productores 100 (21) - -
global de la retirada de lodos.
Integracion Proyecto, construccion y ejecucion 60 - 1) -
global de toda clase de obra, publica o privada.
Método de Produccidn de energias renovables. 2.000 221 1.507 -
participacion
Integracion Compra venta de equipos informaticos 283 140 (4) -
global
Integracion Saneamiento pablico, depuracion 60 3 (2) -
global de aguas residuales y alcantarillado
Método de Realizacion de estudios, obras y proyectos 61 458 (134) -
participacion
Método de Gestion de los residuos 60 (1.690) - -
participacion
Método de Gestion, almacenamiento, transporte, 1.803 4582 1.378 -
participacion tratamiento y eliminacion de residuos.
Integracion limpieza viaria, recogida, transporte y 40 249 (11) -
proporcional tratamiento de residuos, depuracion de aguas
Método de Promocidn, desarrollo de residuos 120 (45) (32) -
participacion de construccion y demolicion.
Método de Promocidn, desarrollo de residuos de 150 (212) 16 -
participacion construccion y demolicion.

(Continta)
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Porcentaje Titular de la Inversion
Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Inte RCD Huelva, S.L. 60,00% Inte RCD, S.L. 0,09
Cédiz
Eurocomercial, S.A.U. 100,00% Sufi, S.A. 0,45
Asturias
Desgasificacion de Vertederos, S.A. 50,00% Eurocomercial S.A.U. 0,03
Madrid
Biomeruelo de Energfa, S.A. 20,00% Eurocomercial S.A.U. 0,01
Cantabria
Gicsa Zona Verde y Paisajismo, A.LE. 50,00% Gestion e Infraestructuras de Canarias, S.A. 0,0003
Islas Canarias
Alcorec, S.L. 10,00% Sufi, S.A. 0
Sevilla
Otros Servicios
Cafestore, S.A. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 8,00
Madrid
Vinci Park Sacyr Aparcamientos, A.lE. (Ap.Recadero) 50,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 0,003
Madrid

PROMOCION INMOBILIARIA
Corporativas y Holdings

Vallehermoso Division de Promocion, S.A.U. 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 271,89
Madrid

Somague Imobiliaria S.A. 100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 15,00
Portugal

Promotoras

Erantos, S.A.U. 100,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,47
Madrid

Navinca, S.A. 100,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 1,84
Barcelona

Iparan Promociones Inmobiliarias, S.L. 100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 0,84
Vizcaya

Prosacyr Ocio, S.L. 100,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 20,99
Madrid

Tradirmi, S.L.U. 100,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,33
Madrid

Capace, S.L.U. 100,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,20
Madrid

Tricéfalo, S.A. 60,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 9,37
Madrid

Nova Benicalap, S.A. 22,50% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 0,08
Valencia

Spica Siglo 21, S.L. 99,97% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 16,64
Madrid 0,03% Tradirmi, S.L. 0,01
Aplicagao Urbana, S.A. 25,00% Vall. Div. Promocidn, S.A.U. 12,31
Portugal 25,00% Somague Inmobiliaria, S.A. 0,013
Promociones Residenciales Sofetral, S.A. 30,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 1,05
Madrid

Club de Campo As Marifas, S.A. 19,99% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,18
La Corunia

Mola 15, S.L. 20,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,62
Madrid

Camarate Golf, S.A. 26,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 4,68
Madrid

Claudia Zahara 22, S.L. 40,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 6,97

Sevilla
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(Continuacion)
Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Método de Promocidn, desarrollo de residuos de 190 (4) (93) -
participacion construccion y demolicion.
Integracion Proyectos para ing., consult. o asesor. e import.y 136 1.087 198 -
global export.de ptos para su deposito y venta
Integracion Aprovechamiento del biogas resultante de la 60 (130) 9) -
proporcional desgasificacion de vertederos.
Método de Explotacion de plantas de 60 692 621 500
participacion generacion de energia
Método de Obras y mantenimiento de espacios 1 - - -
participacion ajardinados en Canarias.
Método de Gestion de residuos de construccion 205 (18) (4) -
participacion y demolicion
Integracion Servicios de hosteleria y 2.050 (224) 86 -
global explotacion de tienda
Integracion Explotacion del aparcamiento 7 95 94 -
proporcional Recaredo en Toledo
Integracion Holding de 97.343 186.624 233.244 (48.672)
global promocion
Integracion Holding de 15.000 (3.641) (978) -
global promocion Portugal
Integracion Promocion 150 249 (160) -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 1.839 48 88 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 845 169 70 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 4 629 140 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 153 5 900 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 153 1.522 189 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 9.015 (2.006) 529 -
global inmobiliaria
Método de Promocion 361 73 29 -
participacion inmobiliaria
Integracion Promocion 600 118 27 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 50 (1.892) (4.064) -
proporcional inmobiliaria
Integracion Promocion 3.497 2.842 171 -
proporcional inmobiliaria
Método de Promocion 271 (285) - -
participacion inmobiliaria
Método de Promocion 3.100 (3) - -
participacion inmobiliaria
Método de Promocion 18.000 (182) (20) -
participacion inmobiliaria
Integracion Promocion 6.000 (1.535) (1.076) -
proporcional inmobiliaria

(Continta)
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Porcentaje Titular de la Inversion
Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
M.Capital, S.A. 7,45% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,41
Malaga
Puerta de Oro Toledo, S.L. 35,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 2,10
Madrid
Habitat Baix, S.L. 100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 14,36
Barcelona
Fortuna Golf, S.L. 100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 0,36
Madrid
Habitat Network, S.A. 9,09% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 1,69
Madrid
Cortijo del Moro, S.A. 100,00% Claudia Zahara, S.L. 24,64
Sevilla

PATRIMONIO EN RENTA
Corporativas y Holdings

Testa Inmuebles en Renta, S.A. 99,33% Sacyr Vallehermoso, S.A. 791,59
Madrid

Patrimonialistas

Nisa, V.H., S.A.U. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 1,13
Barcelona

Trade Center Hotel, S.L.U. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 12,02
Barcelona

Testa Residencial, S.L.U. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 101,73
Madrid

Testa American Real State Corporation 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 70,68
Estados Unidos de América

Gesfontesta, S.A. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,64
Madrid

Prosacyr Hoteles, S.A. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 429
Madrid

Gescentesta, S.A. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,003
Madrid

ltaceco, S.L. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,006
Madrid

Bardiomar, S.L. 50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 20,90
Barcelona

Provitae Centros Asistenciales, S.L. 50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 11,57
Madrid

PK Inversiones, S.L. 50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,03
Madrid

PK Hoteles, S.L. 32,50% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 5,69
Madrid

Parking Palau, S.A. 33,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,80
Valencia

Centre d’Oci Les Gavarres, S.L. 21,50% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,54
Barcelona

Tesfran, S.A. 99,09% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 663,59
Francia

Pazo de Congresos de Vigo, S.A. 40,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 7,76

Pontevedra 10,00% Sacyr, S.A.U. 1,94
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(Continuacion)
Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Método de Promocion 3.585 2.552 910 -
participacion inmobiliaria
Método de Promocion 6.000 1) - -
participacion inmobiliaria
Integracion Promocion 24 (783) (952) -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 30 15 (10) -
global inmobiliaria
Método de Promocion 341 2.650 401 -
participacion inmobiliaria
Integracion Promocion 144 8 42 -
proporcional inmobiliaria
Integracion Holding de 692.855 358.510 47.836 (16.513)
global patrimonio
Integracion Patrimonio en renta 1134 110 42 -
global
Integracion Patrimonio en renta 12.020 6.169 1.665 -
global
Integracion Patrimonio en renta 102.696 5.435 5.017 -
global
Integracion Patrimonio en renta 70.387 (18.913) 1.533 -
global
Integracion Patrimonio en renta 571 143 1.950 -
global
Integracion Patrimonio en renta 180 4,105 - -
global
Integracion Patrimonio en renta 3 1 593 -
global
Integracion Patrimonio en renta 6 (1) - -
global
Integracion Patrimonio en renta 7.631 (1.205) 2.851 -
proporcional
Integracion Patrimonio en renta 6.314 (1.445) 660 -
proporcional
Integracion Patrimonio en renta 60 (19) - -
proporcional
Método de Patrimonio en renta 5.801 (563) (479) -
participacion
Método de Patrimonio en renta 1.998 1.286 418 (750)
participacion
Método de Patrimonio en renta 2.524 (126) (12) -
participacion
Integracion Patrimonio en renta 667.000 375 21.499 (8.351)
global
Integracion Patrimonio en renta 11.100 8.095 - -

proporcional
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Cuentas Anuales Consolidadas @ Informe Anual 2008

Perimetro de Consolidacion

del ejercicio 2008

NOTA: Los porcentajes indirectos se calculan en funcion del titular de la participacion.

Porcentaje Titular de la Inversion

Sociedad participacion participacion (Millones de euros)

Corporativas y Holdings

Sacyr Vallehermoso, S.A.

Madrid
Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L. 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 10,00
Madrid
Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L. 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 200,00
Madrid

Corporativas y Holdings

Sacyr, SAU 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 167,56
Madrid

Inchisacyr, S.A. 90,25% Sacyr Vallehermoso, S.A. 4,54
Madrid ' 9,75% Sacyr, SAU. 0,27
Sacyr Chile, S.A. 91,75% Sacyr, SAU. 13,13
Chie 8,25% Inchisacyr 2,53
Somague, S.G.PS. 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 229,40
Portugal

Sacyr MExico, S.A. de C.V. 99,998% Sacyr, SAU. 0,2068
México 0,002% Prinur, SAU. 0,00
Construccion

Cavosa, Obras y Proyectos, S.A. 91,00% Prinur, S.A.U. 412
Madrid 9,00% Sacyr, S.A.U. 0,85
Scrinser’ SA 85,00% Sacyr, SAU 0,51
Barcelona

Prinur, SAU. 100,00% Sacyr, SAU. 3,18
Sevilla

Prinur Centroamérica, S.A. 100,00% Prinur, S.AU. 0,010
El Salvador

Ideyco, SAU. 100,00% Prinur, SAU. 0,30
Toledo

Cavosa Chile, S.A. 100,00% Cavosa, S.A. 0,98
Chile

Febide, S.A.U. 100,00% Sacyr, SAU. 0,75
Vizcaya

Constructora ACS-Sacyr, S.A. 50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,07
Chile

Constructora Sacyr-Necso, S.A. 50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006
Chile

Constructora Necso-Sacyr, S.A. 50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006
Chile

Obras y Servicios de Galicia y Asturias S.A.U. 100,00% Sacyr, SAU. 1,45
Santiago de Compostela

Consorcio Cavosa Agecomet 60,00% Cavosa Chile, S.A. 0,44
Chile

Tecnologica Lena, S.L. 35,00% Sacyr, S.A.U. 0,32

Asturias 15,00% Cavosa, S.A. 0,14




Método de

consolidacion

Actividad
realizada

Cuentas Anuales Consolidadas

Capital
Social Reservas

Resultado

: Informe Anual 2008

Dividendo
a cuenta

Holding del 304.967 711.148 (225.122) (90.969)
Grupo Sacyr Vallehermoso
Integracion Tenencia de la participacion 10.000 (2.542) (26.403) -
global en Europistas Conc. Esp., S.A.
Integracion Tenencia de la participacion 200.000 81.726 14.845 -
global en Repsol YPF, S.A.

Integracion Holding de 52.320 218.664 87.232 -
global construccion

Integracion Tenencia de participaciones 2.400 (556) 459 -
global en Sacyr Chile

Integracion Tenencia de participaciones 14.278 26.815 7.944 -
global en constructoras chilenas

Integracion Holding del 130.500 6.739 (8.917) -
global Somague Engenharia

Integracion Construccion 203 = (74) -
global en México

Integracion Voladuras, explosivos 5.151 6.395 13.179 -
global y perforaciones

Integracion Construccion de 601 17.426 8.001 -
global obra civil

Integracion Construccion de 3.185 2.790 8.519 -
global obra civil

Integracion Construccion de 10 10 - -
global obra civil

Integracion Ensayos técnicos y 301 411 (220) -
global control de calidad

Integracion Voladuras, explosivos 2.583 (273) 368 -
global y perforaciones

Integracion Construccion de 601 1.311 (91) -
global obra civil

Integracion Construccion 185 1.086 (90) -

proporcional en Chile

Integracion Construccion 17 7 B33 (4.276)

proporcional en Chile

Integracion Construccion 17 768 161 -

proporcional en Chile

Integracion Construccion de 1.000 (255) 561 -
global obra civil

Integracion Construccion 731 (719) (1) -
global en Chile

Integracion Construccion de 906 828 (1.342) -

proporcional obra civil

(Continta)
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Porcentaje Titular de la Inversion

Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Constructora San José - San Ramén, S.A. 33,00% Sacyr, S.A.U. 0,05
Costa Rica
Constructora San José - Caldera CSJC, S.A. 33,00% Sacyr Costa Rica, S.A. 0,0006
Costa Rica
Sacyr ltalia, S.p.A. 100,00% Sacyr, S.A.U. 0,17
ltalia
SIS, S.C.PA. 60,00% Sacyr, S.A.U. 0,18
ltalia
Nodo Di Palermo, S.p.A. 99,80% SIS, S.C.PA. 39,92
ltalia
Somague Engenharia, S.A. 100,00% Somague, SGPS 58,45
Portugal
Sacyr Costa Rica, S.A. 100,00% Sacyr, S.A.U. 1,38
Costa Rica
Eurolink, S.c.p.A. 18,70% Sacyr, S.A.U. 28,05
ltalia
Sacyr Ireland Limited 100,00% Sacyr, S.A.U. 0,01
Irlanaa
N6 Construction Limirted 42.50% Sacyr Ireland Limited 0,00
Irlanda
M50 (D&C) Limited 25,50% Sacyr Ireland Limited 0,00
Irlanda 17,00% Somague Ireland Limited 0,01
Somague Ireland Limited 100,00% Somague Engenharia, S.A. 0,00
Irlanda
Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A.  60,00% Sacyr, S.A.U. 13,50
Espania
Sacyr Servicios México, S.A. de C.V. 99,998% Sacyr México, S.A. de C.V. 0,003
México 0,002% Sacyr S.A.U. 0,00
SV-LIDCO Construcciones Generales 60,00% Sacyr, S.A.U. 3,22
Libia
Nuevas tecnologias
Aurentia, S.A. 1,40% Prinur, S.A.U. 0,52
Madrid 98,60% Sacyr, S.A.U. 16,17
Build2Edifica, S.A. 6,16% Sacyr, S.A.U. 0,82
Madrid
CONCESIONES
Corporativas y Holdings
[tinere Infraestructuras, S.A. 74,18% Sacyr Vallehermoso, S.A. 492,83
Madrid 9,89% Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L. 616,30
[tinere Chile, S.A. 88,26% Itinere Infraestructuras, S.A. 60,30
Chile 7,06% Inchisacyr 3,51

4,68% Ena Infraestructuras, S.A. 11,22
Somague Itinere - Concessoes de Infraestruturas, S.A. 100,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 51,30
Portugal
Enaitinere, S.L.U. 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 412,92
Madrid
Avasacyr, S.L.U. 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 31,72
Madrid
ENA Infraestructuras, S.A. 100,00% Enaitinere, S.L.U. 1.616,42
Madrid
Itinere Costa Rica, S.A. 100,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 471
Costa Rica
Itinere Ireland Limited 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 4,38

Irlanda
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(Continuacion)
Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Integracion Construccion del corredor vial 155 15 14 -
proporcional San José - San Ramon
Integracion Construccion del corredor vial 1 10 2.922 -
proporcional San José - Caldera
Integracion Construccion 120 - 23 -
global en Italia
Integracion Construccion 300 (3) - -
global en Italia
Integracion Construccién 40.000 (19) 1.042 -
global en Italia
Integracion Construccion de 58.450 228 (1.687) -
global obra civil y edificacion
Integracion Construccion 1.383 (314) 850 -
global en Costa Rica
Método de Construccion 150.000 - - -
participacion en ltalia
Integracion Construccion 10 - 549 -
global en Irlanda
Integracion Construccion - - 1.182 -
proporcional en Irlanda
Integracion Construccion - - (31) -
proporcional en Irlanda
Integracion Construccion - - (31) -
global en Irlanda
Integracion Construccién 22.509 - - -
global en Espana
Integracion Construccién 3 - (1) -
global en México
Integracion Construccion 5.360 3.216 (1.314) -
global en Libia
Integracion Servicios integrales 16.304 16 (478) -
global de internet
Método de Portal de construccion 1.927 (940) - -
participacion en internet
Integracion Holding de 355.530 324.474 107.921 -
global concesiones
Integracion Explotaciones de concesiones 209.467 (39.958) (4.336) -
global en Chile
Integracion Explotacion de 20.545 14.093 1.223 -
global concesiones
Integracion Participacion en ENA 46.354 56.811 (3.762) -
global Infraestructuras, S.A.
Integracion Participacion en Autopista 31.715 72.290 30.865 (16.266)
global Vasco Aragonesa, S.A.
Integracion Construccion y explotacion 425120 61.515 57.756 (51.118)
global de Autopistas
Integracién Tenencia de participaciones 956 2.942 24 -
global en concesionarias costarricenses
Integracion Holding de 4.384 - (507) -
global concesiones

(Continta)
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Porcentaje Titular de la Inversion
Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
M50 Concession Holding Ltd 45,00% Itinere Ireland Limited 0,05
Irlanda
N6 Concession Holding Ltd 45,00% [tinere Ireland Limited 0,05
Irlanda
[tinere Infraestructure LLC 100,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 4,02
EE.UU
Itinere México Holding, S.A. de C.V. 99,998% [tinere Infraestructuras, S.A. 0,003
México 0,002% Neopistas, S.A.U.
Concesionarias
Autopistas del Atlantico, C.E.S.A. (AUDASA) 100,00% ENA Infraestructuras S.A. 114,90
La Corufia
Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A. (AUCALSA) 100,00% ENA Infraestructuras S.A. 214,63
Asturias
Autopista de Navarra, S.A. (AUDENASA) 50,00% ENA Infraestructuras S.A. 40,31
Navarra
Autoestradas de Galicia, S.A. (AUTOESTRADAS) 100,00% ENA Infraestructuras S.A. 26,70
La Corunia
Neopistas, S.A.U. (NEOPISTAS) 100,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 3,04
Madrid
Autopista Vasco Aragonesa C.E., S.A. (AVASA) 50,00% Avasacyr, S.A.U. 222,06
Vizcaya
Infraestructuras y Radiales, S.A. (IRASA) 15,00% Autopista Vasco Aragonesa C.E., S.A. (AVASA) 17,26
Madrid
Aeropuertos de la Rg. de Murcia, S.A. 12,50% Itinere Infraestructuras, S.A. 0,17
Murcia
Autovia del Noroeste Concesionaria de la CARM, S.A. (AUNOR) 100,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 14,46
Murcia
Metro de Sevilla Sociedad Conc. de la Junta de Andalucia, S.A. 32,77% Itinere Infraestructuras, S.A. 37,87
Sevilla
Alazor Inversiones, S.A. (ALAZOR) 13,50% [tinere Infraestructuras, S.A. 30,18
Madrid 11,66% ENA Infraestructuras S.A. 26,70
Tacel Inversiones, S.A. (TACEL) 9,36% Itinere Infraestructuras, S.A. 3,02
Madrid 9,00% ENA Infraestructuras S.A. 2,90
Sociedad Concesionaria del Elqui, S.A. 75,00% Itinere Chile, S.A. 54,20
Chile
Sociedad Concesionaria de Los Lagos, S.A. 99,95% Itinere Chile, S.A. 59,49
Chile 0,05% ENA Infraestructuras S.A. 0,04
Sociedad Concesionaria Rutas del Pacifico, S.A. 50,00% Itinere Chile, S.A. 39,20
Chile
Sociedad Concesionaria Litoral Central, S.A. 50,00% Itinere Chile, S.A. 9,82
Chile
Sociedad Concesionaria de Vespucio Sur, S.A. 48,00% Itinere Chile, S.A. 21,27
Chile 2,00% Sacyr Chile, S.A. 1,13
Sociedad Concesionaria de Rutas Il, S.A. 50,00% Itinere Chile, S.A. 0,07
Chile
Sociedad Concesionaria de Autopista Nororiente, S.A. 99,90% Itinere Chile, S.A. 25,56
Chile 0,10% Sacyr Chile, S.A. 0,026
Sociedad Concesionaria de Palma-Manacor, S.A. 35,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 6,52
Islas Baleares 5,00% Sacyr, S.A.U. 0,93
Gestora de Autopistas, S.A. (GESA) 49,00% Itinere Chile, S.A. 0,46
Chile
Gestion Vial, S.A. (GESVIAL) 99,99% Itinere Chile, S.A. 0,44
Chile
Operadora del Pacifico, S.A. (OPSA) 50,00% Itinere Chile, S.A. 0,07

Chile
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Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Integracion Holding de concesiones 50 - - -
proporcional
Integracion Holding de 50 - - -
proporcional concesiones
Integracion Holding de 3.954 (50) = =
global concesiones
Integracion Construccion de obras 3 - (172) -
global en los Estados Unidos Mexicanos
Integracion Concesion Autopista 195.918 (58.959) 52.431 (9.000)
global El Ferrol - Tuy
Integracion Concesion Autopista 326.248 (180.098) 5.379 -
global Campomanes - Leon
Integracion Concesion Autopista 170.435 (67.307) 21.531 (17.998)
proporcional Irurzun - Autop. Ebro
Integracion Concesion Autopista 26.703 (2.708) 4.429 (3.570)
global A Coruria - Carballo
Integracion Construccion y explotacion 2.855 (390) (349) -
global de dreas de servicio
Integracion Concesion 237.095 (153.980) 47.372 (51.988)
proporcional Autopista A-68
Método de Concesion 11.610 26.463 (19.119) -
participacion Autopista R-2
Método de Construccion y explotacion 1.360 (788) (21) -
participacion de aeropuertos
Integracion Concesion Autovia 14.460 (1.527) (215) -
global del Noroeste
Método de Explotacion Linea 1 86.000 (10) - -
participacion Metro de Sevilla
Método de Concesion 223.600 (99.931) (34.696) -
participacion Autopistas R-3 y R-5
Método de Concesion Autopista 32.250 (27.511) (5.908) -
participacion Stgo.Compostela-Alto Sto.Domingo
Integracion Concesion Ruta 5 Chile 89.491 (6.432) 24155 -
global (Los Vilos - La Serena)
Integracion global Concesion Ruta 5 Chile 75.626 5.587 20.503 -
(Rio Bueno-Pto.Montt)
Integracion Concesion Ruta 68 Chile 92.236 (44.963) (8.709) -
proporcional (Santiago - Valparaiso - Vinas del Mar)
Integracion Concesion Red Vial Litoral Central 28.011 (13.878) 1.391 -
proporcional (Algarrobo - Casablanca - Cartagena))
Integracion Concesion Circunvalacion 71.052 (16.997) (8.737) -
proporcional (Américo Vespucio - Chile)
Integracion Construccion y explotacion de 130 27 (4) -
proporcional areas de servicio (Vella Veramonte)
Integracion Concesion Acceso 25.655 (169) (3.400) -
global Nororiente - Santiago
Integracion Concesion carretera C-715 18.640 2.150 (1.138) -
proporcional Palma - Manacor
Integracion Explotacion de 1.406 229 100 -
proporcional concesiones en Chile
Integracion Explotacion de 560 1.231 989 -
global concesiones en Chile
Integracion Explotacion de 170 141 1.080 -
proporcional concesiones en Chile

(Continta)
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Porcentaje Titular de la Inversion
Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Sociedad de Operacion y Logistica, S.A. 50,00% Itinere Chile, S.A. 0,06
Chile
Inversora de Autopistas del Sur, S.L. 25,00% Europistas Conc.Espariola, S.A. 63,32
Madrid 10,00% ENA Infraestructuras S.A. 25,33
Autovia del Turia, Conc. de la Generalitat Valenciana, S.A. 69,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 25,01
Valencia 20,00% Sacyr, S.A.U. 7,25
Viastur Concesionaria del Principado de Asturias, S.A. 70,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 10,03
Asturias
Itinere CR Valle del Sol, S.A. 100,00% Itinere Costa Rica, S.A. 7,76
Costa Rica
Autopista del Valle S.A. 35,00% Itinere Costa Rica, S.A. 4,57
Costa Rica
Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A. 66,65% [tinere Infraestructuras, S.A. 11,23
Madrid 20,00% Sacyr, S.A.U. 3,37
Autovia del Eresma Conc. de la.Junta de Castilla y Leon, S.A. 53,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 9,00
Burgos 20,00% Sacyr, S.A.U. 3,40
Autopista del Sol, S.A. 35,00% CR Valle del Sol 7,80
Costa Rica
Autovia del Barbanza Conc. de la Xunta de Galicia, S.A. 80,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 7,52
La Coruna
Autopista del Guadalmedina Conceseionaria Espariola, S.A. 70,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 27,30
Mélaga 10,00% Sacyr, S.A.U. 3,90
Hospital de Majadahonda, S.A. 20,00% Itinere Infraestructuras, S.A. 3,66
Madrid
Hospital de Parla, S.A. 95,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 11,23
Madrid 5,00% Sacyr, S.A.U. 0,59
Hospital del Noreste, S.A. 95,00% [tinere Infraestructuras, S.A. 13,59
Madrid 5,00% Sacyr S.A 0,71
Interc. de Transporte de Plaza Eliptica, S.A. 73,44% [tinere Infraestructuras, S.A. 14,32
Madrid 20,00% Sacyr, S.A 3,90
AP-1 Europistas, Concesionaria del Estado, S.A. 100,00% Europistas Conc.Espariola, S.A. 148,43
Bilbao
Autovia del Arlanzon, S.A. 95,00% Europistas Conc.Espariola, S.A. 17,78
Burgos 5,00% Valoriza Conserv. e Infraest. S.A. 0,93
Tuneles de Artxanda,C.D.F.B., S.A. 50,00% Europistas Conc.Espariola, S.A. 11,97
Vizcaya
Autopistas de Bizkaia, S.A. 70,00% Europistas Conc.Espaola, S.A. 2,10
Vizcaya
Inversora Autopista de Levante, S.L. 40,00% Europistas Conc.Espafiola, S.A. 40,65
Madrid
Itinere North America LLC 100,00% Itinere Infraestructure LLC 1,83
EEUU
N6 Concession Ltd 100,00% N6 Concession Holding Ltd 0,05
Irlanda
N6 Operations Ltd 50,00% Itinere Ireland Limited 0,01
Irlanda
M50 Concession Ltd 100,00% M50 Concession Holding Ltd 0,05
Irlanda
Itinere Servivios México, S.A. de C.V. 99,998% [tinere México Holding, S.A. de C.V. 0,05
México 0,002% Itinere Infraestructuras, S.A.
SERVICIOS
Corporativas y Holdings
Valoriza Gestion, S.A.U. 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 165,54

Madrid
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Integracion Explotacion de 13 93 384 -

proporcional concesiones en Chile

Método de Concesion Autopista R-4 44184 112.844 (15.770) -

participacion

Integracion Concesion Autovia CV-35 junto con 36.250 1.553 (1.256) -
global la variante norte de la CV-50

Integracion Concesion Autopista AS-18 14.326 687 (3.721) -
global y duplicacion de la via AS-17

Integracién Explotacion de concesiones 735 342 1 -
global

Integracion Concesion Corredor 2.474 8.493 - -

proporcional “San José - San Ramon”

Integracion Construccion y explotacion del 16.862 - 989 -
global intercambiador de Moncloa

Integracion Construccion y explotacion de 17.000 1.916 (737) -
global la Autovia Valladolid-Segovia

Integracion Explotacion de 2.116 969 - -

proporcional la Autopista San José - La Caldera

Integracion Construccion y explotacion de 9.400 (237) - -
global de la Autovia del Barbanza

Integracion Construccion y explotacion de 30.144 5.318 - -
global de la Autopista de Malaga

Método de la Concesion hospital Majadahonda 18.283 (125) (3.694) -

Participacion

Integracion Construccién y concesion 11.820 437 (1.460) -
global Hospital de Parla

Integracion Construccién y concesion 14.300 891 (1.867) -
global Hospital del Noreste

Integracion Construccion y concesion 19.505 2 (698) -
global Intercambiador Plaza Eliptica

Integracion Concesion de la 88.008 (13.060) 27.012 (13.529)
global Autopista AP1

Integracion Concesion Autopista 18.715 - - -
global Santo Tomé de Puerto-Burgos

Integracion Concesionaria de los 30.973 (10.571) (2.377) -

proporcional Tuneles de Artxanda

Integracion Conservacion y explotacion de la 3.000 383 2.493 (2.050)
global Autopista A-8

Método de Concesion de la 67.918 24.744 2.410 -

participacion Autopista Ocana - La Roda

Integracion Desarrollo y estudio 4.089 45 (2.215) -
global nuevas concesiones EE.UU

Integracion Construccidn y concesion 50 1.484 - -

proporcional Tramo N6 Galway -Ballinasloe

Integracion Conservacion y explotacion de la - - (7) -

proporcional Tramo N6 Galway -Ballinasloe

Integracion Construccion y concesion M50 50 (1.518) - -

proporcional Circunvalacion de Dublin

Integracion Construccion de obras 3 - (12) -
global en los Estados Unidos Mexicanos

Integracion Holding de 122.133 45.057 14.825 -
global Servicios

(Continta)
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Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Somague Ambiente, S.A. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 15,30
Portugal
Valoriza Energfa, S.L.U. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 31,52
Madrid
Valoriza Agua, S.L. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 95,40
Badajoz
Valoriza Facilities, S.A.U. 100,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 1,48
Madrid
Valoriza Proener Industrial, S.L. 60,00% Valoriza Facilities, S.A.U. 0,02
Madrid
Sufi, S.A 93,47% Valoriza Gestion, S.A.U. 138,48
Madrid 6,53% Hidroandaluza, S.A. 0,21
Suardiaz Servicios Maritimos de Barcelona, S.L. 50,03% Valoriza Gestion, S.A.U. 3,10
Madrid
Enervalor Naval, S.L. 40,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 0,18
Galicia
Servicios
Medio Ambiente
Valoriza Conservacion de Infragstructuras, S.A. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 0,74
Madrid
Energia
Repsol YPF, S.A. 20,01% Sacyr Vallehermoso Partic.Mobii.S.L. 6.525,55
Madrid
Iberese, S.A. 100,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 8,73
Vizcaya
Olextra, S.A. 75,59% Valoriza Energfa, S.L.U. 3,48
Sevilla 12,00% Iberese, S.A. 0,55
Extragol, S.L. 43,76% Valoriza Energfa, S.L.U. 1,05
Sevilla 25,00% Iberese, S.A. 0,60
Secaderos de Biomasa, S.A. (SEDEBISA) 83,28% Valoriza Energia, S.L.U. 2,59
Sevilla 15,00% Iberese, S.A. 0,46
Biomasas de Puente Genil, S.L. 83,08% Valoriza Energfa, S.L.U. 2,32
Sevilla 15,00% Iberese, S.A. 0,43
Comparifa Energética de Pata de Mulo, S.L. 83,08% Valoriza Energfa, S.L.U. 2,33
Sevilla 15,00% Iberese, S.A. 0,42
Comparifa Energética de La Roda, S.L. 75,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,98
Sevilla 15,00% Iberese, S.A. 0,20
Comparifa Energética Barragua, S.L. 100,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,06
Sevilla
Comparifa Energética Las Villas, S.L. 90,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,05
Sevilla
Comparifa Energética Puente del Obispo, S.L. 90,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,05
Sevilla
Biomasa de las Navas, S.L. 100,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,06
Sevilla
Compania Energética de Valladolid, S.L. 100,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,06
Sevilla
Geolit Climatizacion, S.L. 63,50% Valoriza Energfa, S.L.U. 1,14
Jaén
Desarrollos Edlicos Extremefios, S.L. 50,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,15
Cédceres
Comparifa Energética Linares, S.L. 49,79% Valoriza Energfa, S.L.U. 2,42
Sevilla
Comparifa Orujera de Linares, S.L. 51,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 1,18
Sevilla
Bioeléctrica de Linares, S.L. 57,31% Valoriza Energfa, S.L.U. 2,36

Sevilla
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Integracion Consultorfa y gestion 10.000 34.563 3.628 -
global medioambiental
Integracion Proyectos de generacion 20.545 14.093 1.223 -
global de energia
Integracion Consultorfa y gestion 83.841 11.693 649 -
global medioambiental
Integracion Gestion integral de 1.181 (2.588) 3.651 -
global patrimonios inmabiliarios
Integracion Construccion y mantenimiento 30 - (55) -
global de plantas industriales
Integracion Gestion Medioambiental 17.129 24.168 9.588 -
global
Integracion Servicios Maritimos 3 1.756 461 -
proporcional
Método de Construccion y mantenimiento 450 - 31 -
participacion de parques eolicos
Integracion Consultorfa y gestion 745 904 976 -
global medioambiental
Método de Empresa internacional integrada 1.220.863 16.809.090 2.711.000 (640.953)
participacion de petréleo y gas
Integracion Proyectos de generacion 1.387 6.095 5.797 -
global de energia
Integracion Proyectos de generacion 4.600 (963) (726) -
global de energia
Integracion Proyectos de generacion 2.404 2.380 1.421 -
global de energia
Integracion Proyectos de extraccion 2.900 3.576 (272) -
global de aceite de orujo
Integracion Proyectos de generacion 2.600 1.789 653 -
global de energia
Integracion Proyectos de generacion 2.600 1171 349 -
global de energia
Integracion Proyectos de generacion 1.300 624 (161) -
global de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 60 2) (11) -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 700 (25) (2.011) -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 500 (38) 167 -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 60 (1) (1) -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 60 (1) (7) -
global generacion de energia
Integracion Proyectos de investigacion y 1.800 9) (32) -
global generacion de energia
Integracién Proyectos de investigacion y 290 2) (46) -
proporcional generacion de energia
Método de Proyectos de investigacion y 4.872 2) (146) -
participacion generacion de energia
Integracion Extraccion de aceite 2.332 - (25) -
global
Integracion Planta de generacion eléctrica 4133 - (135) -
global a través de la Biomasa

(Continta)
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Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Ibervalor Energia Aragonesa, S.A. 50,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,20
Zaragoza
Solucia Renovables, S.L. 50,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 5,00
Sevilla
Soleval Renovables, S.L. 50,00% Iberese, S.A. 0,00169
Sevilla
Biomasa de Cantabria, S.L. 47,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 0,52
Cantabria
Nuevas tecnologias
Comparifa Energética Escombreras, S.L. 100,00% Valoriza Energfa, S.L.U. 2,00
Madrid
Burosoft, Sistemas de Informacion, S.L. 70,00% Valoriza Facilities, S.A.U. 0,54
Madrid
Aguas
Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Tenerife, S.A. (EMMASA) 94,64% Sacyr Vallehermoso, S.A. 1,29
Islas Canarias
Aguas de Toledo, AIE 50,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 0,03
Toledo
Geida Skikda, S.L. 33,00% Sociedad Anénima Depuracion 2,78
Madrid y Tratamientos (SADYT)
Geida Tlemcen. S.L. 50,00% Sociedad Anénima Depuracion 10,56
Madrid y Tratamientos (SADYT)
Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA) 33,00% Valoriza Agua. S.A. 27,53
Islas Canarias
Sociedad Anénima Depuracion y Tratamientos (SADYT) 100,00% Valoriza Agua. S.A. 5,27
Murcia
Santacrucera de Aguas, S.L. 100,00% Valoriza Agua. S.A. 0,003
Islas Canarias
Valoriza Water Australia, PTY Ltd 100,00% Valoriza Agua. S.A. 0,000003
Australia
Grupo Sufi
Gestion Participes del Bioreciclaje S.A. 33,34% Sufi, S.A. 0,02
Céadiz
Compost del Pirineo S.L. 50,00% Sufi, S.A. 0,58
Huesca
Sufi Cantabria S.L. 100,00% Sufi, S.A. 1,51
Madrid
Metrofangs S.L. 21,60% Sufi, S.A. 1,84
Barcelona
Boremer S.A. 50,00% Sufi, S.A. 1,09
Madrid
Biomasas del Pirineo S.A. 44,00% Sufi, S.A. 0,13
Huesca
Valdemingémez 2000,S.A. 40,00% Sufi, S.A. 1,20
Madrid
Cultivos Energéticos de Castilla S.A. 44,00% Sufi, S.A. 0,13
Burgos
Central Térmica la Torrecilla, S.A. 50,00% Sufi, S.A. 1,01
Madrid
Infoser Estacionamiento Regulado, A.I.E. 18,34% Sufi, S.A. 0,07
Madrid
Gestora Canaria de Lodos de Depuradora, S.A. 85,00% Sufi, S.A. 0,09
Islas Canarias
Servi. Med. y Energéticos de Valencia 2007 S.A. 99,83% Sufi, S.A. 0,06
Valencia
Parque Edlico la Sotonera, S.L. 30,16% Sufi, S.A. 0,60

Zaragoza
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Integracion Energia edlica 400 - (11) -
proporcional
Método de Proyectos de investigacion y 10.000 - (213) -
participacion generacion de energia
Método de Proyectos de investigacion y 3 - 217 -
participacion generacion de energia
Método de Proyectos de investigacion y 1.100 - (7) -
participacion generacion de energia
Integracion Servicios de 301 90 1.187 -
global Telecomunicaciones
Integracion Desarrollo de sistemas 259 (1.323) - -
global de informacion
Integracion Abastecimiento de agua 1.346 (2.582) (2.120) -
global
Integracion Abastecimiento de 60 - 1.372 (1.356)
proporcional agua en Toledo
Método de Explotacion de desaladoras 8.500 (248) (368) -
participacion
Método de Explotacion de desaladoras 14.263 (12) (424) -
participacion
Integracion Abastecimiento de aguas 28.247 (5.684) 807 -
proporcional en las Palmas
Integracion Depuracion y tratamiento 2.500 2.814 2.147 -
global de aguas
Integracion Depuracion y tratamiento 3 5 491 -
global de aguas
Integracion Depuracion y tratamiento - - 62 -
global de aguas
Método de Activ. relacionadas con la gestion 60 (68) (6) -
participacion y tratamiento de RSU
Integracion Promocion de plantas 1.161 (732) 99 =
proporcional de compostaje de lodos EDAR
Integracion Aplic. de sistemas medioambientales 1.511 (35) (2) -
global digitales a tratamiento de RSU
Integracion Gestion, construc. durante 15 afios de la 8.540 4.940 209 -
proporcional Est. Depuradora de San Adria de Beso
Integracion Contratacion y gestion de servicios 2176 5.286 (286) -
proporcional de saneamiento y limpieza de obras
Método de Promocion del aprovechamiento 300 (60) 53 -
participacion energético de biomasas
Integracion Proyecto de desgasificacion del 3.006 (1.328) 1.772 -
proporcional vertedero de Valdemingémez
Método de Promocion del aprovechamiento 300 (44) (8) -
participacion energético de biomasas
Método de Promocion de plantas de 2.100 (34) (2) -
participacion generacion de energia eléctrica.
Método de Servicios auxiliares al control y estacionamiento 360 116 (128) -
participacion regulado de vias puablicas de Madrid
Integracion Contratacion con los productores 100 (21) - -
global de la retirada de lodos
Integracion Proyecto, construccion y ejecucion 60 - - -
global de toda clase de obra, publica o privada.
Método de Produccion de energias renovables. 2.000 221 2.195 -

participacion
(Continta)
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Hidroandaluza, S.A. 100,00% Sufi, S.A. 0,47
Sevilla
Gestion de Infraest Canarias, S.A. 62,00% Sufi, S.A. 0,05
Islas Canarias
Participes del Biorreciclaje, S.A. 33,34% Sufi, S.A. 0,02
Madrid
Biorreciclaje de Cadiz, S.A. 98,00% Participes del Bioreciclaje S.A. 1,74
Cédiz
Iniciativas Medioambientales del Sur, S.L. 50,00% Sufi, S.A. 0,02
Cédiz
Inte RCD, S.L. 33,33% Sufi, S.A. 0,07
Sevilla
Inte RCD Bahia de Cédiz, S.L. 60,00% Inte RCD, S.L. 0,17
Cédiz
Inte RCD Huelva, S.L. 60,00% Inte RCD, S.L. 0,06
Cédiz
Eurocomercial, S.A.U. 100,00% Sufi, S.A. 0,45
Asturias
Desgasificacion de Vertederos, S.A. 50,00% Eurocomercial S.A.U. 0,03
Madrid
Biomeruelo de Energia, S.A. 20,00% Eurocomercial S.A.U. 0,01
Cantabria
Gicsa Zona Verde y Paisajismo, A.LE. 50,00% Gestion e Infraestructuras de Canaria, S.A. 0,0003
Islas Canarias
Alcorec, S.L. 10,00% Sufi, S.A. 0,020
Sevilla
Sufirecupro Gestion, S.L. 50,00% Sufi, S.A. 0,00151
Madrid
Reciclados y Tratamientos Andaluces, S.L. 50,00% Alcorec, S.L. 0,250
Sevilla
Sacorec, S.L. 50,00% Alcorec, S.L. 0,003
Sevilla
Construccién de Cuenca, S.A. 50,00% Sufi, S.A. 0,030
Cuenca
Otros Servicios
Cafestore, S.A. 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 8,00
Madrid
Vinci Park Sacyr Aparcamientos, A.l.E. (Ap.Recadero) 50,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 0,003
Madrid

PROMOCION INMOBILIARIA
Corporativas y Holdings

Vallehermoso Division de Promacion, S.A.U. 100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 271,89
Madrid

Somague Imobiliaria S.A. 100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 15,00
Portugal

Promotoras

Erantos, S.A.U. 100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 0,47
Madrid

Navinca, S.A. 100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 1,84
Barcelona

[paran Promociones Inmobiliarias, S.L. 100,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,84
Vizcaya

Prosacyr Ocio, S.L. 100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 20,99
Madrid

Tradirmi, S.L.U 100,00% Vall. Div. Promocidn, S.A.U. 0,33
Madrid

Capace, S.L.U. 100,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,20

Madrid
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(Continuacion)
Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Integracion Compra venta de equipos informatico 283 140 226 -
global
Integracion Realizacion de estudios, obras y proyectos 61 458 (76) -
global
Integracion Gestion de los residuos 60 (1.690) (2) -
proporcional
Integracion Gestion, almacenamiento, transporte, 1.803 4,582 1.831 -
proporcional tratamiento y eliminacion de residuos.
Método de Limpieza viaria, recogida, transporte y 40 249 (1) -
participacion tratamiento de residuos, depuracion de aguas. ..
Método de Promocion, desarrollo de residuos 120 (45) (7) -
participacion de construccion y demolicion.
Método de Promocidn, desarrollo de residuos de 260 (212) (176) -
participacion construccion y demolicion.
Método de Promocion, desarrollo de residuos de 190 (4) (271) -
participacion construccion y demolicion.
Integracion Proyectos para ing., consult. o asesor. e import.y 136 1.087 394 -
global export.de ptos para su depésito y venta
Integracion Aprovechamiento del biogas resultante de la 60 (130) - -
proporcional desgasificacion de vertederos
Método de Explotacion de plantas de generacion 60 692 1.029 (1.000)
participacion de energia
Método de Obras y mantenimiento de espacios 1 - - -
participacion ajardinados en Canarias.
Método de Gestion de residuos de construccion 205 (18) (20) -
participacion y demolicion
Integracion Gestion de residuos de construccion 3 - 22 -
proporcional y demolicion
Método de Gestion de residuos de construccion - - (6) -
participacion y demolicion
Método de Gestion de residuos de construccion 6 - 1) -
participacion y demolicion
Integracién Gestion de residuos de construccion 60 - (3) -
proporcional y demolicion
Integracion Servicios de hosteleria y 2.050 (224) (278) -
global explotacion de tienda
Integracion Explotacion del aparcamiento 7 95 86 =
proporcional Recaredo en Toledo
Integracion Holding de 97.343 186.624 (70.760) -
global promocion
Integracion Holding de 15.000 (3.641) (3.178) -
global promocion Portugal
Integracion Promocion 150 249 104 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 1.839 48 100 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 845 169 66 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 4 629 (290) -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 153 5 (4) -
global inmobiliaria
Integracion Promocion {58 1.522 4 -
global inmobiliaria

(Continta)
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Porcentaje Titular de la Inversion

Sociedad participacion participacion (Millones de euros)
Tricéfalo, S.A. 60,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 9,37
Madrid
Nova Benicalap, S.A. 22,50% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,08
Valencia
Spica Siglo 21, S.L. 99,97"? Vall. Div. Promocsi(’)n, SAU. 16,64
Madrid 0,03% Tradirmi, S.L. 0,01
Aplicagao Urbana, S.A. 25,00% Vall. Div. Promocidn, S.A.U. 12,31
Portugal 25,00% Somague Inmobiliaria, S.A. 0,013
Promociones Residenciales Sofetral, S.A. 30,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 1,05
Madrid
Clug de Campo As Marifas, S.A. 19,99% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,18
La Coruna
Mola 15, S.L. 20,00% Vall. Div. Promocidn, S.A.U. 0,62
Madrid
Camarate Golf, S.A. 26,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 4,68
Madrid
Claudia Zahara 22, S.L. 44,53% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 8,39
Sevilla
M.Capital, S.A. 7,45% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 0,41
Malaga
Puerta de Oro Toledo, S.L. 35,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 2,10
Madrid
Habitat Baix, S.L. 100,00% Vall. Div. Promocién, S.A.U. 14,36
Barcelona
Fortuna Golf, S.L. 100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 0,36
Madrid
Habitat Network, S.A. 9,09% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 1,69
Madrid
gortijo del Moro, S.A. 44.53% Claudia Zahara, S.L. 24,64

evilla

PATRIMONIO EN RENTA
Corporativas y Holdings

Testa Inmuebles en Renta, S.A. 99,33% Sacyr Vallehermoso, S.A. 791,59

Madrid

Patrimonialistas

Nisa, V.H., S.A.U. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 1,13

Barcelona

Trade Center Hotel, S.L.U. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 12,02

Barcelona

Testa Residencial, S.L.U. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 101,73

Madrid

Testa American Real State Corporation 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 70,68

Estados Unidos de América

Gesfontesta, S.A. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,64

Madrid

Prosacyr Hoteles, S.A. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 4,29

Madrid

Gescentesta, S.A. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,003

Madrid

}‘tﬂacgqg, S.L. 100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,006
adi

Bardiomar, S.L. 50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 19,71

Barcelona

Provitae Centros Asistenciales, S.L. 50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 11,57

Madrid

PK Inversiones, S.L. 50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,03

Madrid

PK Hoteles, S.L. 32,50% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 5,69

Madrid

Parking Palau, S.A. 33,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,66

Valencia

;esfran, SA 99,09% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 663,59
rancia

Pazo de Congresos de Vigo, S.A. 40,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 7,76

Pontevedra 10,00% Sacyr, S.A.U. 1,94
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(Continuacion)
Método de Actividad Capital Dividendo
consolidacion realizada Social Reservas Resultado a cuenta
Integracion Promocion 9.015 (2.006) 1.139 -
global inmobiliaria
Método de Promocion 361 73 5 =
participacion inmobiliaria
Integracion Promocion 600 118 11 -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 50 (1.892) (5.510) -
proporcional inmobiliaria
Integracion Promocion 3.497 2.842 87 -
proporcional inmobiliaria
Método de Promocion 297 (285) - -
participacion inmobiliaria
Método de Promocion 3.100 (3) (2) =
participacion inmobiliaria
Método de Promaocion 18.000 (182) 2.835 -
participacion inmobiliaria
Integracion Promocion 8.600 (1.535) (1.518) -
proporcional inmobiliaria
Método de Promocion 3.585 2.552 649 =
participacion inmobiliaria
Método de Promocion 6.000 (1) - -
participacion inmobiliaria
Integracion Promocion 24 (783) (1.359) -
global inmobiliaria
Integracion Promocion 30 15 (16) -
global inmobiliaria
Método de Promocion 329 2.650 (50) -
participacion inmobiliaria
Integracion Promocion 144 8 32 -
proporcional inmobiliaria
Integracion Holding de 692.855 358.510 22.799 (16.974)
global patrimonio
Integracion Patrimonio en renta 1.134 110 46 -
global
Integracion Patrimonio en renta 12.020 6.169 1.893 -
global
Integracion Patrimonio en renta 102.696 5.435 4,584 -
global
Integracion Patrimonio en renta 70.387 (18.913) 24.259 -
global
Integracion Patrimonio en renta 571 143 2.073 -
global
Integracion Patrimonio en renta 180 4105 - -
global
Integracion Patrimonio en renta 3 1 562 -
global
Integracion Patrimonio en renta 6 (1) - -
global
Integracion Patrimonio en renta 7.631 (1.205) 1.204 -
proporcional
Integracion Patrimonio en renta 6.314 (1.445) (66) -
proporcional
Integracion Patrimonio en renta 60 (19) 3 -
proporcional
Método de Patrimonio en renta 5.801 (563) (1.097) -
participacion
Método de Patrimonio en renta 1.998 1.286 327 -
participacion
Integracion Patrimonio en renta 667.000 375 (33.452) -
global
Integracion Patrimonio en renta 11.100 8.095 - -

proporcional



264

Cuentas Anuales Consolidadas

Informe Anual 2008

(INFORME DE GESTION CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

1. EVOLUCION ECONOMICA GENERAL Y DE LOS SECTORES DE NUESTRA
ACTIVIDAD EN 2008

1.1. CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL

Aunque durante el tltimo cuatrimestre de 2007 el crecimiento econémico mundial habia empezado ya a ralentizarse,
como consecuencia de las turbulencias de los sistemas financieros provocadas por las denominadas hipotecas de al-
to riesgo, 0 “subprime”, ha sido durante el ejercicio econdmico de 2008 cuando la crisis se ha hecho més virulenta.
La escasez de liquidez, el fuerte descenso de los activos inmobiliarios, las fuertes caidas de los mercados bursdtiles,
asi como el espectacular impacto sobre la economia real, ha conducido a la recesion a las principales economias
avanzadas de nuestro planeta.

Esta situacion ha motivado la contundente reaccion de todos los gobiernos y de los bancos centrales que, ante la gra-
vedad de la crisis, han adoptado planes urgentes de apoyo en los ambitos financiero y fiscal, ampliando los mecanis-
mos de provision de liquidez y realizando importantes reducciones en los tipos de interés.

Sin embargo, la aplicacion de todas estas medidas, de cardcter excepcional, no ha impedido la quiebra (Lehman Bro-
thers), o el grave deterioro patrimonial de importantes compafiias financieras como son, entre otras, las estadouni-
denses Bear Stearns, Goldman Sachs, Merrill Lynch, Morgan Stanley, J.P Morgan y AIG, o las europeas Halifax Bank
of Scotland, Fortis, ING, o Hypo Real Estate, lo que ha obligado a que los distintos gobiernos hayan inyectado fuertes
cantidades econdmicas en estas empresas, para intentar su salvacion, o hayan optado, en muchos casos, por la na-
cionalizacion de las mismas.

En este contexto, el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial, han estimado que el Producto Interior
Bruto (PIB) a nivel mundial pueda ser negativo en 2009, por vez primera, desde la Sequnda Guerra Mundial. En cuan-
to al comercio mundial, las previsiones tampoco son nada halagadoras, tras haberse registrado en 2008 el menor in-
cremento de los Ultimos ejercicios, un 4,1%, frente al 7,2% de 2007 y 9,6% de 2006.

Todas las economias del conjunto de los paises integrantes de la OCDE han registrado caidas del PIB en 2008, al re-
ducir su actividad con motivo de la crisis financiera global.

Durante 2008, Estados Unidos alcanzé un crecimiento del 1,1% de su PIB, practicamente la mitad que en 2007, co-
mo consecuencia de la fuerte caida del consumo, que retrocedio un 4,3% solo en el dltimo trimestre (el peor dato re-
gistrado en las ultimas tres décadas), y de la inversion fija.

Respecto al mercado laboral, indicar que la tasa de paro alcanzo el 7,2% de la poblacion activa lo que supone el ni-
vel més alto desde 1993. En todo el ejercicio se perdieron mas de 2,58 millones de empleos, la mayor destruccion
desde el fin de la Segunda Guerra Mundial.

En cuanto al nivel de precios, Estados Unidos ha logrado esquivar la deflacion por muy poco, al experimentar una su-
bida interanual del 0,1%, la menor de los Ultimos 54 afos. Este dato ha sido consecuencia del fuerte
descenso de los precios de la energia, un 21,3% desde diciembre de 2007. En cuanto a la inflacion subyacente, la
que deja a un lado los grupos de energia y alimentos, senalar que subid un 1,8% respecto al ejercicio anterior.

Otro de los problemas de la economia norteamericana ha sido el fuerte desequilibrio producido en la balanza comer-
cial. El déficit se ha situado en los 677.099 millones de dolares, cayendo un 3,3% respecto a 2007.

Respecto a los tipos de interés, la FED ha llevado a cabo, durante todo el ejercicio de 2008, bajadas sistematicas has-
ta situarlos, el pasado mes de diciembre, en un rango entre el 0y el 0,25%.

2008 ha confirmado, por segundo afo consecutivo, la desaceleracion econémica de la Eurozona. Segun Eurostat
(oficina de estadisticas comunitaria) el PIB de la zona euro crecié un 0,8% este ano, frente al 2,6% del 2007. La
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economia de los Veintisiete también experimentod un exiguo crecimiento del 0,9% frente al 2,9% del ejercicio an-
terior.

Por paises, y con los datos disponibles hasta el momento, la francesa es la tnica economia, entre las mas significa-
tivas, que todavia no ha entrado en niimeros rojos. Alemania, ltalia y Reino Unido, que han sufrido importantes con-
tracciones en los tltimos trimestres del ejercicio, han confirmado su entrada en recesion.

La inflacion interanual de la Eurozona se situd, en 2008, en el 2,2%, frente al 3,1% alcanzado en 2007. Por pai-
ses, los mas inflacionistas fueron Letonia, con un 10,4%, seguido por Lituania, con un 8,5%, y Estonia con un
7,5%. Por el contrario, los menos inflacionistas fueron Luxemburgo, con un 0,7%, Portugal, con un 0,8% y Ale-
mania, con un 1,1%. En cuanto a la composicion del indice, en 2008 |a vivienda acumuld la mayor subida, con
un 3,6%, seguida del alcohol y el tabaco, ambos con incrementos del 3,5%, y los hoteles y restaurantes, con un
3,3%. El transporte, con una bajada del 2,5%, y las comunicaciones, con un 1,8% fueron los capitulos menos in-
flacionistas.

Respecto a los tipos de interés en la zona euro, el Banco Central Europeo ha actuado de forma muy desigual durante
este ejercicio. Mientras que durante el primer semestre los mantuvo en el 4% para combatir la inflacion, en el mes de
julio llegd incluso a subirlos un cuartillo, para tratar de paliar los fuertes repuntes como consecuencia de los altos
precios del petroleo, materias primas y alimentos. Sin embargo, durante los siguientes seis meses realizd bajadas
muy significativas con objeto de intentar reactivar las economias de los paises de la Eurozona, asi como fomentar la
liquidez del sistema, hasta situarlos en el 2,5% al final del ejercicio.

Las previsiones economicas para 2009 son también bastante desesperanzadoras. El Banco Central Europeo preve, en
sus Ultimas revisiones a la baja, una contraccion para la zona euro de entre el 2,2% y el 3,2% del PIB como conse-
cuencia del agravamiento de la recesion economica. Es para 2010 cuando estd prevista una cierta recuperacion con
un crecimiento de hasta un 0,7%.

Por lo que respecta a Japon, 2008 ha sido un ejercicio econdmico también bastante malo. Su PIB cay6 un 0,7% res-
pecto a 2007, lo que significa cerrar en nmMeros rojos por primera vez en nueve anos. Es de destacar la fuerte con-
traccion, del 12,7%, experimentada en el Gltimo trimestre del afio, lo que supone ademds la mayor caida de los 0lti-
mos 35 anos.

El fuerte retroceso de la demanda externa, como consecuencia de la apreciacion del yen, y la contraccion de la de-
manda interna, que representa el 55% del PIB, han sido claves para que el pais nipon registre los peores datos eco-
nomicos de los Gltimos anos.

Para frenar la crisis economica, en la medida de lo posible, el gobierno ha aprobado, durante el mes de diciembre,
una bajada de tipos de interés hasta el 0,1%, asi como un paquete de ayudas financieras y fiscales con el objetivo de
estimular la demanda interna y mantener a flote las compariias mas deterioradas financieramente del pais. No obs-
tante, las previsiones realizadas por el Banco de Japdn, para 2009 no son nada esperanzadoras, pues espera caidas
de PIB superiores al 2%.

La economia china crecié un 9% durante 2008, lo que supuso el porcentaje mas bajo registrado en los Gltimos seis
anos. Laya “tercera potencia” econdmica mundial registrd una fuerte desaceleracion, al final del ejercicio, como con-
secuencia de la caida del sector inmobiliario, tras la celebracion de las Olimpiadas, y el fuerte deterioro de las expor-
taciones a causa del menor consumo de las economias occidentales. Los indicadores de produccion y demanda au-
guran una continuidad en la debilidad de estos sectores, en el afio 2009, como consecuencia de una menor
produccion industrial, inversion en activos fijos y de las ventas al por menor. La inflacion se mantuvo en una media
del 5,9% a lo largo de todo el ejercicio.

1.2. ECONOMIiA NACIONAL

La economia espafola creci6 un 1,2% durante 2008, dos puntos y medio menos que en 2007, situdndose tres déci-
mas por encima del conjunto de los Estados miembros de la Unién Europea que, segtin los datos publicados por Eu-
rostat, experimentaron un crecimiento del 0,9% en su conjunto (una décima superior a la estimada para los paises de
la Eurozona).

Analizando los datos de nuestra economia, desde el punto de vista del gasto, hay que decir que la demanda na-
cional y externa se han visto fuertemente contraidas respecto a los ejercicios pasados, como consecuencia de
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la recesion econémica que estamos sufriendo, y que se ha centrado especialmente en el consumo. En concre-
to, la aportacion de la demanda nacional al PIB se ha situado en 0,1 puntos porcentuales, frente a los 4,4 de
2007, debido a los espectaculares retrocesos del consumo final y de la formacion bruta de capital fijo. EIl gas-
to en consumo final de la economia se desacelerd dos puntos y cuatro décimas, en 2008, hasta situarse en el
1,4%. Dicho comportamiento fue consecuencia de la fuerte caida experimentada en el consumo de los hogares,
0,1% frente al 3,4% del ano anterior, y especialmente el realizado en bienes duraderos, que fue el que peor com-
portamiento registrd. Sin embargo, el gasto en consumo final efectuado por las Administraciones Pablicas cre-
ci0 en cuatro décimas frente a 2007, al pasar del 4,9% al 5,3%. Por su parte la inversion en capital fijo se con-
trajo en ocho puntos porcentuales con respecto al ejercicio anterior (del 5% al —3%), destacando la fuerte
contraccion experimentada por la inversion en bienes de equipo (—1,1% frente al 10%) y en construccion
(-5,3% frente al 3,8% de el ejercicio anterior), debido en este Ultimo caso, a la evolucion de la edificacion re-
sidencial.

La demanda externa neta en 2008 fue positiva, al contrario de lo acontecido en el ejercicio anterior (1,1 puntos fren-
te a—0,7%), como consecuencia de la reduccion de las importaciones (—2,5% frente a 6,2%) y de la desaceleracion
de las exportaciones (0,7% frente a 4,9%). En concreto, las exportaciones de bienes moderaron su crecimiento fren-
te al afio anterior, 0,9% frente al 4,3%, mientras que las de servicios cayeron con una intensidad mayor, 0,2% frente
al 6,1%. Tanto unas como otras, experimentaron mayores bajadas durante el ltimo semestre del ejercicio. Por otra
parte, las importaciones de bienes y servicios decrecieron de forma espectacular respecto a 2007, —2,7% frente a
4,8% y—1,7% frente a 11,8% respectivamente.

Nuestro pais, aunque contintia acumulando uno de los mayores déficit por cuenta corriente de la zona euro, conse-
cuencia del negativo comportamiento de la balanza de rentas y transferencias corrientes y de capital, ha mejorado su
situacion financiera frente al resto del mundo. La necesidad de financiacion de la economia nacional ha superado los
99.000 millones de euros (un 9,1% del PIB), frente a los 101.000 millones de 2007 (un 9,7% del PIB).

Desde la Gptica de la oferta, tampoco el comportamiento durante 2008 ha sido nada bueno. Exceptuando las ramas
de servicios y energéticas, todas las actividades de nuestra economia han experimentado aportaciones negativas al
PIB. Destacar los fuertes retrocesos acaecidos en la construccion (—3,3% frente a 3,5% de 2007); la rama manufac-
turera (—2,7% frente a 2,8%); y las ramas primarias agraria y pesquera (—0,6% frente a 3%) y la desaceleracion de los
servicios de mercado (2,6% frente a 4,6%).

En lo que respecta al mercado de trabajo durante este ejercicio, la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) refleja que, en
2008, se ha producido una fuerte destruccion de empleo como consecuencia de la fuerte recesion econémica que se
esta produciendo a nivel nacional e internacional. La tasa de paro se ha situado en el 13,91% de la poblacion activa,
incrementdndose un 66,42% respecto a 2007. La cifra de desempleados se ha incrementado en 1.280.300 personas
durante 2008, y se ha situado en 3.207.900 personas. El nimero total de ocupados ha alcanzado los 19.856.800 tra-
bajadores, lo que supone 620.100 personas menos que en 2007.

La Seguridad Social cerrd 2008 con un descenso medio de 841.465 afiliados, por lo que la media de afiliados me-
dios alcanzo las 18.531.312 personas, un 3,64% menos que en el afo anterior. Por regimenes, el General fue el que
experimento la mayor caida del afio, al perder 814.951 afiliados, un 5,47% respecto a 2007, seguido del Régimen
Agrario, con 201.749 afiliados menos, un 20,7%. También sufrieron caidas los regimenes especiales del Mar y Car-
bon, con 1.688 y 458 cotizantes menos. En cuanto al régimen de Autonomos y del Hogar fueron los tnicos en con-
tabilizar ascensos con 160.171y 17.210 ocupados mas frente a 2007, lo que implica tasas positivas del 5,07 y 6,4%
respectivamente.

Al finalizar diciembre, el régimen General contaba con 14.081.098 afiliados, mientras que el de Auténomos se situd
en las 3.319.188 personas.

Por sectores de actividad, los mayores descensos de afiliados corresponden a la construccion, que perdio un total de
487.335 afiliados en el afo, un —26%, seguido de la industria manufacturera, con 180.075 cotizantes menos, un
—7,7%, el comercio y la reparacion de vehiculos a motor, con un descenso de 114.440 afiliados, un —4,4%, y las ac-
tividades inmobiliarias y de alquiler, que perdieron en total 110.564 cotizantes, un —5,1%. Sélo los sectores de acti-
vidades sanitarias, que gan6 89.305 afiliados en el aio, +7,6%, y la educacion con 24.898 cotizantes, +3,7%, des-
tacaron con ascensos en el ejercicio.

Por géneros, los hombres representan el 56,33% del total de afiliados, 10.438.161, y las mujeres el 43,67%, con
8.093.151 afiliadas.
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Respecto a los trabajadores extranjeros, su afiliacion media bajo, en 2008, en 94.404 personas, un —4,6%, hasta un
total de 1.938.632 ocupados.

Por lo que se refiere a la evolucion de los precios durante 2008, la inflacion espariola se situd en el 1,4% frente al 4,2%
de 2007. Después de subir, durante el primer semestre del ejercicio, hasta tasas historicas del 5,3% como conse-
cuencia del incremento de los productos energéticos y los alimentos, el indice de Precios ha experimentado una fuer-
te contraccion desde el verano, debido a la fuerte caida del precio del petroleo y al paron del consumo como conse-
cuencia de la crisis econémica, lo que ha situado la tasa de cierre anual en la menor de los dltimos 10 afios. Por
grupos, los que mayores variaciones positivas han experimentado han sido la vivienda, cuya tasa se ha situado en el
5,9%; los grupos de ensefianza y Hoteles, cafeterias y restaurantes, ambos con incrementos del 4%, y las bebidas al-
coholicas y tabaco con una subida del 3,9% frente a 2007. Por el contrario, los grupos que han sufrido las mayores
bajadas de precios han sido el transporte, con una tasa negativa del —5,6% frente a 2007, como consecuencia de la
reduccion del precio de los carburantes y lubricantes; las comunicaciones, con una bajada del —0,3% y los sectores
de ocio y culturay medicina, que s6lo han experimentado un alza del 0,3% en sus precios.

En cuanto a la inflacion subyacente, que excluye alimentos frescos y productos energéticos para su calculo, ha alcan-
zado, al final del ejercicio el 2,4%, frente al 3,3% de 2007.

Por Comunidades Autonomas, las mas inflacionistas fueron la Ciudad Autonoma de Ceuta, con una subida del 2,1%,
sequida del Pais Vasco y la Ciudad Autonoma de Melilla con incrementos del 1,9% y 1,8% respectivamente. Por el
contrario, las menos inflacionistas han sido Castilla-La Mancha, con un 0,9%, Castilla-Leon y La Regidn de Murcia,
ambas con un 1,1% y Galicia y Navarra, ambas con 1,2%. Las deméas se han situado entre el 1,3% y el 1,6%.

Respecto a la actividad economica del Estado, sefialar que, después de cerrar tres afios consecutivos con superavit,
y como consecuencia del coste de la crisis asumida por la Administracion Central, durante 2008 alcanzo un déficit
de 41.874 millones de euros, es decir un 3,82% del PIB en términos de Contabilidad Nacional.

Este resultado ha sido consecuencia del saldo negativo, concretamente un —2,74%, alcanzado por la Administracion
Central (Estado y Organismos autdnomos); de un déficit de las Comunidades Auténomas y de las Corporaciones Lo-
cales del —1,45% y el —0,39%, respectivamente, y un superavit de la Seguridad Social del 0,76% del PIB.

En 2008 el peso de la Deuda Piblica se increment6 en un 3% respecto a la del ejercicio anterior, hasta situarse en el
39,4% del PIB, lo que hace que nuestro pais se encuentre entre los paises europeos con menor nivel de deuda, al si-
tuarse la media de la eurozona en el 69,4%.

Dentro de la evolucion de los ingresos tributarios, cabe destacar la caida de los impuestos directos: un —1,8% el IRPF
y un—39,1% el Impuesto de Sociedades, como consecuencia de las medidas de estimulo fiscal adoptadas. Los in-
gresos por impuestos indirectos también sufrieron descensos importantes como consecuencia de la fuerte caida del
consumo por la crisis, destacando la recaudacion por IVA, que bajo un 14% respecto a 2007.

Por lo que se refiere a la Bolsa espafola, su principal indicador, el selectivo Ibex-35, ha cerrado 2008 como el peor
ejercicio de su historia, inducido por la gravedad de la crisis financiera y econdmica. En concreto, la tltima sesion del
afio termind en 9.195,8 puntos, lo que supone una bajada histérica anual del 39,43%. De esta forma se cierra un lus-
tro de ganancias consecutivas y se supera el peor resultado de su historia reciente, registrado en 1977, cuando per-
did el 32,33% como consecuencia de la crisis del petréleo. Todos los sectores han experimentado bajadas durante el
ano, destacando el financiero y el constructor.

Los problemas internacionales del sector financiero, que han llevado a la intervencion estatal de numerosas entidades
en todo el mundo, asi como la quiebra de importantes entidades como Lehman Brothers, han arrastrado a la mayoria
de bolsas mundiales a niveles minimos, con descensos superiores, en muchos casos, al 40%. El cierre del crédito, los
problemas de liquidez y la fuerte desaceleracion econémica experimentada durante el dltimo semestre de 2008, han
provocado también la salida masiva de capitales por parte de la mayoria de inversores institucionales y particulares,
gracias a la inmediata materializacion en liquidez de sus acciones y fondos, lo que ha acentuado también las bajadas.

Para terminar, hacer una mencion especial a la evolucion del euro, durante 2008, frente al dolar estadounidense. La
moneda europea, como habia hecho durante estos ltimos afos, continud revalorizandose fuertemente durante la pri-
mera mitad del ejercicio, hasta marcar, el 15 de julio, un maximo histdrico desde su creacion, de 1,599 dolares. Por
el contrario, durante la segunda mitad del afio experimento una fuerte correccion hasta situarse, al cierre, en 1,3917
ddlares, lo que significa una depreciacion del —5,46% respecto al 31 de diciembre de 2007.
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1.3. LOS SECTORES DE NUESTRA ACTIVIDAD
1.3.1. EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

Como hemos visto en el punto anterior, el sector de la construccion ha sido el que peor comportamiento ha sufrido
durante 2008, al contribuir con una aportacion negativa del —3,3% a la formacion del PIB nacional frente al 3,5% del
gjercicio 2007. Ha pasado de ser el motor de nuestra economia, durante los ltimos afios, a sufrir el peor comporta-
miento de la misma, debido a la desaceleracion econémica nacional e internacional que estamos atravesando.

Como consecuencia de dicha ralentizacion del sector, durante este gjercicio de 2008, el consumo de cemento ha ex-
perimentado, por primera vez en doce anos, una tasa de crecimiento negativa. Ha alcanzado las 42,66 millones de to-
neladas, un 23,8% menos de lo consumido en el 2007. El sector cementero ha producido un total de 69,24 millones
de toneladas de cemento y clinker (material del cual se obtiene) durante 2008. En concreto, se produjeron un total de
42 millones de toneladas de cemento, un 23,2% menos respecto a 2007, y 27,24 millones de toneladas de clinker,
un 15% menos que en el ejercicio anterior. En cuanto al mercado exterior, 2008 se cerrd con un fuerte descenso de
las importaciones de cemento y clinker, un 44,8% menos que en 2007, alcanzando un total de 7,7 millones de tone-
ladas, procedentes fundamentalmente de China y Egipto, de las cuales 5,95 millones corresponden a entradas de ce-
mento y 5,95 millones de clinker. Sin embargo las exportaciones durante 2008 crecieron un 101,8% mas que en el
conjunto de 2007, hasta alcanzar los 2,2 millones de toneladas.

La licitacion publica en 2008 se cerrd con un total de 41.240,33 millones de euros contratados, lo que supone un
11,6% menos respecto a 2007. Por tipos de obra se situaron, en primer lugar, las carreteras con 10.950,17 millo-
nes de euros, un 27% sobre el total, seguido por los ferrocarriles, con 7.521,16 millones de euros, y un 18,5% del
total; el equipamiento social (docente, sanitario, deportivo y varios) con 6.660,89 millones de euros, un 16,4%; las
obras de urbanizacion con 5.218,59 millones, y un 12,9%; las obras hidrdulicas, con 3.609,57 millones, un 8,9%;
y la edificacion no residencial (industrial, administrativa y terminales), con 3.595,05 millones de euros y un 8,9%
del total.

Por organismos, y dentro de la Administracion General, el Ministerio de Fomento acapar6 el 37,3% de las obras lici-
tadas, con 15.366,91 millones de euros, sequido de las Comunidades Auténomas, con 13.140,54 millones y un
31,9%, y la Administracion Local, con 10.082,47 millones de euros, un 24,4%.

Dentro de la Administracion General, que en su conjunto ha experimentado un decremento en las obras licitadas del
—20,3% respecto a 2007, el Ministerio de Fomento ha experimentado una variacion negativa del —16,6% respecto al
gjercicio anterior destacando, dentro de este organismo, al Administrador de Infragstructuras Ferroviarias (Adif), con
4.679,86 millones de euros licitados, y una variacion positiva del 26,5% frente a 2007; a la Direccion General de Ca-
rreteras, con 3.869,7 millones de euros de dotacion, y una variacion del —56,1% (es importante sefialar que en 2007
se incluyeron 5.737,7 millones de euros de contratos de concesion, relativos a la conservacion de las Autovias de Pri-
mera Generacion); a la Sociedad Estatal de Infraestructuras del Transporte Terrestre (SEITT) con 2.815,02 millones de
euros y un incremento del 109,5% frente a lo contratado en el ejercicio anterior; y a la entidad Aeropuertos Espafioles
y Navegacion Aérea (AENA), con 1.982,95 millones de euros y una variacion negativa del —12,6% frente a 2007. Por
su parte, el Ministerio de Medio Ambiente Medio Rural y Marino, licitd un total de 1.316,12 millones de euros, lo que
supone una variacion del —45,6% respecto al ejercicio de 2007, y el resto de Ministerios un total de 1.334,3 millo-
nes de euros, un—23,3% menos que en 2007.

Por lo que respecta a las licitaciones de la Administracion Autonomica y Local, éstas han experimentado unas varia-
ciones del 0,1% y —7,9%, respectivamente, frente a 2007.

Por Comunidades, las que mas licitaron fueron la Junta de Andalucia, con 3.001,94 millones de euros de dotacion,
lo que supone un incremento del 21,2% frente a 2007; la Generalitat de Catalufia, con 2.381,37 millones de euros,
y un descenso del —6,1% respecto al ejercicio anterior; la Xunta de Galicia, con 1.200,57 millones, y un incremen-
to del 45,1% frente @ 2007; la Comunidad de Madrid con 970,39 millones de euros, con un decremento del —12,6%
con respecto a 2007; y la Junta de Castilla-La Mancha, con 881,65 millones licitados y un incremento anual del
54,4%. Por el contrario, las Comunidades que menos importe licitaron fueron la Diputacién General de Aragén, con
260,33 millones de euros, y un incremento del 1,1% frente a 2007; la Diputacion General de Cantabria, con 244,07
millones de euros y un 69,2% de variacion respecto al ejercicio anterior; el Gobierno de Navarra, con 220,49 millo-
nes y un decremento del —23,7% frente a 2007; 1a Region de Murcia, con 211,15 millones de euros, y una variacion
negativa del —29,2%; y el Gobierno de la Rioja, con 51,11 millones de euros y un 10,2% de incremento respecto a
2007.
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Dentro de la Administracion Local, los Ayuntamientos que no son capitales de provincia, con 5.011,2 millones de eu-
ros, son los que mas han licitado, seguidos por los que si son capitales de provincia, con 2.760,13 millones de eu-
ros, las Diputaciones y Cabildos, con 1.652,42 millones de euros, y por Ultimo otras Administraciones, con 658,72
millones de euros. En 2008 todos estos organismos han experimentado variaciones negativas, frente a 2007, a excep-
cion de otras Administraciones.

Las previsiones para el sector, durante 2009, contindan siendo bastante buenas, ya que los Presupuestos Generales
del Estado, y los decretos especiales aprobados por el Gobierno, han considerado la politica de infragstructuras co-
mo una de las herramientas fundamentales para tratar de paliar la crisis econémica sufrida por nuestro pais.

Adicionalmente a los importantes proyectos que ya estan en desarrollo, entre los que cabrian destacar el Plan Estra-
tégico de Infraestructuras y Transporte 2005-2020 (PEIT) y el Programa A.G.U.A., hay que anadir otros extraordinarios
como son el Fondo Estatal de Inversion Local para el Empleo y el Fondo para el Estimulo de la Economia y el Empleo,
recogidos dentro del “Plan-E” aprobado por el Gobierno, por lo que las inversiones para 2009 superan los 33.000 mi-
llones de euros.

EI PEIT supone el mayor esfuerzo inversor en infragstructuras realizado en Esparia, hasta el momento, con una asig-
nacion cercana a los 250.000 millones de euros durante la totalidad del periodo de vigencia, lo que supone una me-
dia anual de 15.500 millones de euros, y un esfuerzo inversor en torno al 1,5% del PIB al afio.

La gran apuesta de este Plan es el ferrocarril, y por ello le dedica el 48,7% de sus inversiones totales. El objetivo mar-
cado es que, al final del proyecto, la red de Alta Velocidad Espanola (AVE) alcance los 10.000 kilometros de longitud,
de manera que el 90% de la poblacion espanola disponga de una estacion AVE a menos de 50 kms de su domicilio,
lo que sera la mayor red de alta velocidad del mundo. A la fecha ya se han ejecutado 22.279 millones de euros, de l0s
83.450 millones que contempla el PEIT para AVE, y estan en construccion 16.191 millones. Para 2009 se prevé que
Se aprueben un contingente importante de obras de este tipo. Actualmente se encuentran en servicio un total de 1.816
kilometros y estan en construccion 2.200 kms, entre los que destacamos el Eje Atlantico, los corredores de Levante y
el Mediterraneo, y las lineas a Galicia y Extremadura, asi como la denominada “Y” Vasca. El Plan tampoco ha olvida-
do lared convencional, contemplando inversiones en los servicios de cercanias de las grandes poblaciones, ademas
de la integracion ferroviaria de numerosos ndcleos urbanos.

El PEIT esta acometiendo también fuertes inversiones en carreteras, de forma que nuestro pais cuente con mas de
15.000 kms de autovias y autopistas al final de su desarrollo. Solamente para ejecutar carreteras de alta capacidad,
el Plan ha designado 32.105 millones de euros, algo mas de la mitad del presupuesto total destinado a carreteras.
Hasta el ano 2008 se han realizado actuaciones en 8.269 kilometros de nuevas autovias y autopistas y se han puesto
en servicio 2.030 kildmetros, a un ritmo de 430 por afo. Ademads se estdn elaborando estudios para otros 3.300 kil6-
metros, se redactan proyectos para otros 1.333 y hay otros 1.606 mds en construccion o licitacion.

En 2009 se dedicaran 5.636 millones de euros a carreteras, de los cuales 3.881 millones serdn para construir nuevas
infraestructuras, 1.162 millones para continuar las obras en las actuaciones actuales y otros 1.121 millones se des-
tinaran a conservacion de la Red del Estado, explotacion y seguridad vial. También se esta haciendo énfasis en mejo-
rar los parametros de diserio de la red de autovias ya existente para lo que se aprobo el Plan de Adecuacion de Auto-
vias de Primera Generacion, que cuenta con una inversion total de 6.334 millones de euros para el acondicionamiento
de los 2.130 kilometros de las autovias mas antiguas. Un 47% del Plan, 997 kilémetros, ya esta en construccion, en-
contrandose los otros 1.133 en redaccion de anteproyecto o en tramitacion de la declaracion de impacto ambiental.

El Fondo de Inversion Local para el Empleo, aprobado por el Gobierno a finales de 2008, contempla inversiones por
8.000 millones de euros, destinadas a proyectos municipales de nueva planificacion y de ejecucion inmediata. Las
obras tendran que ejecutarse a lo largo de 2009 debiéndose justificar su finalizacion en el primer trimestre de 2010.
El plazo para la presentacion de solicitudes de financiacion, por parte de las distintas localidades espanolas, termi-
nard el 24 de enero de 2009, y tendran que contemplar la construccion, adecuacion, rehabilitacion y mejora de en-
tornos o espacios publicos urbanos y de promocion industrial, es decir: actuaciones sobre redes viarias, de sanea-
miento, alumbrado, construccion o mejora de edificios y equipamientos sociales y sanitarios (colegios, hospitales,
culturales, deportivos, etc.), dirigidos a la mejora y proteccion del medioambiente (gestion de residuos), supresion
de barreras arquitectonicas, mejoras de la red de abastecimiento de agua potable, tratamiento de las residuales, etc.

El fondo para el Estimulo de la Economia y el Empleo también fue aprobado por el Gobierno, con cardcter excepcio-
nal, a tltimos de 2008 con objeto de mejorar la situacion coyuntural de determinados sectores estratégicos de nues-
tro pais. En concreto esta dotado con 3.000 millones de euros de los que mas de 1.205 millones estan destinados a
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obras de infraestructuras. 575 millones se destinardn a actuaciones medioambientales, entre las que destacamos los
programas de aguas (mejora en la gestion de los recursos hidricos), las actuaciones en el litoral (recuperacion y ac-
tuaciones costeras), etc.; 380 millones de euros se destinaran a la construccion, adecuacion, rehabilitacion y mejo-
ra de edificios publicos (especialmente cuarteles, comisarias y centros penitenciarios); 140 millones para actuacio-
nes en pequenas infragstructuras de transporte (supresion y/o proteccion de pasos a nivel de ferrocarril,
mantenimiento, conservacion de carreteras, etc.); y 110 millones de euros se destinaran para la rehabilitacion de vi-
viendas y espacios urbanos (conjuntos histéricos, barrios degradados, centros urbanos, etc.)

1.3.2. EL SECTOR CONCESIONAL DE AUTOPISTAS

De acuerdo con los datos publicados por la Asociacion de Sociedades Espariolas Concesionarias de Autopistas, Ta-
neles, Puentes y Vias de Peaje (ASETA), la red de autopistas de peaje en explotacion en Espana alcanzo los 3.334 ki-
[6metros, mientras que la red de construccion ascendia a los 77 kildmetros. A estas cifras habria que sumar los de to-
das aquellas vias licitadas por los gobiernos de las distintas Comunidades Auténomas bajo el denominado “peaje en
sombra”, asi como las de aquellas Sociedades que no estan adscritas a ASETA.

Elimporte total ingresado por las compaiifas concesionarias, en 2008, ascendit a 1.997,81 millones de euros por el
cobro de peajes en las autopistas espariolas, lo que supone un incremento del 0,27% respecto al ejercicio 2007.

La Intensidad Media Diaria (IMD) alcanzo los 21.580 vehiculos diarios, un 7,67% inferior a la del ejercicio anterior,
de los cuales 18.616 eran vehiculos ligeros y 2.964 vehiculos pesados.

En el ejercicio 2009 y como consecuencia de 10s planes del gobierno para la reactivacion economica y la reduccion
del desempleo, se espera que se liciten importantes proyectos concesionales que estaban anunciados para el 2008
pero que finalmente no se han llevado a cabo.

Cabe destacar los siguientes:

e Plan de Conservacion y Mantenimiento de las autovias de primera generacion. Si bien durante 2007 ya se han li-
citado algunos proyectos de dicho plan, todavia estan pendientes, entre otros, los siguientes: A-1, tramo “Ma-
drid-Sto. Tomé del Puerto”; A-3, tramo “Madrid-L. P Cuenca”; A-4, tramo “P K. 67,5 (R4)-Puerto Léapice”; A-4,
tramo “L. P Jaén/Ciudad Real-L. P Cordoba/Jaén”; A-4, tramo “L. P Cérdoba/Jaén-L. P Sevilla/Cérdoba” y A-4,
tramo “L. P Sevilla/Cordoba-Sevilla”.

e Qtras Autopistas que se prevé que sean licitadas durante los préximos afios por el Ministerio de Fomento son:
Autopista “Toledo-Ciudad Real N-IV”; AP-7 By-Pass de Valencia”; Autopista Tres Mares “Cantabria-Miranda de
Ebro”; AP-37 “Alicante-Murcia” y la segunda fase de la Radial 3 (R3) “Arganda-Tarancon”.

e Diversas Comunidades Autbnomas tienen también planes para la licitacion de nuevas autovias de peaje. En con-
creto, cabe destacar los siguientes:

— La Comunidad de Madrid tiene previsto licitar una autopista de peaje tradicional, la M-61 “Unién A-1 Pk 20
con A-6 Pk 22-Ttneles de El Pardo”, asi como tres tramos de peaje en sombra, como son la duplicacion de la
M-100, tramo “R2 - M-111"y duplicacion de la M-600, tramo “A-6 a A-5 y M-404.

— La Comunidad Valenciana estudia licitar varios tramos de autovias de peaje en sombra, como son el Eje del
Segura CV-91 (Alicante) y dos tramos de la “Ronda Suprametropolitana CV-50".

— La Generalitat de Catalunya, puede sacar a concurso nuevos tramos de autovias de peaje en sombra, como son
el Eje 6 Eix Llobregart “Berga-Baga” y el Eje 7 Eix se LEbre “Amposta-A2 Lleida”.

— La Comunidad de Aragdn tiene previsto licitar el peaje en sombra de “Carifiena-Gallur”.

— La Comunidad de Castillay Ledn tiene en estudio dos peajes en sombra, la Autovia “Avila-Adanero” y el Des-
doblamiento de la CL-101, tramo “Agreda-Almazan” en Soria.

— El'Principado de Asturias tiene en estudio una Autovia de peaje en sombra, la AS-17 “Avilés-Langreo”.

— LaComunidad de Andalucia sacara a concurso una Autopista de peaje tradicional, la A-397 “Ronda-Costa del Sol”.
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El panorama de las concesiones de autopistas, a nivel internacional, se ha visto también afectado por las restriccio-
nes crediticias, por lo que muchos proyectos no han sido licitados, y se espera que en [0s proximos anos, una vez su-
peradas las dificultades se inicien aquellos proyectos anunciados. El Grupo Sacyr Vallehermoso tiene ya presencia, 0
estd estudiando su futura participacion, en los siguientes proyectos:

* ltalia: El pais transalpino tiene planificados, en la actualidad, veintitrés proyectos de autopistas en concesion, con
una inversion de mas de 30.000 millones de euros.

e Estados Unidos: Diversos Estados norteamericanos estan llevando a cabo planes para el desarrollo de nuevas in-
fraestructuras de transporte (Proyectos Greenfield), asi como para la privatizacion de autopistas de peaje (Pro-
yectos Brownfield). Actualmente existen varios proyectos interesantes, con unas inversiones previstas superiores
alos 15.000 millones de euros.

e Chile: El gobierno chileno ha anunciado su intencion de sacar a concurso la Autopista Américo Vespucio Sur,
proyecto en el que hemos sido precalificados, y que contempla una inversion superior a los 500 millones de eu-
ros; la autopista “Concepcion-Cabrero”, de 73 kilémetros de longitud y un presupuesto aproximado de 130 mi-
llones de euros, asi como otros proyectos de iniciativa privada, uno de ellos propuesto por nuestro propio Grupo:
Concesion Ruta 5 Sur “Puerto Montt-Pargua” de 54 kildmetros de longitud y una inversion estimada de 70 millo-
nes de euros.

e QOtros: Asimismo se prevé que en 2009 salgan a concurso numerosas concesiones de infraestructuras en paises
como Canada o México, asi como en los Ultimos paises de reciente incorporacion a la Unién Europea.

1.3.3. EL MERCADO DE LA VIVIENDA

Como consecuencia de la coyuntura econdmica, y de las mayores dificultades de financiacion a la que se han tenido
que enfrentar promotores y compradores, el mercado de la vivienda en nuestro pais ha reducido espectacularmente
su nivel de actividad en 2008, respecto a anos anteriores. Segun datos del Banco de Esparia, |a tasa de crecimiento
de los créditos ha disminuido, desde cifras muy superiores, hasta un 7,8% en este ejercicio. En un informe reciente
del Consejo General de Colegios Oficiales de Agentes de la Propiedad Inmobiliaria (COAPIS) se indica que, en 2008,
se ha paralizado la concesion de créditos para la adquisicion de vivienda, indicando ademads, que un 51% de las hi-
potecas solicitadas por compradores solventes han sido rechazadas.

Por otra parte, segun datos de la consultora especializada Richard Ellis, durante 2008, la inversion en activos inmo-
biliarios en Espana ha alcanzado los 6.056 millones de euros, lo que ha supuesto un descenso superior al 40%, res-
pecto al ario anterior. Igualmente, los inversores han perdido la confianza como consecuencia de la incertidumbre de
los mercados crediticios y de las dificultades de algunas entidades financieras.

De forma adicional, como hemos visto en puntos anteriores, el sector de la construccion ha sido uno de los mas afec-
tados en cuanto a la destruccion de empleo. La compania de tasacion TINSA estima que, s6lo durante este tltimo afio,
se han perdido mas de medio millon de puestos de trabajo en este sector.

Alaespera de datos definitivos, y en base a las estimaciones del Instituto Nacional de Estadistica y de la Sociedad de
Tasacion, se prevé que el nimero de viviendas iniciadas en 2008 haya alcanzado la cifra de 285.100, una cantidad in-
ferior a la mitad de las iniciadas en 2007. Otros indicadores resefian que el nimero de viviendas terminadas en 2008
ha sido de 631.400 y el de proyectos visados de 183.800.

Segun datos del Ministerio de Vivienda, el indice general de precios de la vivienda ha registrado, en el ltimo trimes-
tre de 2008, un descenso del 2,3% respecto al trimestre anterior. Ademds, conviene hacer notar que, desde comien-
70s de 2008, la curva del indice general de precios de la vivienda es inferior a los datos del IPC.

Segun la misma fuente, a 31 de diciembre de 2008, el precio medio de la vivienda libre nueva se ha situado en los
2.022 €/m2, lo que ha supuesto un descenso interanual del 2,3%. El precio medio de la vivienda libre de segunda
mano ha alcanzado |a cifra de 2.007 €/m2, registrando una caida interanual del —3,7%. Por otra parte, el precio me-
dio de la vivienda protegida ha sido de 1.131 €/m2, incrementandose un 5,6% respecto al tltimo trimestre de 2007.

En sintesis, los precios de la vivienda siguen tendencias diferentes segtn el tipo. Mientras que la vivienda libre nue-
vay usada contintian su tendencia a la desaceleracion, la Vivienda de Proteccion Oficial (VPO), a pesar de su regula-
cion, ha experimentado un ligero encarecimiento. En cuanto a la evolucion historica de los precios, si se realiza una
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comparacion a largo plazo, teniendo en cuenta un intervalo temporal més amplio como lo hace el indice Inmobiliario
ICC de la Sociedad de Tasacion, puede concluirse que la vivienda nueva actual se vende 8 veces mas cara que en
1985. En las capitales de provincia se ha registrado un incremento anual medio acumulativo en el precio de las vi-
viendas nuevas del 9,6%, en euros nominales.

Segun los datos publicados por Sociedad de Tasacion, el precio medio del metro cuadrado de vivienda nueva, en el
conjunto de las capitales de provincias espanolas, se ha situado en diciembre de 2008, en 2.712 €/m2 construido,
lo que significa un descenso del 6,6% respecto al registrado en diciembre de 2007. Conviene sefalar que este pre-
cio ha disminuido en todas las capitales de provincia.

Los precios poseen una distribucion geografica desigual. Las capitales de provincia mas caras, a la hora de adquirir
vivienda nueva, han sido Barcelona, donde el metro cuadrado se ha pagado, en diciembre de 2008, a una media de
4.243 €/m2; San Sebastian, con 3.918 €/mz2; y Madrid, con 3.658 €/mz2. Por el contrario, los precios mas bajos han
sido los registrados en Pontevedra, cuyo precio medio no supera los 1.435 euros por metro cuadrado; Badajoz, con
1.470€/m2; y Lugo, con 1.499 €/mz2. Las capitales de provincia que han sufrido una menor bajada de los precios de
la vivienda nueva, a lo largo de 2008, han sido Soria, Ledn y Lugo, que han registrado descensos del 0,2%, 2,6% y
2,7%, respectivamente. Por el contrario, Almeria, Vitoria y Las Palmas fueron las que sufrieron mayores descensos,
con unas tasas de variacion anuales, respecto a 2007, del —11,9%, —10,5% y —9,6%, respectivamente.

En el nivel de andlisis por Comunidades Auténomas y considerando las capitales de provincia, Catalufia alcanza los
mayores precios medios de vivienda nueva con 3.884 euros por metro cuadrado. Le siguen, a continuacion, la Comu-
nidad de Madrid, con 3.658 €/m2 y Pais Vasco, con 3.183 €/m2. A la inversa, Extremadura, Region de Murcia y Ga-
licia son las regiones que tienen precios mas moderados, con 1.549, 1.560y 1.733 €/m2, respectivamente.

Si se considera la evolucion temporal de los precios, a nivel de ciudades no capitales, las urbes que han alcanzado
las mayores bajadas de los precios medios de la vivienda nueva, a lo largo de 2008, han sido Irin, Portugalete y Fuen-
girola, con caidas superiores al 11%.

En el drea metropolitana de Barcelona, Terrasa ha registrado la variacion mas importante del precio unitario medio de
vivienda nueva, a lo largo de 2008, con unas bajadas del precio del 8,4%; seguida por Viladecans, con un 7,7%; y por
Badalona, con un 7,3%. En el drea de influencia de Madrid, Getafe ha registrado una bajada del 9,8% en el precio uni-
tario medio de vivienda nueva durante este ejercicio, seguido de Leganés, con un 9,6%, y San Sebastian de los Re-
yes, con un 8%.

Segun el informe de COAPIS, en 2008, el precio de cierre de las ventas de las viviendas de segunda mano, en gene-
ral, ha descendido un 20% frente al de 2007.

Respecto a las previsiones para el mercado de la vivienda durante 2009, todos los expertos coinciden en sefalar el
impacto negativo de la recesion que auguran todos los indicadores macroeconémicos. Se espera que las ventas se
ralenticen fuertemente, al menos en la primera mitad del ejercicio. Los precios de la vivienda nueva continuaran su
tendencia a la baja hasta que sea absorbido el exceso de la oferta disponible. Segin TINSA, el excedente de vivien-
das sin vender puede alcanzar la cifra de 1,5 millones durante el proximo afio. En cuanto a la oferta de vivienda nue-
va, aunque todavia se espera que contine siendo importante, sera menos abundante que en los anos precedentes de-
bido sobre todo, a la significativa disminucion del ndmero de viviendas iniciadas durante este ejercicio. Las zonas
céntricas de las ciudades seran las dreas donde menos crezca la oferta, como consecuencia de la escasez de suelo
edificable. Por otra parte, se pronostica un ajuste de la oferta para adecuarse a un volumen de demanda inferior al de
anos anteriores. Aunque los potenciales compradores de viviendas e inversores mantendran su interés, es previsible
Qque esperen a una mejora de la coyuntura econdmica.

A pesar de esta situacion, los analistas apuntan algunos factores que jugaran un papel decisivo en inducir cierto di-
namismo positivo en el mercado de |a vivienda. En primer lugar, sefialan al Euribor, tipo de interés de referencia en la
mayor parte de las hipotecas espafiolas y que, desde finales de 2008, esté sufriendo la mayor caida historica desde
su creacion. Por esta razon se espera que, bajo este escenario, disminuya el esfuerzo econémico que deben hacer las
familias para la adquisicion de la vivienda.

En segundo lugar, la Vivienda de Proteccion Oficial y las viviendas con otros regimenes de proteccion adaptados a las
estrategias urbanisticas, territoriales y econémicas de las Comunidades Auténomas, pueden jugar un papel dinami-
zador del sector. Seguin datos de TINSA, se estima una media mensual de 6.000 proyectos de vivienda protegida has-
ta 2010 que, hasta ahora, registran una tasa del 100% de ventas de las viviendas finalizadas.
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Ante las dificultades de financiacion que sufre el mercado de compraventa de viviendas, la formula del alquiler y otras,
de caracter mixto como el alquiler con opcién de compra a medio plazo, pueden consolidarse como alternativas que
ayuden a superar la situacion actual.

Por dltimo, senalar que el nuevo Plan de Vivienda y Rehabilitacion, aprobado por el Gobierno, movilizara mas de
10.200 millones de euros, junto a otros 34.000 millones de euros en préstamos convenidos con el sector finan-
ciero.

1.3.4. EL SECTOR PATRIMONIALISTA

En términos generales, el mercado de oficinas en Espafia ha registrado, durante 2008, una ralentizacion como con-
secuencia de la actual coyuntura econdmica que afecta, de forma global, a todos los mercados.

En Madrid, el volumen de operaciones relacionado con el mercado de oficinas, segun la consultora especializada
Aguirre Newman, se ha situado un 74% por debajo de los 4.300 millones de euros registrados en 2007. La contrata-
cion bruta ha alcanzado 491.270 m2, lo que significa un descenso del 48% respecto al ejercicio anterior. No obstan-
te, hay que sefialar que 2007 marcd el record histérico de contratacion.

El'volumen medio por transaccion ha alcanzado, en la capital de nuestro pais, los 50,7 millones de euros, con una Su-
perficie media de 11.802 m2. Tan solo dos operaciones han superado el volumen de los 100 millones de euros. Los
precios medios de alquiler han experimentado un ligero descenso en todas las zonas, salvo en el Distrito Central de
Negocios (CBD). A pesar de ello, el incremento de la disponibilidad, en esta ltima zona, esta provocando superiores
margenes de negociacion.

Durante este afio, se ha incorporado al mercado del parque de oficinas de Madrid una nueva superficie de
337.354 m2, que eleva el stock total de la ciudad a los 11.554.436 m2. Caben destacar las incorporaciones, al Dis-
trito Central de Negocios, de dos de las cuatro torres del complejo “Cuatro Torres Business Area”: la “Torre Sacyr Va-
llehermoso” y la “Torre Espacio”. Estos inmuebles registran un buen ritmo de absorcion con una ocupacion del 60y
80%, respectivamente.

El indice de desocupacion global aumento, durante el primer semestre del ano, hasta el 7%, destacando la zona del
Distrito Central de Negocios, donde la tasa de desocupacion se situ6 en el 8,8%.

Respecto a la demanda, los analistas esperan que esta tendencia de ralentizacion contintie a lo largo de 2009. Se pre-
Vé que entre al mercado una nueva superficie de 425.578 m2, no teniendo atn clientes comprometidos el 90% de la
misma. Este acontecimiento, junto a otros factores, como son la reduccion prevista de la demanda y el aumento de la
desocupacion, son circunstancias que probablemente, provocaran un descenso en los precios medios de alquiler en
todas las zonas.

En 2008 se ha registrado un volumen de inversion, en el mercado terciario de oficinas de Madrid, de 3.500 mi-
llones de euros, un 18% superior a la del afio anterior. Respecto a |a distribucion de la misma, es preciso sefia-
lar una ligera superioridad de la inversion institucional, que ha supuesto el 40% del total, frente a la inversion pri-
vada que ha acaparado el 34%. Por otra parte, la inversion extranjera ha supuesto el 37%. Si se tiene en cuenta la
distribucion geogréfica, puede decirse que la Zona Descentralizada (DEC) ha concentrado la mayor parte de
esta actividad, concretamente el 33%. Para 2009 se espera que |a tendencia alcista de la tasa de rentabilidad
del mercado de inversion de oficinas suponga un estimulo a los inversores, tanto internacionales como naciona-
les.

En Barcelona, 1a contratacion bruta ha alcanzando una superficie de 349.778m?2, lo que supone s6lo un 2% menos que
el ario anterior. La tasa de desocupacion, segun la consultora especializada Richard Ellis, se sitta en el 7,29%, lige-
ramente superior a la de 2007.

Respecto a la demanda, el mercado de oficinas en la ciudad condal y su periferia, ha alcanzado una absorcion, en
2008, de 86.542m2. Este dato representa una bajada del 10% respecto al afo anterior. El 25% de la contratacion to-
tal se ha localizado en el Distrito de Negocios.

El analisis de la oferta por sectores geograficos, constata que se ha producido un incremento del 59%, respecto a
2007, en las transacciones en la Zona Descentralizada. De esta manera, la superficie media contratada se ha incre-
mentado un 26%, alcanzando los 803m?2.

Informe Anual 2008

213



214

Cuentas Anuales Consolidadas

Durante este ejercicio, ha salido al mercado una nueva superficie de 351.876 m, por lo que, con esta nueva aporta-
cion, el parque de oficinas de Barcelona alcanza los 5.319.024 mz de superficie total, cifra un 7,1% superior a la re-
gistrada en 2007.

En 2008 se ha alcanzado una tasa de desocupacion del 7,7%, la mas alta desde 1996, situandose, el 73% de esta su-
perficie disponible, en las zonas periféricas. Los precios medios de alquiler han descendido en todas las zonas de la
ciudad Condal, aunque su impacto ha sido desigual. En el Ensanche se han registrado bajadas del 0,3% mientras que
en el Distrito Central se llego al 5,9%.

Las inversiones realizadas durante 2008, en el mercado barcelonés de oficinas, han alcanzado los 510 millones de
euros, cifraun 61% inferior a la inversion del afio anterior, y ligeramente por debajo de la registrada en el mercado ma-
drilefio. Al igual que en Madrid, la Zona Descentralizada de Barcelona (DEC) ha sido la que ha acaparado el 46% de
las operaciones efectuadas en este afio. El volumen medio por transaccion se ha situado en los 42,3 millones de eu-
ros y una superficie de 10.676 m2.

Respecto al sector de los Centros Comerciales, indicar que, a 31 de diciembre de 2008 existian un total de 514 com-
plejos en nuestro pais. Estos centros disponen, en su conjunto, de una Superficie Bruta Alquilable (SBA) de
13.236.895 m2, un 11% superior a la del afio anterior, segun datos de la Asociacion Espariola de Centros Comercia-
les. Proporcionan empleo a un total de 314.000 personas, habiendo generado, s6lo durante 2008, 27.000 nuevos
puestos de trabajo. En este Gltimo ejercicio han facturado bienes y servicios por valor de 40.650 millones de euros,
cifra de negocios superior, en un 5,4%, a la de 2007.

En 2008 se han inaugurado 30 nuevos centros, que han aportado una nueva superficie comercial de 1.063.903 m2. A
esta superficie hay que afadir otros 76.220 m?, resultantes de las ampliaciones realizadas también durante este ejer-
cicio, lo que suma un total de 1.140.123 m2. Estos datos suponen un récord historico en cuanto a nueva superficie
construida y al nimero de centros. La mayor parte de las nuevas aperturas se corresponden a grandes centros, de mas
de 80.000 m2.

Por tipologia, la distribucion de los centros comerciales es la siguiente: la mayor parte de ellos estan catalogados co-
mo pequenos, agrupando un 27,6% de la totalidad de los existentes, y una SBA de 1.650.363 m2; en segundo lugar
se sitlan los medianos, con un 20,6% y una SBA de 3.051.779 m? y en tercer lugar, los catalogados como Hiper-
mercados, con un 20,2% y una SBA de 1.231.952 m2.

Geograficamente, el 22% de la SBA disponible en Esparia se localiza en la Comunidad de Madrid, el 16,8% en Andalu-
ciay el 12,1% en la Comunidad Valenciana. Catalufia ocupa el cuarto lugar del ranking, acogiendo el 9% de la SBA to-
tal. Las mayores densidades de centros comerciales las registran Madrid, con 464 m? de SBA por cada 1.000 habitan-
tes, y Asturias, con 431 m2 de SBA/1.000 habitantes, siendo la media espafiola de 287 m2 de SBA/1.000 habitantes.

En 2008, también segtin un informe de la Asociacion Espariola de Centros Comerciales, se realizaron 11 operaciones
de compra—venta cuyo importe ascendio a 900 millones de euros. Los promotores invirtieron un total de 3.300 millo-
nes de euros en la gestion de transacciones, nuevas aperturas y ampliaciones.

En la actualidad se encuentran en marcha 150 nuevos proyectos en construccion, contemplando una SBA de
5.000.000 m2, lo que sitta a Espafia como uno de l0s paises europeos con mas centros comerciales en desarrollo.
En 2009, se prevé la inauguracion de 23 nuevos complejos y parques comerciales, lo que supondrd una nueva super-
ficie de 650.000 m2, un 43% menos que el afio anterior. Cabe sefialar que este sector es muy dinamico y, pese a la
crisis economica actual, sabe adaptarse a las circunstancias y tiene grandes fortalezas para aprovechar las nuevas
oportunidades que se presenten en el futuro.

1.3.5. EL SECTOR SERVICIOS Y DE MEDIO AMBIENTE

A pesar de que Espana atn se encuentra lejos de los compromisos adquiridos en el contexto del Protocolo de Kyoto,
las emisiones de dioxido de carbono se han reducido, durante 2008, un 16,6% respecto a la media anual del periodo
2003-2005, debido al mayor coste de éstas y a la instalacion de sistemas de reduccion de las emisiones contami-
nantes. Asimismo, también se han minorado las emisiones de Oxidos de nitrogeno, un 40,9%, y las de dioxido de azu-
fre, un 53,4%, respecto a la media del mismo periodo indicado anteriormente.

En cuanto al origen de la energia producida en nuestro pais, puede decirse que algo més del 30% de la misma pro-
cede de energias renovables, destacando el grupo de la solar, biomasa, cogeneracion y minihidraulica (12,4%), la e6-
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lica (10,8%) y la hidrdulica (7,5%). Segtn previsiones de Red Eléctrica Espariola, se prevé que, para finales de la pré-
xima década, esta proporcion alcance el 40%.

Puede decirse, por tanto, que el sector de las energias renovables sigue siendo joven y continta en una fase de ple-
na expansion. Existiendo ademas un contexto internacional propicio para ello. En enero de 2009 se creard la “Interna-
tional Renewable Energy Agency” (IRENA), con un presupuesto anual de 25 millones de dolares. Su mision principal
serd aconsejar a los paises para incorporar energias renovables de manera que, cada dia, tengan mayor participacion
en la produccion energética nacional. Por otra parte, el presidente Obama, en su discurso de investidura, cit6 a Espa-
fla como una referencia mundial en este campo.

La mayor parte de las empresas espanolas del sector son de muy nueva creacion, al ser constituidas después del ano
2000. Por ello se espera que, en los proximos anos, incrementen fuertemente sus inversiones. Este tipo de compani-
as estan generando empleo estable y de alta cualificacion, en un momento de elevados indices de desempleo, como
son los que estamos padeciendo en el momento actual. Segun un informe del Instituto Sindical de Trabajo, Ambien-
te y Salud de Comisiones Obreras (ISTAS), en 2008, la energia edlica ha proporcionado 32.906 empleos, la fotovol-
taica 26.449, la solar térmica otros 8.174 y la biomasa cerca de 5.000 puestos de trabajo. Se prevé que, en 2010, se
puedan alcanzar los 94.000 empleos, siendo los sub-sectores edlico y fotovoltaico los que incrementen sus puestos
de trabajo en mayor proporcion, un 10%, cada uno. Esta previsto que en 2020 las energias renovables alcancen los
270.000 empleos, lo que significa una tasa media anual de crecimiento total del 18,4%.

Anivel mundial, seguin informes de las principales asociaciones laborales, las energias renovables podrian crear has-
ta 20 millones de empleos, en 2030 y unas inversiones proximas a los 630.000 millones de dolares. Asi pues, es in-
negable que se trata de un sector estratégico, al menos, desde los puntos de vista energético y socioecondmico.

La situacion de la energia solar termoeléctrica en Espana, ha superado con creces las expectativas que se tenian pa-
ra 2008. Se ha pasado de los 11 MW instalados, a finales de 2007, a los 61 MW, tras |a entrada en produccion de la
planta de “Andasol I”, en Granada. Ademds, seglin datos de la Asociacion Pro-Termosolar, en la actualidad se encuen-
tran en construccion 12 centrales, ubicadas en la zona centro-meridional de la peninsula, que es donde mayor radia-
cion solar se concentra, y que aportaran una potencia adicional de 687 MW cuando se encuentren operativas. Aun-
que existen avales por proyectos, que superan en conjunto los 8.000 MW, los expertos prevén una potencia instalada
de 800 MW para finales de 2011, lo que permitira superar ampliamente los 500 MW, objetivo de la energia termoe-
léctrica en el Plan de Energias Renovables.

Segun los expertos, este tipo de energia es de gran interés en nuestro pais porque, entre otras razones, recibe mucha
radiacion solar directa, en torno a 2.000KWh/(m2*ano). Ademds, se trata de una energia que no contamina y reduce
las emisiones de dioxido de carbono a la atmdsfera (se estima que cada GWh producido evita la emision de 800 to-
neladas de CO,.)

Respecto a la energia solar fotovoltaica en Espana, indicar que, durante 2008, se instalaron un total de 2.661 MW, se-
gun la Comision Nacional de la Energia. Este organismo estima que las 46.730 plantas solares nacionales, aportan
una potencia conectada a red de 4.195 MW, un 1.130% por encima del objetivo asignado por el Plan de Energias Re-
novables. Este incremento es muy superior al de otros paises de nuestro entorno. Alemania, por ejemplo, elevo su po-
tencia en un 122% en 2008, respecto a 2007.

Geograficamente, el 27% de la produccion facturada ha sido generada en Castilla-La Mancha, seguida de Andalucia,
Castillay Leon y Extremadura, con un porcentaje proximo al 12%, que aportan cada una de ellas.

En 2008, seguin datos de la Asociacion Espafiola de Cogeneracion (ACOGEN), la cogeneracion en Espafia ha dispues-
to de 880 instalaciones, con una potencia instalada de 6.140 MW, que han producido 29.700 GWh/a, de los cuales
se ha exportado el 66% a la red, frente al 34% utilizado para autoconsumo. EI 9,4% de la produccion eléctrica espa-
nola es aportada por la cogeneracion. Este tipo de energia ha cubierto el 12% de la demanda eléctrica nacional. A lo
largo de 2008, se han producido timidos crecimientos del 2%, del 1,8% y del 1,3% en las instalaciones, la potencia
instalada y la produccion anual, respectivamente, respecto al ejercicio anterior.

Segun datos de la patronal, 1a facturacion de este subsector esta proxima a los 3.800 millones de euros anuales, pro-
porcionando 4.500 puestos de trabajo directos y cerca de 10.000 de forma indirecta. Entre los beneficios que aporta,
es resefiable el ahorro de recursos primarios y de emisiones de CO,. En el primero de los casos, se estima que aho-
rra, anualmente, 1 millén de toneladas equivalentes de petroleo y 40 millones de de agua. En el segundo, se estima
que se evita, anualmente, la emision de 10 millones de toneladas de CO,.
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A pesar de que estaba previsto que se pusiera en marcha este afo el Plan Renove para este sector, que afectaria a 940
MW del parque, éste no ha conseguido implantarse atn. En caso de que se llegue a impulsar, y se materialicen las
inversiones programadas, se prevé que la potencia instalada alcanza los 7.000 MW en 2010. El Plan de Accion 2008-
2012 de la Estrategia Espafola de Eficiencia Energética asigna a este tipo de energia el objetivo de una potencia ins-
talada de 8.400 MW, lo que significarfa un incremento del 36,8% respecto al momento actual. En este periodo, se pre-
vé una inversion total de 2.160 millones de euros.

Desde el punto de vista politico, 2008 ha incorporado una novedad en este mercado. En diciembre, se ha publicado,
en el Diario Oficial de la Union Europea, la Decision de la Comision, de 19 de noviembre de 2008, por la que se es-
tablecen orientaciones detalladas para la aplicacion del Anexo Il de la Directiva 2004/8/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, relativa al fomento de la cogeneracion.

Entre otros retos de futuro, los expertos sefialan la necesidad de implantar definitivamente el Plan Renove y un plan
de impulso previsto para la pequefia y micro cogeneracion. Asimismo, existe incertidumbre sobre la regulacion que
afectard a la cogeneracion en el marco del esquema europeo de comercio de emisiones de CO, para el periodo 2013-
2020.

A pesar del liderazgo espanol en las energias renovables, una de las asignaturas pendientes es la biomasa. El objeti-
vo del Plan de Energias Renovables 2005-2010 era la instalacion de 2.039 MW de potencia para finales de 2010. Sin
embargo, en la actualidad existe una potencia instalada de 500 MW, el 24% de la prevista. Segun los expertos, ello
se debe a la combinacion de diversos factores. En primer lugar, a la falta de una prima atractiva como la que existe en
otros subsectores de las renovables. Mientras que la energia fotovoltaica se beneficia de una prima de 0,42 €/kwh,
la produccion de energia a partir de biomasa recibe una prima de 0,15 €/kwh, en el mejor de los casos. Més recien-
temente, un segundo factor es la dificultad de financiacion, puesto que las entidades financieras exigen una garantia
de suministro antes de autorizar un préstamo.

A pesar de las dificultades, los expertos coinciden en afirmar que la generacion de energia a partir de la biomasa es
rentable y es una apuesta estratégica de futuro.

En resumen, respecto al conjunto de las energias renovables, de forma general, 1a estrategia del Gobierno de Esparia
es la promocion ordenada del potencial del sector, y convertirlo en elemento central de las politicas de sostenibili-
dad, de innovacion industrial, comercial y de empleo, segun la Secretaria de Estado de Cambio Climatico.

En diciembre de 2008, la Convencion de Naciones Unidas sobre el Cambio Climético, también denominada Cumbre
de Poznan (Polonia), ha retomado, como asunto de interés global, el compromiso internacional para reducir las emi-
siones de gases de efecto invernadero y mitigar los efectos del cambio climético global. Esta decimocuarta cumbre
se ha configurado como una cita preparatoria de la Cumbre de Copenhague, que tendrd lugar el préximo afo. La Union
Europea ha mantenido su objetivo de reducir el 20% de las emisiones de 1990 en el afio 2020 y el 30%, en caso de
acuerdo internacional. Sin embargo, los paises mas desarrollados como Estados Unidos, Canadd y Japon siguen sin
aceptar una reduccion, de entre el 25 y el 40%, de sus emisiones en 2020.

En este contexto, uno de los compromisos legislativos més valientes ha sido el protagonizado por la Unién Europea.
El Parlamento Europeo aprobo, el pasado 17 de diciembre, la nueva Directiva de Energias Renovables y el conjunto
de medidas necesarias para alcanzar los objetivos de que un 20% de la energia producida en 2020 sea renovable y
disminuir un 20% las emisiones a la atmosfera, respecto a las emanadas en 1990.

El Mercado del Agua tiene unas perspectivas prometedoras de desarrollo en 2009 y en los anos sucesivos. A nivel
mundial, segun datos de la Asociacion Tecnolégica para el Tratamiento de Aguas (ATTAS), hay implantadas 12.000
desaladoras que producen 47 h/dia y abastecen a 140 millones de consumidores, con unas previsiones de alcanzar
los 65 h/dia en 2010. Los paises que mas implantacion han registrado en este tipo de instalaciones, como son los pa-
ises de Oriente Proximo, del Norte de Africa, Australia, Estados Unidos, Espaiia y China, estan realizando inversiones
multimillonarias.

En Australia, la gestion de los recursos hidricos es una cuestion nacional. Se estima que el volumen anual de comer-
cio del agua alcanza un total de 2.515 h'y el valor global de las transacciones en el mercado del agua, en 2008, ha si-
do de 1.680 millones de ddlares australianos.

En Argelia, se estima que existen unos recursos hidricos de 19.200 h/afo, potencialmente aprovechables, de los
que el 75% son renovables. EI gobierno argelino ha apostado por la desalacion para hacer frente a una creciente de-
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manda consuntiva de tipo urbano. Tiene una gran potencialidad, entre otros factores, por su largo frente litoral de
1.200km. En los proximos afos, esta prevista la construccion de 13 plantas de desalacion en las principales ciuda-
des costeras, de 72 embalses, la mejora de la red de saneamiento y la implantacion de Estaciones Depuradoras de
Aguas Residuales (EDAR). Este pais va a invertir 40.000 millones de ddlares estadounidenses en el sector del agua
hasta 2013.

Libia es otro de los paises que realiza grandes inversiones en infraestructuras hidrdulicas, ante las perspectivas de un
descenso de las reservas subterraneas. Entre otras alternativas, baraja la construccion de plantas desalinizadoras y un
programa de reutilizacion de aguas.

En cuanto a nuestro pais, indicar que se ha puesto en marcha uno de los mayores programas a nivel mundial de des-
alacion de agua marina y salobre, mediante la tecnologia de 6smosis inversa. Espafa se sitlia en la vanguardia mun-
dial, gracias a la capacidad y cualificacion de sus empresas constructoras de plantas desaladoras.

Segun datos de la Asociacion Espariola de Desalacion y Reutilizacion (AEDyR), Espana es el cuarto pais del mundo
en produccion de agua desalada, acaparando el 5% de la capacidad total mundial. Segiin ACUAMED, la capacidad de
produccion de agua desalada en Espana se ha sextuplicado desde hace 10 anos. Ademas, las iniciativas puestas en
marcha, han triplicado la capacidad de reutilizacion de las aguas.

En la actualidad, nuestro pais produce un promedio de 1,6 millones de /dia, lo que supone una produccion anual de
584 h/ario. Abastece a 2,5 millones de usuarios y las previsiones apuntan a una cifra de consumidores de agua des-
alada que se triplicara en los proximos cuatro arios, y a una capacidad de desalacion de 1.100 h/ano dentro de dos
anos, segun el nuevo Plan de Reutilizacion y Depuracion.

Cabe decir, finalmente, que Espana tiene un parque de 900 plantas desaladoras con capacidades de tratamiento va-
riadas, que oscilan entre 100 y més de 100.000 /dia.

Con relacion al sector de la Depuracion (EDAR) el mercado contintia su crecimiento gracias a las inversiones im-
portantes que, desde el Ministerio de Medio Ambiente y las Comunidades Autonomas, se estan realizando y se es-
pera que se realicen en el futuro inmediato con objeto de adaptarse a las disposiciones de la Union Europea en es-
ta materia. Por otra parte, el mercado se esta viendo impulsado por el crecimiento de proyectos de reutilizacion de
agua (tratamiento terciario). Esta previsto que durante el periodo 2009-2010 se liciten mds de 3.000 millones de
euros en construccion de plantas depuradoras y terciarios. A nivel internacional se esperan inversiones importan-
tes con Fondos Europeos en los Paises del Este de reciente incorporacion a la UE, en especial en Bulgaria y Ruma-
nia.

El' mercado del Tratamiento de Agua Potable (ETAP) es mds pequerfio y de menor crecimiento que los anteriores, ya
que la mayor parte de las inversiones ya han sido realizadas, existiendo una cobertura del 100% en Espana. A pesar
de ello, se prevén todavia fuertes inversiones a realizar por las Confederaciones Hidrograficas que superaran los 500
millones de euros en los dos proximos arios, con objeto de optimizar el servicio en algunas zonas y mejorar la cali-
dad del agua.

El ciclo integral del agua (distribucion y saneamiento) estd acusando un crecimiento importante (mas del 8%)
aunque manteniendo sus atractivos: estabilidad, negocio regulado, flujos recurrentes, contratos a largo plazo,
margenes estables. Este crecimiento se debe fundamentalmente a dos razones: las exigencias de profesionaliza-
cion en la prestacion de los servicios exigidas por la Directiva Marco Europea, y las dificultadas economicas que
atraviesan muchos ayuntamientos en Espana y que les obliga a una mayor eficiencia economica en estos servi-
cios. Ademas, existe una tendencia generalizada al alza en las tarifas, existiendo grandes diferencias entre las que
aplican los distintos ayuntamientos. La mejora en la eficiencia de las redes y sistemas de abastecimiento esta re-
percutiendo sobre el incremento de los mérgenes de los operadores. Durante los dos préximos anos se prevén en
Espana numerosos concursos de concesion o de externalizacion de estos servicios integrales de gestion de
agua.

2. EVOLUCION DEL GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
2.1. LA VENTAJA DE SER UN GRUPO FUERTEMENTE DIVERSIFICADO

Como hemos visto en los puntos anteriores de este Informe de Gestion, dedicados al analisis del contexto economi-
co internacional y nacional, la situacion economica durante este ejercicio 2008 ha ido de mal en peor.
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Para hacer frente a este escenario econémico tan adverso, en el que nos vemos inmersos, Sacyr Vallehermoso cuen-
ta con la ventaja competitiva de que es un Grupo fuertemente diversificado, por lo que puede adaptarse a la realidad
economica de cada momento, centrandose en aquellas ramas de actividad que van a incrementar su actividad y de-
manda (obra publica, construccion industrial, patrimonio, concesiones y servicios) y relajando aquellas que pueden
sufrir una contraccion de la demanda (promocion inmobiliaria), sin que ello ponga en riesgo al Grupo.

Sacyr Vallehermoso ha hecho los deberes durante los afos de bonanza econdmica que hemos vivido mediante el for-
talecimiento de sus cinco areas de negocio y la expansion geografica, nacional e internacional, por lo que nuestra
compariia debe ser una de las empresas llamadas a salir reforzadas tras este periodo de recesion en el que nos en-
contramos.

El Grupo ha facturado un total de 5.379,49 millones de euros, un 2,7% mas que en 2007, situdndose el beneficio ne-
to atribuido en —256,02 millones de euros, como consecuencia de la venta de Eiffage, durante este ano, y que ha su-
puesto retrotraer, contablemente, los beneficios imputados en 2006 y 2007 por la puesta en participacion de dicha
compariia. El margen bruto, medido como la relacion entre el beneficio de explotacion y la cifra de negocios, ha sido
del 5,1%, confirmando, durante un afio mas, la elevada rentabilidad alcanzada.

El Grupo ha obtenido un EBITDA de 609,27 millones de euros, lo que ha situado el ratio EBITDA entre cifra de nego-
cios en el 11,3%. El cash flow generado se ha situado en los 116,25 millones de euros.

El total del Balance Consolidado de 2008 ha alcanzado los 28.112,57 millones de euros, y el Patrimonio Neto los
2.652,69 millones.

La actividad de nuestro Grupo queda garantizada, para los anos venideros, por la cartera de Construccion, Concesio-
nes, Servicios, Promocion y Patrimonio, la cual ha alcanzado, a 31 de diciembre, los 35.969,96 millones de euros,
un 6,9% mas que en el periodo anterior.

El valor de todos los activos inmobiliarios del Grupo (grupo Vallehermoso y grupo Testa) segun las consultoras inde-
pendientes Atisreal y CB Richard Ellis, respectivamente, ha alcanzado, a 31 de diciembre, los 10.416,4 millones de
euros.

A continuacion se describen algunos de los hechos mas significativos, ocurridos durante 2008, para posteriormente
describir lo acontecido en cada unidad de negocio.

El17 de abril de 2008 Sacyr Vallehermoso procedi6 a la venta de |a totalidad de su participacion en la compania fran-
cesa Eiffage, 33,24%, a un grupo de inversores institucionales franceses, aceptados previamente por Eiffage.

El precio de venta acordado fue de 62 euros por accion, por lo que Sacyr Vallehermoso ingreso un total de 1.920,24
millones de euros. Dichos recursos fueron destinados, en primer lugar, a la cancelacion de los diferentes préstamos
que habian financiado dicha inversion en la compania gala, 1.713 millones, y el importe restante a la reduccion del
endeudamiento corporativo de Sacyr Vallehermoso. Con esta venta nuestro Grupo puso fin a una situacion de conflic-
to que llevaba prorrogandose desde hacia tiempo y le permite centrarse en otras iniciativas.

El 18 de junio de 2008, tuvo lugar en Madrid la Junta General de Accionistas del Grupo. En dicho acto, ademds del
examen y aprobacion de las Cuentas Anuales de 2007, se acordd, entre otras medidas, un aumento de capital social,
por importe de 20.331.158 euros, mediante la emision de 20.331.158 acciones de un euro de valor nominal cada
una, con cargo a reservas voluntarias de libre disposicion, y en la proporcion de una accion nueva por cada catorce
antiguas.

Esta operacion se realizo para compensar, en la retribucion al accionista, la pérdida de poder adquisitivo por la subi-
da del Indice de Precios al Consumo (IPC) de 2006 y 2007. En el ejercicio de 2007 no pudo realizarse la ampliacion
liberada por existir una Oferta Pablica de Adquisicion (OPA) sobre Eiffage. Tras esta ampliacion, el capital social de
nuestra sociedad pasé a estar compuesto por 304.967.371 acciones de un euro de nominal cada una, cifra que ha
permanecido constante hasta la fecha. La ampliacion liberada se hizo efectiva durante el mes de octubre, comenzan-
do a cotizar las nuevas acciones a primeros de noviembre.

La Junta General de Accionistas procedié también a ratificar en sus puestos, por un nuevo mandato de cinco afos, a
D. Luis del Rivero Asensio, en calidad de Presidente del Consejo de Administracion y de la Comision Ejecutiva, D. De-
metrio Carceller Arce, como Consejero Dominical y a D. Matias Cortés Dominguez, como Consejero Independiente.
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El' nmero de miembros del consejo quedd fijado en quince, dentro de los limites minimo y méximo que establecen
los Estatutos.

Durante el gjercicio de 2008, Sacyr Vallehermoso ha continuado siendo el accionista de referencia de Repsol YPF, a
través de su participada Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S. L., con una participacion del 20,01% en
la companiia petrolera, y una inversion total de 6.525,55 millones de euros.

Aparte de los Consejeros nombrados durante 2006 y 2007, y que recordamos que fueron, D. Luis del Rivero, Pre-
sidente de Sacyr Vallehermoso, D. Juan Abell6, Vicepresidente segundo de nuestra sociedad, y D. José Manuel
Loureda, presidente de Valoriza y consejero de Sacyr Vallehermoso, el 11 de marzo de 2008 , el Consejo de la
compafiia energética nombrd a D. Salvador Font Estrany nuevo consejero, y miembro de la comision ejecutiva,
de la filial argentina YPF. Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos, Salvador Font ha desarrollado una larga tra-
yectoria profesional en el mundo de la energia, tanto en el sector petrolero como en el eléctrico. En Sacyr
Vallehermoso es director General adjunto a la Presidencia, con responsabilidad sobre el rea de energia del Gru-

po.

Repsol YPF es la petrolera lider en Espana y una de las diez mayores petroleras privadas en el mundo. Es la primera
compaiifa en Estaciones de Servicio en Espana y Argentina, con cerca de siete mil estaciones de repostaje en todo el
mundo. También es la primera sociedad comercializadora en Espafia y Latinoamérica en Gases Licuados del Petroleo
(GLP), y la cuarta a nivel mundial, con unas ventas superiores a los 4 millones de toneladas a mas de quince millo-
nes de clientes. En cuanto a productos quimicos es lider en Espafia y Portugal, con mas de dos mil quinientos pro-
ductos, y lider mundial en plasticos para agricultura.

Repsol YPF participa en las compafiias energéticas Gas Natural SDG, S.A., en un 30,847%, y en la Compafifa Logis-
tica de Hidrocarburos CLH, S.A. en un 15%.

Con mas de 38.000 empleados esta presente a nivel internacional en mas de 30 paises de los cinco continentes, a
través de sus tres negocios estratégicos integrados:

—  Operaciones de exploracion y produccion de petroleo y gas natural, excepto en YPF. Conocida como “Upstream”,
esta division esta fuertemente posicionada en las zonas estratégicas de Sudamérica, Golfo de México, Caribe y
Norte de Africa.

— GNL, correspondiente al negocio del Gas Natural Licuado, excepto en YPF.

— Operaciones correspondientes a las actividades de refino, comercializacion de productos petroliferos, quimica y
GLP excepto en YPF. Conocida como “Downstream”, esta division cuenta con fuerte presencia en Europa y Sud-
américa.

Y sus dos participaciones en compafias estratégicas:

— YPF, que incluye las operaciones de YPF, S.A. y las sociedades de su Grupo en todos los negocios desglosados
anteriormente.

— Gas Natural SDL, que engloba la comercializacion del gas natural y la generacion de electricidad.

La fortaleza de Repsol YPF, durante el ejercicio de 2008, ha quedado reflejada en sus Cuentas Consolidadas. Duran-
te este ano ha facturado un total de 59.632 millones de euros. Su EBITDA se ha situado en los 8.160 millones de eu-
ros y el beneficio atribuido ha alcanzado los 2.711 millones de euros.

Durante 2008 Repsol YPF ha repartido un dividendo bruto total de 1,00 euros por accion (0,50 a cuenta del 2007 y
0,50 euros complementario), lo que ha supuesto un 39% mas respecto al 2006. A Sacyr Vallehermoso Participacio-
nes Mobiliarias, S. L., le han correspondido un total de 244,29 millones de euros.

Ademas, la compaiia petrolera anuncio, en el Consejo de Administracion celebrado el 17 de diciembre de 2008, que
mantendrd una politica estable de retribucion al accionista compatible con el mantenimiento de la solidez y liquidez
financiera de la compania. Por ello acord6 un dividendo bruto a cuenta del ejercicio 2008, y pagadero el 15 de enero
de 2009, de 0,525 euros brutos por accion, lo que supone un 5% de incremento respecto al repartido durante este
arno.
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A finales de febrero de 2008, Repsol YPF presentd su ambicioso Plan Estratégico para el periodo 2008-2012. Aun-
que estd siendo revisado como consecuencia de la situacion economica internacional que estamos viviendo, contem-
pla realizar unas inversiones de 32.800 millones de euros. Entre otras actuaciones, la compania prevé triplicar en
2012 su beneficio neto, sin contar extraordinarios y desinversiones, asi como duplicar su resultado operativo (EBIT-
DA). Ademas, con objeto de reducir en gran medida su peso relativo en Latinoamérica, al final del periodo el 55% de
los activos de la compania estaran en paises de la OCDE.

Con este objetivo, el 21 de febrero de 2008, la compaiiia formalizé la venta del 14,9% de su filial argentina YPF, al
Grupo Petersen por un total de 2.235 millones de dolares. En la misma operacion se firmé también un acuerdo por el
que se prevé que dicho grupo empresarial argentino pueda ampliar su participacion en YPF hasta el 25%, mediante
una opcion de compra de un 10,1% adicional.

Repsol también tiene previsto realizar, adicionalmente, una Oferta Pablica de Venta (OPV) por un 20% de su filial YPF
dirigida a inversores minoristas e institucionales argentinos. Dicha operacion se llevard a cabo cuando los mercados
financieros lo permitan.

El crecimiento organico de Repsol quedara garantizado por 10 grandes proyectos clave, que concentraran el 60% de
las inversiones del “Core Business” (Upstream, Dowstream y GNL). En el drea de Upstream (exploracion y produccion)
la comparifa estéd desarrollando 5 grandes proyectos de crecimiento: los mega campos de “Shenzi” y “Genghis Khan”,
en aguas de Estados Unidos del Golfo de México; el yacimiento “Carioca”, en aguas profundas de Brasil; el campo
“I/R” en la prolifera cuenca de “Murzuq”, en Libia; el blogue “Reggane” en Argelia; y el “Bloque 39” en Pert. Muchas
de estas actuaciones ya estan dando sus frutos durante 2008, como son los importantes descubrimientos anunciados
en los campos de “Carioca”, “Guara”, Perd, etc., que permitiran continuar incrementando las reservas de la compaiia.
Repsol YPF cotiza en el selectivo Ibex 35 de la Bolsa espariola, y en la estadounidense. Cerr0 el ejercicio de 2008 con
una cotizacion de 15,10 euros por accion y una capitalizacion bursatil de 18.435,04 millones de euros.

El 1 de diciembre, Sacyr Vallehermoso suscribié un acuerdo con la compania Citi Infragstructure Partners L.P para la
venta de su filial Itinere Infraestructuras.

En concreto Citi Infraestructure formulara una Oferta Publica de Adquisicion de acciones (OPA), dirigida al 100% del
capital social de Itinere a un precio de 3,96 euros por accion y condicionada a la obtencion de una participacion final,
en dicha compariia, de mas del 50% de su capital social. Esta operacion quedara sujeta a la condicion suspensiva de
la aprobacion de la misma por parte de las autoridades competentes de defensa de la competencia y de la obtencion
de otras autorizaciones, por parte de terceros, necesarias para implementar las operaciones contempladas en el
acuerdo.

Sacyr Vallehermoso, y su participada Sacyr Vallehermoso Participaciones S.L.U., asumieron, en dicho acuerdo, el
compromiso de aceptar la oferta por un minimo de 281.165.736 acciones de Itinere infraestructuras (un 38,75% de
su capital social), aunque el niimero total de acciones que transmitira el Grupo podrd incrementarse en determinadas
condiciones.

En un primer momento de la operacion, el Grupo transmitird un 42,83% de su participacion en Itinere, y en concreto,
el dia habil siguiente a la autorizacion de la OPA por parte de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV),
nuestro Grupo transmitird un total de 29.614.997 acciones de ltinere (4,08% de su capital social) al precio estableci-
do de 3,96 euros, quedando el efectivo aplazado hasta después de la liquidacion de la OPA.

En todo caso, el Grupo se compromete a inmovilizar y no acudir a la OPA con 83.997.347 acciones de Itinere (11,58%
de su capital social), que serdn transmitidas a Citi Infraestructure con posterioridad a la liquidacion de la oferta al mis-
mo precio por accion, anteriormente indicado, de 3,96 euros.

Otro acuerdo del contrato pactado con Citi Infreestructure es la adquisicion, por parte de Sacyr Vallehermoso, de un
importante grupo de activos concesionales en fase de construccion y lanzamiento (“ramp-up”) con una relevante ca-
pacidad para la creacion de valor en el futuro, por un importe neto conjunto de 450 millones de euros.

Esta operacion permitird a nuestro Grupo continuar siendo uno de los lideres mundiales en el sector concesional, con
una nueva division de concesiones de infragstructuras que contard con 24 activos en 5 paises. En concreto los acti-
vos que formardn parte de la nueva compariia del Grupo, Sacyr Concesiones, y su porcentaje de participacion en los
mismos, son:
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A nivel nacional: Autovia del Barbanza, Concesionaria de la Xunta de Galicia (80%); Autovia del Turia, Concesionaria
de la Comunidad Valenciana (89%); Autovia del Eresma, Concesionaria de la Junta de Castilla y Leon (73%); Autovia
del Noroeste, Concesionaria de la Comunidad Auténoma de la Region de Murcia (100%); Autovia Viastur, Concesio-
naria del Principado de Asturias (70%); Autovia del Guadalmedina, Concesionaria Espariola (80%); Autovia del Arlan-
70n (95%); Carretera “Palma-Manacor” Concesionaria del Consejo Insular de Mallorca (35%); Autopista Madrid Le-
vante “AP-36" (40%) y Autopistas Radiales de Madrid “R-3” (25%); “R-5" (25%) y “R-4" (35%).

Ademads, Sacyr Concesiones, serd propietaria de las siguientes concesiones no viarias en Espania: Hospitales de Par-
la (100%); Coslada (100%) y Majadahonda (20%), todos municipios de la Comunidad de Madrid; Intercambiadores
de Moncloa (87%) y Plaza Eliptica (93%) localizados en la ciudad de Madrid; Aeropuerto de la Region de Murcia
(60%); Metro de Sevilla (31%); y la sociedad operadora de estaciones de servicio Neopistas (100%).

A nivel internacional, los activos que formaran parte de Sacyr Concesiones son: Autopista N6 “Galway-Ballinasloe”
(45%) y Autopista de Circunvalacion a Dublin M-50 (45%), ambas en Irlanda; Autopista del Sol: “San José-Caldera”
(35%) y Autopista del Valle: “San José-San Ramon” (35%), ambas en Costa Rica; Autopista “Vallenar-Caldera”
(100%) en Chile; y Autopista IP-4 “Ttinel do Marao” (55%) en Portugal.

Con el conjunto de toda esta operacion, Sacyr Vallehermoso logra aflorar el valor de los activos concesionales ma-
duros que habia acumulado en Itinere y refuerza su posicion financiera gracias a una considerable reduccion del en-
deudamiento del Grupo. El acuerdo adoptado supone valorar ltinere Infragstructuras en 7.887 millones de euros.

También a comienzos del mes de diciembre, Sacyr Vallehermoso suscribio un acuerdo con las entidades Bilbao Biz-
kaia Kutxa (BBK) y Caja Vital, relativo al ejercicio y liquidacion, en especie y por diferencias, de las opciones de ven-
ta que dichas sociedades tenian sobre Itinere Infraestructuras, S.A.

Envirtud de dicho acuerdo, las partes pactaron el gjercicio de dichas opciones con fecha 1 de diciembre de 2008, de
tal forma que Sacyr Vallehermoso se compromete a entregar a BBK'y a Caja Vital un total de 60.524.972 acciones de
Itinere (un 8,34% del capital social de la compaia), tomando como referencia la cantidad de 3,96 euros por accion.
Dicha entrega no debera producirse mas tarde del 30 de abril de 2009, quedando dicha transmision garantizada me-
diante prenda, constituida en la fecha del acuerdo, sobre el mismo niimero de acciones de ltinere.

Por su parte la Kutxa, otra de las entidades con derecho a ejercitar su opcion de venta sobre ltinere frente a nuestro
Grupo, la ejecutd, en efectivo, el dia 5 de diciembre de 2008. En concreto Sacyr Vallehermoso le compr6 un total de
15.907.042 acciones de ltinere (un 2,19% del capital social de la compafiia), alcanzando el efectivo de la operacion
los 151,15 millones de euros.

Durante 2008, como veremos a continuacion, el Grupo Sacyr Vallehermoso ha continuado creciendo en todos los
sectores de su actividad.

2.1.1. Nuestra actividad de construccion (Sacyr-Somague)

El drea de Construccion del Grupo, encabezada por Sacyr y Somague, ha continuado creciendo de forma muy signi-
ficativa durante un afio mas. Estas compaiiias, asi como sus distintas sociedades dependientes, se han adjudicado
importantes contratos de los licitados por los distintos Organismos Estatales (Ministerio de Fomento, Ministerio de
Medio Ambiente, ADIF, AENA, etc.), Organismos Autondmicos (Comunidades Auténomas) y Organismos Locales
(Ayuntamientos, Diputaciones y Cabildos), asi como numerosos contratos, de Obra Civil y Edificacion, sacados a
CONCUrso por organismos privados.

Entre las adjudicaciones de 2008, y dentro del ambito nacional, cabe destacar:

e Ejecucion de las obras de abrigo de la ampliacion del Puerto de Valencia. El consorcio ganador esta formado por
las companias del Grupo Sacyr y Somague Engenharia, 28%, Dragados, 20,3%, Flota Proyectos Singulares,
8,7%, Construcciones y Estudios, 28%, y Sedesa Obras y Servicios, 15%. El proyecto, promovido por la Autori-
dad Portuaria de Valencia, cuenta con un presupuesto de 193,38 millones de euros y un plazo de ejecucion de
40 meses.

»  Construccion del tinel del AVE en Barcelona que enlazard las estaciones de “Sants” y “La Sagrera”. El consorcio
adjudicatario esta formado por las empresas del Grupo Sacyr, Cavosa y Scrinser. Con una longitud de 5,64 kilo-
metros, y un presupuesto de 179,3 millones de euros, el proyecto comenzé en primavera y cuenta con un plazo
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de ejecucion de 35 meses, dentro de los cuales se incluye un periodo de 12 meses para efectuar los trabajos de
estudio y preparacion previos a la excavacion, para la que se utilizara una tuneladora de ltima generacion.

Remodelacion de la Autovia de Antigua Generacion A-1, tramo “Santo Tomé del Puerto-Burgos”, por un importe
de 138,84 millones de euros.

Construccion de un tramo de la linea de AVE “Madrid-Castilla La Mancha-Comunidad Valenciana-Region de
Murcia” por importe de 119,8 millones de euros. EI consorcio ganador, formado por Sacyr, 90%, y la participa-
da portuguesa Neopul, 10%, realizara la conexion entre Orihuela y Colada de la Buena Vida (Alicante). Con una
longitud de 6,86 kilometros y un plazo de ejecucion de 34 meses, las obras seran cofinanciadas por el Fondo de
Cohesion de la Union Europea (FEDER).

Construccion del Hospital Clinico de Valladolid. El consorcio constructor, formado por Sacyr, 70%, Inmobiliaria Rio
Vena, 25% y Nucleo, 5%, llevara a cabo un proyecto con 83,46 millones de euros de presupuesto y un plazo de eje-
cucion de 57 meses. El nuevo edificio albergard las dependencias destinadas a Urgencias, Unidades de reanima-
cion, Blogue quirtrgico, Cuidados Intensivos, asi como un aparcamiento subterraneo con capacidad para 1.200 pla-
zas. Se levantard también otro edificio anejo que albergard las consultas externas y los pabellones de docencia.

Construccion de la nueva central hidrdulica de Iberdrola en “La Muela Il”, localizada en el municipio de Cortés de
Payas (Valencia). El consorcio, formado por Cavosa y Alstom Hydro, desarrollard un proyecto de 73,3 millones
de euros de inversion, que permitird ampliar la capacidad de la instalacion actualmente existente hasta los 1.480
megavatios, [0 que evitara los apagones estivales en la costa levantina.

Construccion de una desaladora en el municipio de Mijas (Malaga). El consorcio, formado por las sociedades del
Grupo Sacyr, 35%, y Sadyt, 35%, ademas de Construcciones Vera, 30%, desarrollard una planta de entre ocho y
diez lineas de tratamiento de agua mediante 6smosis inversa. Con un presupuesto de 53,19 millones de euros,
garantizara una capacidad de produccion de 50.000 metros cibicos diarios, lo que permitira abastecer a 500.000
habitantes.

Construccion de la Presa de Alcolea (Huelva). El consorcio ganador esta formado por Sacyr, Prinur y Rafael Mo-
rales. El proyecto, que cuenta con un presupuesto de 52,15 millones de euros y un plazo de ejecucion de 36 me-
ses, contempla la realizacion de un muro de contencion de 520 metros de longitud total de coronacion y 65 me-
tros de altura con una capacidad para 274 hectometros clbicos.

Construccion de la planta solar termo eléctrica “Lebrija 1” en Sevilla. Con un presupuesto de 51,97 millones de
euros se trata de la primera de las tres previstas en dicho municipio. El consorcio constructor esta formado, al
50%, por Sacyr y Prinur.

Construccion de la balsa “Llano de Cadmio” para la modernizacion de la zona regable del rio Guadalbullén
(Jaén). Con un presupuesto de 50,86 millones de euros, y un plazo de ejecucion de 42 meses, el proyecto pre-
tende regular el rio y satisfacer las demandas de riego en el término municipal de Jaén y entre los de Cerro de
Cadmio, del Aguila y de La Higuera. El consorcio ganador esté formado por Sacyr, 36%, Arpo, 32%, y Meridio-
nal, 32%.

Construccion de un tramo de la linea de AVE “Eje Atldntico”, tramo “Cerpozons-Portela” (Pontevedra). El consor-
cio adjudicatario esta formado por las compaiiias del Grupo Sacyr, 70%, Neopul, 20% y Cavosa, 10%. Con un pre-
supuesto de 47,56 millones de euros, y un plazo de ejecucion de 42 meses, este tramo, de 6,25 kilémetros de lon-
gitud, transcurrird, en su mayor parte, a través de tineles o puentes. Entre las actuaciones mas significativas esta
la realizacion del tdnel “San Amaro” de 1.300 metros de longitud, tres viaductos de 280, 770 y 58 metros respec-
tivamente, asi como cuatro muros verdes para la proteccion del denominado “Camino de Santiago Portugués”.

Construccion de un tramo de la linea de AVE “Madrid-Extremadura-Portugal” por importe de 46,93 millones de
euros. EI consorcio ganador, formado por las empresas del Grupo Sacyr y Cavosa, ejecutara la plataforma del
subtramo “Aldea del Cano-Mérida”, con una longitud de 16,96 kilémetros, del eje “Caceres-Mérida”.

Construccion del Tranvia Metropolitano de la Bahia de Cadiz, tramo “Zurraque-San Fernando”. El consorcio ad-
judicatario estd formado, al 50%, por las compariias del Grupo Sacyr y Prinur. Con un presupuesto de 45,54 mi-
llones de euros, y un plazo de ejecucion de 23 meses, el tramo tiene una longitud de 5,8 kilémetros y un total de
8 paradas.
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Construccion de la Autovia A-73, tramo “Quintanilla Vivar-Quintanaortuiio” de la Variante N-623 de Burgos. Con
una longitud de 9 kilémetros, cuenta con un presupuesto de 38,87 millones de euros y un plazo de ejecucion de
22 meses.

Obras de ampliacion en el Puerto de Sagunto (Valencia). El consorcio ganador, formado por Sacyr, 80% y nues-
tra participada portuguesa Somague, 20%, construira la terminal N° 2 de dicha instalacion portuaria. Con una li-
nea de atraque de 515 metros de longitud, un calado en muelle de 16 metros, y de 13 en la darsena, esta infrags-
tructura permitird el atraque de buques de gran tonelaje, lo que facilitara la salida al mar de la produccion del
mayor proyecto siderdrgico de la Comunidad Valenciana. La inversion asciende a 35,6 millones de euros y un
plazo de ejecucion de 14 meses.

Obras de mejora y acondicionamiento del “Ciclo Integral del Agua. Abastecimiento a Puertollano (Ciudad Real)”.
El consorcio adjudicatario esta formado por las companias del Grupo Sacyr, 75%, y Sadyt, 25%. Con un presu-
puesto de 35,16 millones de euros, y un plazo de ejecucion de 22 meses, el proyecto, contemplado dentro del
ambicioso Plan AGUA, permitirda mejorar el abastecimiento de agua a numerosas localidades ciudadrealenas co-
mo son Puertollano, Mestanza, Hinojosa de Calatrava y Cabezarrubias del Puerto. Se crearan nuevas conduccio-
nes, una Estacion de Tratamiento de Agua Potable (ETAP), nuevas depuradoras y mejora de las ya existentes.

Construccion de los nuevos enlaces de “Sabaris”, “Ramallosa”, “Nigran” y “Porto do Molle” de la Autopista AG-
57 “Val Minor” (Vigo). El consorcio que ejecutard el proyecto, esta formado por Sacyr, 80%, y la compaiia del
Grupo Osega, 20%. Cuenta con un presupuesto de 25,38 millones de euros.

Construccion de la “Autovia del Olivar”, tramo “Enlace Oeste de Baeza con el Enlace Norte de Puente del Obispo”.
Con una longitud de 4,6 kildmetros, y un presupuesto de 24,98 millones de euros, el proyecto discurre por los térmi-
nos municipales de Baeza y Begijar, ambos en Jaén. El consorcio ganador, formado al 50% por Sacyr y la compariia
del Grupo Prinur, realizard, entre ofras actuaciones, la construccion de tres pasos inferiores y cuatro superiores.

Rehabilitacion del “Palacio de La Aduana” de Malaga por un importe total de 23,6 millones de euros. El edificio,
de principios del siglo XIX, esta situado junto a la Alcazaba y la Catedral. Las obras realizadas permitiran recupe-
rar su imagen original de estilo neoclasico, asi como albergar las piezas del Museo Arqueoldgico y del de Bellas
Artes de la ciudad. También dispondra de salas de reserva e investigacion, un auditorio, una biblioteca y aulas di-
décticas.

Obras de encauzamiento del rio Guadarranque en San Roque (Cadiz). El consorcio esta formado por las compa-
nias del Grupo: Sacyr, 40%, y Prinur, 35%; asi como por Proyectos Técnicos y Obras Civiles, 25%. Con un pre-
supuesto de 23,1 millones de euros, el proyecto implica ampliar el cauce hasta los 130 metros de ancho a lo lar-
go de 2,5 kilometros.

Desarrollo y ejecucion para “Solar Parks of Extremadura” de la segunda fase de un campo solar fotovoltaico en
los términos municipales de Mérida y Don Alvaro (Badajoz). Con un presupuesto de 21,83 millones de euros, €l
proyecto implica la realizacion de tres plantas solares, de 10MW de potencia cada una, capaces de producir mas
de 37.210 Kwh al afio, lo que la convierte en una de las mayores del mundo de sus caracteristicas.

Obras de aumento de la capacidad de la carretera BI-631, Bilbao (A8)-Bermeo. Tramo “Enlace de Galbarriatu-En-
lace de acceso este aeropuerto”. Conexion Txoerierri. Con un presupuesto de 20,05 millones de euros, el con-
sorcio ganador esta compuesto por Sacyr, 55%, y Pabisa, 45%.

Construccion del Centro Comercial “As Cancelas” en el municipio de Santiago de Compostela (La Corufia). Con
un presupuesto de 20,4 millones de euros, el proyecto contempla el desarrollo de cinco niveles con capacidad
para 140 locales comerciales y 2.500 plazas de parking.

Construccion de la variante suroeste del municipio de Talavera de la Reina (Toledo). Con un presupuesto de 19,85
millones de euros, este enlace, de 6 kilometros de longitud, permitird evitar el paso por dicha localidad.

Obras de urbanizacion para la Junta de Compensacion “Sector Noreste” del municipio de Torrejon de Ardoz (Ma-
drid). Con un presupuesto total de 19,81 millones de euros.

Construccion del “Centro de Simuladores de Vuelo y Entrenamiento de Pilotos” promovido por la Fundacion An-
daluza para el Desarrollo Aeroespacial. El proyecto cuenta con un presupuesto de 19,4 millones de euros.
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e Construccion del Parque Empresarial “Nexity”, en la localidad de Sant Cugat (Barcelona), para la sociedad Do-
mus Sorolla. El proyecto cuenta con un presupuesto de 19,25 millones de euros.

e Construccion de una nueva darsena de servicios nauticos en el Puerto de Valencia. El consorcio ganador esté for-
mado por Sacyr, 40%, Somague, 20% y Torrescamara, 40%. El proyecto, que cuenta con un presupuesto de
15,94 millones de euros, contempla la realizacion de un dique de abrigo en talud de 250 metros de longitud, con
una linea de atraque de 200 metros y 11 metros de calado.

e (Obras de equipamiento sociosanitario en la Avenida de Borbon (Madrid). Con un presupuesto de 15,87 millones
de euros.

e Urbanizacion del Complejo Comercial “Parques 21-lkea” en la localidad de Jerez de La Frontera (Cédiz). Con un
presupuesto de 15 millones de euros.

e Construccion de 276 viviendas en el complejo ‘Jardin de Hércules” (Sevilla) para la promotora inmobiliaria Prie-
nesur, S.A. La obra cuenta con un presupuesto de 14,87 millones de euros.

e Construccion de 248 viviendas de VPO, también para la promotora inmobiliaria Prienesur, S.A. Con un presu-
puesto de 14,69 millones de euros.

e Construccion de 159 viviendas para la Comunidad de Bienes “La Tenerfa II” de la localidad madrilefia de Pinto.
Con un presupuesto de 13,85 millones de euros.

e QObras del Proyecto de movimiento de precargas (actuacion 52) de la Terminal del Prat (Puerto de Barcelona). Es-
tos trabajos, que permitiran conseguir un grado de consolidacion adecuado en los rellenos de dicho muelle,
cuentan con un presupuesto de 11,44 millones de euros, y seran realizados por las comparias del Grupo Sacyr,
80%, y Scrinser, 20%.

e Contrato de construccion, para la comparia cervecera DAMM, S.A., de una nave en Cataluna por un importe to-
tal de 10,96 millones de euros.

e Construccion de una residencia para ancianos en el municipio de lllescas (Toledo). Con una capacidad de 120
camas, el proyecto cuenta con un presupuesto de 10,3 millones de euros. Serd llevado a cabo, al 50%, por Sacyr
y Superficies Viales.

e Urbanizacion de la Plaza Pormetxeta de Baracaldo (Bilbao), con un presupuesto de 9,91 millones de euros y un
plazo de ejecucion de 18 meses.

e (bras de urbanizacion, para la Entidad Publica Empresarial de Suelo (SEPES), del Parque Empresarial “Pozo Hon-
do-Ampliacion”, en el municipio de Campo de Criptana (Ciudad Real), por un importe de 9,84 millones de euros.

El grupo de Construccion, encabezado por Sacyr, S.A.U. y Somague, ha facturado en 2008 un total de 3.498,21 mi-
[lones de euros, un 4,5% mas que en el ejercicio anterior, situandose el beneficio atribuido en 88,04 millones de eu-
ros. El margen bruto, medido como la relacion entre el beneficio de explotacion y la cifra de negocios, ha sido del
3,8%, lo que, un afio mds, confirma la buena rentabilidad alcanzada.

EI EBITDA (calculado como el resultado de explotacion mas amortizaciones y mas la variacion de las provisiones de tra-
fico) se ha situado en los 203,25 millones de euros, lo que ha situado el ratio EBITDA entre cifra de negocios en el 5,8%.

El total del Balance de 2008 ha alcanzado los 4.093,31 millones de euros.

El alto nivel de crecimiento y rentabilidad experimentado queda garantizado por la cartera de Construccion, la cual se
ha situado, a 31 de diciembre, en 6.424 millones de euros, un 6,7% superior a la de 2007.

2.1.2. Nuestra actividad de concesiones (Itinere-Sacyr Concesiones)
Itinere Infraestructuras, S.A., cabecera de la actividad concesional en el Grupo Sacyr Vallehermoso, ha continuado con-

solidando durante 2008 su trayectoria de expansion desarrollada en los Ultimos ejercicios. Concretamente, a 31 de di-
ciembre de 2008, ltinere participaba en un total de 44 concesionarias, de las cuales se encuentran en explotacion total
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o parcial un total de 34 concesiones (28 de ellas de autopistas, que totalizan 2.920 kilémetros; 3 hospitales; 2 Intercam-
biadores de transportes y 1 sociedad de gestion de dreas de servicio). También a esa fecha, participaba en 10 concesio-
nes en construccion: 8 nuevas concesiones de autopistas, que suman 628 kildmetros mas; 1 linea de metro y 1 aero-
puerto. También se encuentra en construccion el tramo Oriente de 13,8 kilometros de la autopista Nororiente en Chile.

A nivel geogrdfico, el reparto de concesiones por paises, es el siguiente: 28 en Espana; 7 en Chile; 2 en Irlanda; 2 en
Costa Rica; 1 en Brasil y 4 en Portugal. Asi, Itinere ha alcanzado el tercer puesto a nivel mundial por nimero de con-
cesiones de infraestructuras, segun Public Works Financing Magazine.

Como hitos mas significativos durante el ejercicio 2008, y dentro del @mbito societario, podemos sefialar brevemen-
te los siguientes:

Con fecha 1 de enero de 2008, se produjo la fusion por absorcion por parte de Europistas, C.E.S.A. de ltinere In-
fraestructuras, S.A., consistente en la absorcion por parte de la primera de la segunda, con extincion, mediante
su disolucion sin liquidacion y transmision en blogue de todo el patrimonio a la primera, que adquiere, por su-
cesion universal, todos sus derechos y obligaciones. La escritura de fusion se formalizé el 31 de diciembre de
2007, con efectos contables a partir de las 24:00 horas. A su vez, la sociedad absorbente paso a denominarse Iti-
nere Infraestructuras, S.A., denominacion que tenia la sociedad absorbida.

En el dia 28 de marzo comenzaron a cotizar las 545.629.392 nuevas acciones resultantes de la fusion de las so-
ciedades Europistas, S.A. e Itinere Infraestructuras, S.A. en las Bolsas de Madrid y Bilbao, tras |a verificacion del
documento de registro y de la nota de valores por parte de la CNMV. Con la cotizacion de estas nuevas acciones,
culmina el proceso de fusion de las dos sociedades, iniciado a mediados de 2007.

Con fecha 16 de Abril de 2008 las acciones de Itinere fueron admitidas a contratacion y cotizacion publica en las
Bolsas de Valores de Barcelona y Valencia, con lo que se encuentran admitidas en las cuatro Bolsas nacionales.

El dia 24 de abril de 2008 comenzaron a cotizar las acciones resultantes de la ampliacion de capital liberada
(45.348.195 titulos), por la que se efectud la entrega de una accion nueva por cada quince acciones antiguas en
circulacion. Dicha ampliacion habia sido aprobada en la Junta General de Accionistas de Europistas en junio de
2007. Tras dicha ampliacion, el nimero total de acciones de Itinere se situ6 en 725.571.117.

El 28 de abril de 2008, la Sociedad y los Oferentes, de comin acuerdo, decidieron desistir de la OPS/OPV que
se encontraba en proceso de realizacion, debido a las precarias condiciones de los mercados financieros.

Con fecha 18 de julio, Itinere Infraestructuras, S.A. formaliza la compra de un 9% adicional del capital social de
Autovia del Turia a uno de los socios minoritarios de la citada concesionaria, Construcciones Nagares. De esta
forma, en la actualidad Itinere tiene el 69% del capital de dicha sociedad y Sacyr un 20%.

El 15 de octubre de 2008, Itinere Infraestructuras, S.A. adquirié el 13,44% del Intercambiador de Transportes de
Plaza Eliptica y el 6,65% del Intercambiador de Transportes de Moncloa en la ampliacion de capital llevada a ca-
bo por las citadas sociedades. La participacion resultante en estas sociedades tras la citada ampliacion, en la que
se ha diluido la participacién de los socios minoritarios ajenos al Grupo Sacyr Vallehermoso, es de un 73,44%
en la primera y un 66,65% en la segunda.

El 30 de diciembre, y de acuerdo al compromiso asumido el 12 de junio de procurar incrementar la liquidez del
valor de la compaiia, suscribié un contrato de liquidez, con Credit Agricole Cheuvreux, con objeto de favorecer
la liquidez y regularidad de la cotizacion de la accion, habiendo sido aprobado éste por la Junta de Accionistas y
el Consejo de Administracion.

Desde el punto de vista operativo, se han producido los siguientes hechos significativos:

Con fecha 24 de enero de 2008, el Ministerio de Fomento acordd la adjudicacion a Neopistas, sociedad del Gru-
po ltinere especializada en la gestion de dreas de servicio, de una nueva drea de servicio en la A-66, Ruta de la
Plata, tramo Zafra-Sevilla, PK 680,88, situada en el término municipal de Calzadilla de Los Barros (Badajoz). La
inversion a realizar asciende a 5,1 millones de euros.

El'6 de febrero de 2008 se inauguro el tramo Poniente de la Autopista Nororiente en Chile. Esta autopista tendrd
una longitud total de 22 kilometros y un periodo de concesion maximo de 40 afios. El tramo inaugurado tiene 7,7
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kilometros y conecta la avenida El Valle en la zona de Chicureo hasta el kilometro 21 de la Ruta 5 Norte (Paname-
ricana). Los 14 kilometros restantes corresponden al tramo oriente. Acceso Nororiente, que entrara completa-
mente en servicio a principios de 2009, sera la quinta autopista urbana de Santiago y una de las principales vias
de la region metropolitana, al unir los sectores oriente y norte de la capital y beneficiar a mas de 500.000 perso-
nas. La inversion realizada hasta la fecha asciende a 154,5 millones de euros.

* EI18 de febrero de 2008 se inaugurd la ampliacion del Intercambiador de Transportes de Moncloa de Madrid (el
denominado “Mddulo Arco”). Las instalaciones se ampliaron en 20.000 m2 y 20 nuevas darsenas que dan servi-
cio a los autobuses interurbanos que unen la capital con las localidades del noroeste de la Comunidad. Esta pre-
visto que sea usada por unos 360.000 viajeros diarios y beneficiara a 30 municipios del noroeste de la region. Al
final del afio 2008, en diciembre, finalizaron las obras del antiguo intercambiador y la infraestructura entr6 plena-
mente en explotacion. La concesion tiene una duracion de 35 afios y la inversion total alcanzo los 119 millones
de euros.

e Confecha del 2 de abril de 2008 el consorcio participado por ltinere Infraestructuras, S.A. se adjudico el concur-
S0 publico internacional para la concesion por un periodo de 30 afos del Tunel do Mardo, en Portugal. El contra-
to incluye el disefo, construccion, desdoblamiento a dos carriles por sentido, financiacion, explotacion y con-
servacion (incluido el cobro de peajes) de la autopista A4/IP4 Amarante-Vila Real, con una extension de 29,8 Km.
Los tramos de nueva construccion tienen una extension de 25,6 Km, entre los que se incluyen 10 viaductos (con
3,2 km de longitud) y dos tineles de dos carriles por sentido con una extension de 5,7 km, que le convertiran en
el mayor tunel de Portugal. Asimismo, el 30 de mayo se cerr¢ con éxito |a financiacion del proyecto.

e EI16 de mayo se anuncia la cancelacion del contrato de concesion de Trakia Motorway en Bulgaria, debido a la
falta de acuerdo entre los miembros del consorcio de este proyecto, en el que Itinere tenia una participacion mi-
noritaria del 15%.

e Confecha del 5 de agosto de 2008 fue puesta en explotacion la concesion Autovia del Turia CV-35 situada entre
las localidades de Valencia y Losa del Obispo, en la Comunidad Valenciana. La autovia, con una longitud de 55
Km enlaza trece municipios y supone la descongestion de la carretera autonémica con mayor volumen de circu-
lacion. El proyecto ha supuesto una inversion de 144 millones de euros y tiene un plazo de 35 afos en los que la
Conselleria de Infraestructuras y Transportes de Valencia pagara un canon anual al tratarse de una autopista en
sombra. Itinere tiene un 60% en la sociedad concesionaria.

e (on fecha 19 de septiembre de 2008 se pone en explotacion la concesion Autovia del Eresma en la Comunidad
Auténoma de Castilla y Ledn que enlaza Cuellar con la carretera CL-603 en la entrada de la ciudad de Segovia,
dentro del trazado de la autovia autonémica Valladolid-Segovia, denominada Autovia de Pinares A-601, que con
esta apertura queda totalmente completada. La autovia tiene una longitud de 48,5 Km'y ha precisado una inver-
sion cercana a los 103 millones de euros. Itinere tiene un 53% en la sociedad concesionaria. La concesion tiene
un plazo de 35 aros durante los cuales la Administracion autonomica pagard un canon anual que dependera del
trafico y de los estandares de calidad en el mantenimiento y operacion de la autovia.

o EI10 de septiembre tiene lugar la inauguracion del Hospital de Majadahonda en la comunidad de Madrid, con-
cesion con una duracion de 30 afios y en la que Itinere tiene una participacion del 20%.

e (Confechadel 17 de octubre de 2008, Itinere Infraestructuras, S.A. se adjudicd el concurso para la construccion,
explotacion y mantenimiento por un periodo maximo de 35 anos de la Autopista chilena Vallenar-Caldera. La au-
topista supone la extension por el norte de la Ruta 5 que atraviesa el pais de forma paralela a la costa y unira la
ciudad de Vallenar con la de Caldera, uno de los principales puertos pesqueros del norte del pais. Esta autopis-
ta de peaje directo, tiene una longitud de 188 kilometros y precisard de una inversion de 175 millones de eu-
ros.

» Confecha 15 de diciembre entrd en explotacion la Autovia en sombra del Barbanza, entre las localidades de Pa-
dron y Ribeira en A Coruna. Esta autovia forma parte de la red de vias de alta capacidad que la Xunta de Galicia
esta desarrollando para mejorar la comunicacion dentro del territorio gallego. La autovia tiene una longitud de 40
kilémetros y un plazo de 30 afios. Itinere tiene un 80% en la sociedad concesionaria y Corporacion Caixa Galicia
el 20% restante.

Desde el punto de vista financiero, durante 2008 cabe destacar las siguientes operaciones llevadas a cabo por ltine-
re:
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e (Con fecha 17 de marzo se produjo el cierre de una emision de obligaciones en Audasa por un importe de 95,3
millones de euros. Itinere, a través de las autopistas de la antigua ENA y de Avasa es la tnica emisora en el mer-
cado nacional de este tipo de obligaciones bonificadas. Las entidades que colaboraron como aseguradoras de la
emision fueron Caja Madrid, La Caixa y Banco Sabadell.

e Afinales del mes de marzo se cerrd el contrato de financiacion bajo la modalidad de “project finance”, para la
construccion del Intercambiador de Transportes de Moncloa en Madrid. El importe ascendi6 a 95,5 millones de
euros, con un plazo de vencimiento de 27 anos, liderado por las entidades Fortis y RBS cubriendo las necesida-
des financieras del proyecto.

» EI30 de mayo se cerrg con éxito la financiacion del proyecto de la autopista IP4/ Tanel do Marao en Portugal por
un importe maximo de 423,5 millones de euros, y un plazo de vencimiento de 27 afios, en la que participa el BEI
junto con otros 6 bancos europeos. En esta financiacion se utiliza por primera vez en la Union Europea el instru-
mento financiero de garantia que apoya proyectos de transporte transeuropeos LGTT, que ha sido desarrollado
conjuntamente por la Comision Europea y el BEI.

e El3dejulio de 2008 ltinere Infraestructuras cerrd con éxito la refinanciacion de su participada Avasacyr, propieta-
ria del 50% de la Autopista Vasco Aragonesa (Avasa). Avasacyr ha firmado un crédito sindicado con Societé Ge-
nerale, BNP Paribas, Caja Madrid, Fortis, La Caixa y Natixis por un importe de 279,75 millones de euros por un pe-
riodo de 4 anos. De acuerdo con lo estipulado en las condiciones del citado préstamo, la Sociedad ha suscrito
diversos contratos de permuta financiera (SWAP) con diversas entidades por un importe inicial del 80% del nomi-
nal del préstamo original con el fin de cubrir el riesgo de tipo de interés asociado a la operacion. El tipo de interés
fijo aplicable a estos contratos se sittia en el 5,00% y su vencimiento final tendrd lugar el 15 de junio de 2012.

Como hemos visto en el primer punto de la “evolucion de nuestro Grupo en 2008”, tras el acuerdo celebrado con Ci-
ti Infraestructure Partners L.P para la venta de Itinere, Sacyr Vallehermoso mantendrd 25 activos en fase de construc-
cion o “ramp up”, distribuidos en cinco paises, que constituirdn la actividad concesional de nuestra sociedad. Con
este fin, se ha creado la compariia Sacyr Concesiones.

La cifra de negocios de esta nueva sociedad alcanzo los 75,5 millones de euros en 2008, gracias a la positiva evolu-
cion de los traficos, asi como la entrada en explotacion de las autopistas de peaje en sombra, Autovia del Turia y Au-
tovia del Eresma, y del intercambiador de transportes de Moncloa (Madrid). EI EBITDA se situd en los 36 millones de
euros, alcanzando el margen operativo el 47,7%.

El crecimiento y la alta rentabilidad de esta area quedan garantizados por la cartera de ingresos recurrentes, la cual se
ha situado, a 31 de diciembre, en los 13.594,7 millones de euros, un 11,5% mas que en 2007.

2.1.3. Nuestra actividad de servicios (Valoriza-Emmasa)

El drea de servicios del Grupo Sacyr Vallehermoso, encabezada por la sociedad Valoriza Gestion, S.A., ha vuelto a ce-
rrar un buen ejercicio econdmico. Se ha continuado apostando por la estrategia de crecimiento y diversificacion de
esta rama de actividad.

Los principales hechos, acaecidos durante 2008, en los distintos negocios, agrupados bajo esta rama de actividad
(medioambiente, agua, energia y multiservicios), han sido:

Medioambiente

Encabezado por el subgrupo Sufi, esta linea de negocio ha cerrado un ejercicio muy positivo. En concreto la factura-
cion ha superado los 276 millones de euros, un 15,34% mas que en 2007, y un beneficio de 11,04 millones de euros.

Alo largo del gjercicio, y dentro del @mbito de los servicios municipales, ha resultado adjudicataria de los siguientes
contratos significativos:

»  (Concesion de proyecto, obray conservacion del soterramiento de residuos sélidos urbanos en las zonas residen-
ciales del municipio de Torrejon de Ardoz (Madrid), gestion del servicio ptblico de mantenimiento, reparacion y
ornato de los elementos estructurales, anejos al soterramiento, por un importe de 42,41 millones de euros. La
duracion prevista de ejecucion de las obras es de 2 afios, y la concesion para su mantenimiento alcanza los 20
anos.
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Recogida, tratamiento, eliminacion de residuos solidos urbanos y limpieza viaria de Orihuela (Alicante) por un
importe de 35,29 millones de euros y 10 afos de duracion. Las inversiones previstas seran de 12 millones de eu-
ros, y dara servicio a una poblacion de 80.000 habitantes.

e Limpieza viaria y recogida de residuos solidos urbanos de las nuevas areas del municipio de Navalcarnero (Ma-
drid) por un importe de 31,53 millones de Euros y 15 afios de duracion.

» Mantenimiento y conservacion de zonas verdes de las nuevas areas del municipio de Navalcarnero (Madrid) por
un importe de 20,53 millones de Euros y 15 anos de duracion.

e Limpieza viaria y de playas del municipio de Lepe (Huelva) por un importe de 15 millones de Euros y 6 anos de
duracion. Se prevé realizar unas inversiones de un millon de euros, y dard servicio a 25.000 habitantes.

e Limpieza, recogida de residuos sélidos urbanos y gestion del punto limpio de Baza (Granada) por un importe de
12,8 millones de euros y 8 afos de duracion.

e Limpieza viaria, recogida de residuos solidos urbanos, limpieza de alcantarillado, desratizacion y recogida de
animales de Miranda de Ebro (Burgos) por un importe 9,28 millones de euros y 8 anos de duracion.

» Limpieza viaria y mantenimiento de |a instalacion de Recogida Neumética de residuos urbanos de Leganés Nor-
te (Madrid) por un importe de 7,74 millones de euros y 8 afios de duracion.

e Limpieza urbana del municipio de Isla Cristina (Huelva) por un importe de 5,6 millones de euros y 4 afos de du-
racion.

* Recogida, tratamiento de RSU y limpieza viaria de Haro (La Rioja) por un importe de 5,6 millones de euros y 8
anos de duracion.

» Realizacion de pasos de peatones sobreelevados, y conservacion y mantenimiento de los mismos, en Torrejon de
Ardoz (Madrid) por un importe 5,25 millones de euros y 8 afos de duracion.

e (Conservacion y mantenimiento de parques y zonas verdes de Guadalajara por un importe de 5,13 millones de eu-
ros y 8 anos de duracion.

e Limpieza viaria, recogida de basuras, transporte de los residuos sélidos urbanos al Centro Tratamiento de Resi-
duos, y gestion del punto limpio de Cercedilla (Madrid) por un importe de 4,17 millones de euros. Con una du-
racion de 8 anos.

Por lo que respecta al tratamiento de residuos, Sufi se ha adjudicado, entre otros:

e Construccion de infraestructuras, y explotacion, del servicio de valoracion y eliminacion de los residuos de cons-
truccion y demolicion en la provincia de Cuenca, por un importe de 46,90 millones de euros y una duracion de
2 anos, para la realizacion de la obra, y 20 anos para la explotacion. Se espera tratar unas 250.000 toneladas de
RCD’s al ano.

»  (estion de los residuos de la Planta de Fervasa, situada en Quart de Poblet (Valencia) por un importe de 9,61 mi-
llones de Euros y 1 afio de duracion. Se presta servicio a una poblacion de 1.600.000 habitantes y 1a explotacion

gestiona 700.000 toneladas anuales de residuos solidos urbanos.

e Mantenimiento, conservacion y explotacion de una planta de compostaje situada en Aranda de Duero (Burgos)
por un importe de 7,19 millones de euros y 5 anos de duracion.

En el ambito internacional, también se han logrado importantes contratos de esta indole, entre los que destacamos:

»  Construccion, mantenimiento y explotacion de la Central Termoeléctrica de Biomasa Forestal de Serta (Portugal),
con una cartera total contratada de 102 millones de euros, a lo largo de los 25 afios de concesion.

e Construccion, mantenimiento y explotacion de la Central Termoeléctrica de Biomasa Forestal de Portoalegre
(Portugal), que aporta una cartera de 102 millones de euros en los proximos 25 arios.
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Agua

Valoriza Agua es la division del grupo Sacyr Vallehermoso encargada de la actividad de la gestion del ciclo integral
del agua. A 31 de diciembre de 2008 proporcionaba servicio a mas de 2,7 millones de personas en Espana, Portugal
y Brasil (estos dos (ltimos paises a través de la compafiia AGS), suministrando mas de 190 hectometros cubicos al
ano.

Valoriza Agua es uno de los grupos lideres del sector del agua en Espafia y cuenta con una cartera de contratos, na-
cionales y extranjeros, superior a los 6.100 millones de euros.

A las actividades de gestion de ciclo integral del agua en el archipiélago canario, donde se es el principal operador a
través de la participacion en las empresas mixtas EMMASA (Santa Cruz de Tenerife) y EMALSA (Las Palmas de Gran
Canaria), se suman la participacion en la concesion de Alcala de Henares (Madrid) y Pioz (Guadalajara).

En el afio 2008 se han sumado, por un lado, la concesion del servicio de agua potable del municipio de Almadén
(Ciudad Real). El contrato tiene un presupuesto de 28,5 millones de euros y una duracion de 20 anos. Valoriza Agua
proporcionard servicio a una poblacion superior a 8.800 personas y la gestion del servicio de abastecimiento de agua
potable y mantenimiento de la red de alcantarillado del municipio de San Vicente de la Barquera (Cantabria),por un
periodo de 15 anos prorrogables.

En Portugal, AGS obtuvo el contrato de participacion como socio privado (49%) en la empresa mixta Aguas da
Covilha, concesionaria de los servicios de gestion de los servicios de abastecimiento de agua potable, recogida
y tratamiento de aguas residuales, recogida de basuras y conservacion de espacios verdes del municipio
de Covilha. Dara servicio a 55.000 habitantes, alcanzando su cartera de ingresos futuros los 250 millones de eu-
ros.

En el dmbito de la construccion de plantas de tratamiento de agua, a o largo de 2008 las adjudicaciones mas impor-
tantes han sido:

e Ampliacion de la Estacion Depuradora de Aguas Residuales (EDAR) y nueva Estacion de Tratamiento de Agua Po-
table (ETAP) en Puertollano (Ciudad Real), por 41 millones de euros.

* En Melilla se han obtenido tres importantes contratos: construccion de las instalaciones de tratamiento terciario
en la EDAR,; disefio e instalacion de telecontrol de las infraestructuras hidrdulicas, por 4 millones de euros; y ex-
plotacion, mantenimiento y conservacion de la EDAR, estaciones de bombeo, intermedio de aguas residuales,
filtro-prensa de lodos, nuevo terciario, ETAP estacion de pretratamiento de afinos (desalobradora), por importe
de 1,9 millones de euros.

e EnAlicante, Valoriza Agua se adjudicd el contrato para la construccion, y explotacion, de la Estacion Regenera-
dora de Agua Depurada de Alicante Norte por 6 millones de euros.

e EnMadrid, el Canal de Isabel Il recibi¢ la EDAR de la Reguera, y encomendd a Sadyt la explotacion de la misma,
por importe de 1,5 millones de Euros anuales.

En el campo de la desalacion, Valoriza Agua ha alcanzado el liderazgo nacional, ya que a las obras, actualmente en
ejecucion, como son la Instalacion Desaladora de Agua de Mar (IDAM) de Aguilas (Murcia) y Bahia de Alcudia (Ma-
llorca), se suma la adjudicacion de laIDAM de la Costa del Sol (Mijas-Fuengirola), por importe de 62 millones de eu-
ros y con una capacidad de produccion de 20 Hm?/ario.

En el dmbito del tratamiento de aguas industriales, el afio 2008 ha sido magnifico en cuanto a la contratacion (Sadyt
lidera el ranking de ingenierias especializadas en el tratamiento de aguas al servicio de la industria), a través de los
siguientes hitos:

e Sadyt se adjudico los contratos para la gestion de la Planta de Tratamiento de Efluentes (PTE) y desmineraliza-
cion de aguas de calderas (PTA) de la compania Repsol YPF en su planta de Cartagena (Murcia), por importes de
17,8 y 15,8 millones de euros, respectivamente.

¢ Planta de tratamiento de aguas de caldera y efluentes para la Central Termosolar de Lebrija, por importe de 4,6
millones de euros.
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Este panorama de éxitos continuos y sin precedente en el mercado nacional no oculta que la situacion econdmica y
lo maduro del mercado dificultara el mantenimiento de los niveles de contratacion alcanzados en 2008 durante los
anos venideros. Por ello Valoriza Agua ha encaminado su paso firme hacia la internacionalizacion, que merece ser
destacada por el espectacular avance conseguido en el gjercicio.

En Argelia se han iniciado las actividades de puesta en marcha de la desaladora de Skidda, y se ha avanzado en la cons-
truccion de la Estacion Desaladora de Agua de Mar (EDAM) de Honaine. Simultaneamente se ha participado activa-
mente en las licitaciones por la mayor planta del mundo (Magtaa-Argelia, para 500.000 /d de agua producida).

El evento que ha caracterizado el ano 2008 ha sido el contrato ganado para el disefio, construccion y explotacion, duran-
te 25 anos, de la IDAM de la ciudad de Perth (Australia), con una capacidad para 150.000 /dia, ampliables al doble. El
volumen del contrato asciende a 340 millones de euros, en construccion, y 536 millones de euros en explotacion.

Energia
Valoriza Energia es la division del grupo Sacyr Vallehermoso encargada del negocio de la energia.

Ha continuado, durante este ejercicio, con nuevos proyectos de ingenierfa, asi como con la ejecucion y gestion de
plantas de biomasa y cogeneracion. Valoriza, y su filial especializada Iberese, han realizado ya mas de 85 plantas de
cogeneracion para clientes privados, con una capacidad instalada de mas de 850MW.

En 2008 sefalamos los siguientes hitos llevados a cabo por Valoriza Energfa:

e Aprincipios de 2008 la UTE formada por Valoriza y Técnicas Reunidas, comenzd la construccion de la Planta In-
dustrial para la transformacion de Silicio Solar en el municipio de Puertollano (Ciudad Real). Esta Planta fabrica-
ra obleas de silicio mono y policristalino, material base de los paneles solares. El Contrato, firmado en Diciem-
bre de 2007, asciende a 60 millones de euros, estando prevista la conclusion de los trabajos en julio de 2009.

e Enelmes de octubre se inicid la construccion de una planta de generacion de energia solar termoeléctrica. Este
proyecto cuenta con una inversion de 300 millones de euros y se ubica en la localidad de Lebrija (Sevilla). Tiene
un periodo de construccion previsto de 20 meses.

» Enel mes de noviembre se inaugurd la planta de tratamiento y reduccion de lodos oleicolas, mediante cogene-
racion, de Villanueva del Arzobispo (Jaén). Con una inversion superior a los 20 millones de euros, el proyecto in-
cluye una turbina “aeroderivada” de Ultima generacion y una potencia instalada de 24,9 Mw.

e Enel mes de octubre se inici6 la actividad de la central de climatizacion integral centralizada a partir de bioma-
sa (District Heating and Cooling) del parque tecnoldgico del aceite de Mengibar (Jaén); siendo este un proyecto
pionero a nivel mundial.

En el ambito de la energia edlica, Valoriza Energia ha resultado adjudicataria, por parte de la Junta de Extremadura, del pro-
yecto para la construccion y explotacion de Energia Edlica en tres Parques, con un total de 64 Mw de potencia instalada.
Las instalaciones se ubicaran en la provincia de Badajoz: el Parque Edlico “Cabrera”, de 16 Mw, en Calzadilla de los Ba-
rros; el Parque Edlico “San Nicolas”, de 26 Mw, en Valle, Higuera y Zalamea de la Serena; y el Parque Edlico “Santa Inés”
en Peraleda del Zaucejo. Durante el tltimo trimestre de 2008 se han comenzado las obras, estando también muy avanza-
das las negociaciones, con Red Eléctrica Espariola y Endesa, para la firma del contrato de acceso a la red eléctrica.

Multiservicios

Dentro de este drea, nuestra sociedad Valoriza Facilities, especializada en la limpieza integral de edificios e instala-
ciones, ha vuelto a cerrar un muy buen ejercicio econémico, al adjudicarse contratos por valor de mas de 161 millo-
nes de euros en total, entre los que cabe destacar:

* Limpieza e higienizacion de las estaciones de las lineas 3, 6 y 11 del Metro de Madrid.

» Mantenimiento integral de los edificios de la compariia Endesa en Catalufia y Aragon.

e Servicios de mantenimiento integral de instalaciones, y gestion del personal administrativo del Hospital Univer-
sitario Puerta de Hierro Majadahonda (Madrid).
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e Limpieza de los Hospitales de Requena (Valencia), Abente y Lago (Corunia), Maritimo de Torremolinos (Malaga)
y Area Sanitaria de Osuna (Sevilla).

e Mantenimiento integral de instalaciones de las Universidades Miguel Hernandez de Elche (Alicante) y de Alcala
de Henares (Madrid).

e Mantenimiento de equipos dinamicos de las refinerias de Repsol YPF en Puertollano (Ciudad Real) y Cartagena
(Murcia).

e Limpieza de trenes de cercanias de Renfe en Madrid, Alicante y Murcia.
e (Gestion completa de la residencia de mayores y centro de dia “Caseta de Sarrio” en Onil (Alicante).

e (estion del servicio de estancias diurnas de los centros de dia de mayores de los municipios de Los Olmos (Gua-
dalajara), Puertollano (Ciudad Real) y Talavera de la Reina (Toledo).

e (estion y mantenimiento integral de la sede social de L'Oreal (Madrid).

Cafestore, compania del Grupo especializada en la explotacion de dreas de servicio en autopistas, y en la
gestion de restaurantes y cafeterias en grandes instalaciones, ha abierto durante 2008 los siguientes puntos de
venta:

e Restaurante y cafeteria del Hospital de Parla (Madrid). Ubicado en el centro hospitalario, gestionado también por
el Grupo, a través de Itinere Infraestructuras, proporciona servicios de restauracion tanto al personal sanitario, co-
mo a visitantes y enfermos que acudan al mismo.

» Restaurante y cafeteria del Hospital de Coslada (Madrid). Situado en dicho centro, también gestionado por Itine-
re, da servicio al personal médico y visitantes del mismo.

» Cafeterfa y restauracion para el publico y el personal del Hospital Universitario Puerta de Hierro, en Majadahon-
da (Madrid).

 Areade servicio de “Albacete”. Localizada en la A3 en direccion Madrid.

o Areade servicio de “Pruvia” (Asturias). Ubicada en la Autopista entre Oviedo y Gijon “Viastur”, gestionada por Iti-
nere Infraestructuras, tiene también la explotacion de la gasolinera.

Durante este ejercicio, ha resultado adjudicataria ademas, de las siguientes dreas:

o Areade servicio doble en la A-48 en Conil (Cadiz) con la explotacion de la restauracion de cafeteria y restauran-
te. Apertura prevista para mayo de 2009.

« Area de servicio de Lopidana (Alava). Situada en el punto kilométrico 350 de la A-1 en ambos sentidos. Apertu-
ra prevista para septiembre de 2009.

Valoriza infraestructuras, compariia del Grupo especializada en el mantenimiento y conservacion de carreteras, se ha
adjudicado durante 2008, entre otros, los siguientes contratos significativos:

* Acondicionamiento integral, y mantenimiento, de la red de carreteras de la Diputacion Provincial de Guadalajara,
Zona 1 Norte y Sigtienza. El consorcio adjudicatario esta formado por Rayet con el 62 %, Valoriza Infraestructu-
ras, 28% y Construcciones Manuel Agueda, con el 10%. Con un presupuesto de 21,15 millones de euros, el con-
trato tiene una duracion de 8 arios.

e Servicios de conservacion en las carreteras de la Autovia A-92N y norte de Almeria y Granada. El consorcio ga-
nador estd formado por un 80% Valoriza Infragstructuras y un 20% Prinur. Con un presupuesto de 3,53 millones
de euros, el contrato tiene una duracion de 2 anos.

* Acondicionamiento de barrera de seguridad metalica en la Autopista AP-9, tramo “Santiago-Corufia”, por un im-
porte de 2,56 millones de euros, y un plazo de ejecucion de 10 meses.
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La division de Servicios del Grupo Sacyr Vallehermoso, que también incluye la gestion de Emmasa, participada
directamente por la sociedad dominante del Grupo, ha cerrado el ejercicio de 2008 con una facturacion de 866,1
millones de euros, un 36,81% mas que en 2007 y su resultado atribuido se ha situado en 26,42 millones de eu-
ros.

EI EBITDA ha alcanzado los 91,87 millones de euros, un 34% mas que en 2007, por lo que el ratio EBITDA entre cifra
de negocios ha alcanzado el 10,6%.

El Balance ha alcanzado los 1.467,2 millones de euros y el Patrimonio Neto los 269,26 millones.

La actividad de esta area de nuestro Grupo, para los préximos ejercicios, queda completamente garantizada por su
cartera, que a 31 de diciembre de 2008 ha alcanzado los 11.038 millones de euros.

Los objetivos para 2009, y ejercicios siguientes, estan centrados en el desarrollo organico de los negocios existentes
buscando la masa critica de actividad que permita ir optimizando la rentabilidad de cada una de las lineas de nego-
cio. En cualquier caso, se estara atento al desarrollo de nuevas oportunidades que permitan mejorar la rentabilidad o
consolidar sinergias con otras actividades del Grupo.

2.1.4. Nuestra actividad de promocion inmobiliaria (Vallehermoso)

La actividad del area de Promocion residencial del Grupo ha estado marcada por |a fuerte desaceleracion del merca-
do inmobiliario a nivel nacional. Las viviendas entregadas han alcanzado las 3.491 unidades, lo que ha supuesto unos
ingresos de 1.053,4 millones de euros, incluyendo ventas de suelo. El nimero de viviendas vendidas, durante el ejer-
cicio, ha sido de 297 unidades.

En cuanto a la distribucion geografica de las viviendas entregadas durante 2008, el desglose ha sido: Zona norte 18%,
Zona Centro 18%, Catalufia 7%, Andalucia 12%, Levante 21%, Zona Noroeste 16% y otros (Canarias y Portugal) 8%.

Vallehermoso ha acometido, durante este tltimo ejercicio, inversiones en compra de suelo por un valor total de 218,2
millones de euros, lo que ha situado la reserva de suelo, a 31 de diciembre, en 11,29 millones de metros cuadrados,
que equivalen a 4 millones de metros edificables, o lo que es lo mismo, a mas de 31.000 viviendas.

La consultora inmobiliaria independiente Atisreal ha tasado el valor de los activos inmobiliarios del area de promo-
cion, al cierre del ejercicio, en 5.990 millones de euros. Del total de esta valoracion, 3.020 millones corresponderi-
anasueloy 3.221 millones a obra en curso y otras.

La facturacion total del Grupo Vallehermoso ha alcanzado en 2008 los 1.087,47 millones de euros. El beneficio atri-
buido se situd en los —21,3 millones de euros.

EI EBITDA de esta division se ha situado en los 136,87 millones de euros y el ratio EBITDA entre cifra de negocios ha
alcanzado el 12,6%.

El total del Balance de 2008 ha alcanzado los 4.539,69 millones de euros y el Patrimonio Neto los 252,18 millones.

Las ventas contratadas, pendientes de contabilizar en la Cuenta de Resultados a 31 de diciembre, ascienden a
1.551,35 millones de euros.

2.1.5. Nuestra actividad de Patrimonio inmobiliario (Testa)

El Grupo Testa, area de negocio de Patrimonio dentro del Grupo Sacyr Vallehermoso, ha cerrado un ejercicio econd-
mico positivo.

El acontecimiento mas importante para Testa durante este afio ha sido, sin duda, |a finalizacion de la Torre Sacyr Va-
[lehermoso, después de casi cuatro anos de construccion.

Ubicado en el nuevo y exclusivo espacio madrilefio de negocios “Cuatro Torres Business Area” (CTBA) el edificio ha
sido disefiado por el estudio de Arquitectura “R&AS”, dirigido por Carlos Rubio y Enrique Alvarez-Sala (inica firma
espanola en el complejo CTBA). Sus 236 metros de altura la convierten en el tercer rascacielos mas alto de Esparia y
que se encuentre entre los 200 edificios mas altos del mundo.
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Con un total de 64 alturas, 6 de ellas bajo rasante, el edificio tiene una utilidad mixta: hotel y oficinas de alquiler.

Comprende una superficie construida total de 120.000 metros cuadrados. De ellos, 45.000 metros se localizan bajo
rasante en seis plantas y se destinan a plazas de aparcamiento, 832 en total, vestuarios de servicio del hotel y salon
de convenciones. Los otros 75.000 se sitian sobre rasante, siendo la superficie alquilable de oficinas de 21.390 me-
tros cuadrados.

Las comunicaciones verticales en la Torre SyV se realizan a través de 25 ascensores: 6 correspondientes a clientes del
hotel, 8 a trabajadores de las oficinas, 3 ascensores extras de oficinas para aparcamiento, 3 montacargas auxiliares,
3 ascensores de bomberos junto a las 3 escaleras de emergencia existentes y 2 ascensores de salida desde el par-
king a la plaza.

El edificio cuenta con un micro-parque eélico ubicado en la azotea con tres turbinas edlicas de eje vertical. Con una
potencia de 2,5 KW, cada una, la energia que produzcan se acumulara en baterias, siendo una fuente adicional de su-
ministro de electricidad de la Torre.

La Torre SyV ha sido disefiada y construida con exigentes criterios de sostenibilidad y ecoeficiencia. Su doble piel ex-
terior ventilada permite un importante ahorro energético y facilita las tareas de mantenimiento sin interferir en el tra-
bajo de las oficinas. Dispone ademas de los mejores sistemas de seguridad existentes a la fecha.

Hasta la planta nimero 31 encontramos el exclusivo Hotel de cinco estrellas Gran Lujo “Eurostars Madrid Tower”. Tie-
ne 474 habitaciones, entre las que se cuentan 25 suites junior (de 54,5 metros cuadrados), una suite ejecutiva (80,5
metros) y la suite presidencial (109 metros). Todas estan equipadas con elementos de domotizacion propios de edi-
ficios inteligentes (luces, persianas, etc). También dispone de 18 salas de reuniones, varios restaurantes, del que ha-
bria que destacar el situado en el nivel 30 por su extraordinaria vista panoramica y doble altura de planta, un gimna-
sio de 2.500 metros cuadrados, un spay uno de los mayores auditorios de Madrid, con una superficie total de 1.800
metros cuadrados y una capacidad para 1.400 personas en las plantas —1y —2.

Tras la obtencion, a primeros de diciembre de 2008, de la licencia de primera ocupacion y funcionamiento, por par-
te del Ayuntamiento de Madrid, el Hotel ha sido puesto a disposicion de la compania especializada Hotusa quien se
encargard de su gestion.

A partir de la planta 34 del edificio, y hasta el nivel 50, se encuentran las oficinas. Estas disponen de un vestibulo, de
acceso independiente al del hotel. Al cierre de 2008, Testa ha iniciado ya con éxito la comercializacion de las mis-
mas, pudiendo visitar los clientes interesados una planta piloto situada en el nivel 34 dotada con distintas configura-
ciones de despachos, salas de reuniones, espacios abiertos, etc.

A continuacion se recogen otros acontecimientos significativos que han tenido lugar durante 2008, ordenados crono-
l6gicamente.

A primeros de afo, Testa inauguro la residencia para la tercera edad “Consejo de Ciento” en Barcelona. Situada en el
barrio del Ensanche, de la ciudad condal, dispone de una superficie de 5.304 metros cuadrados de superficie y una
capacidad de 106 habitaciones. Sera explotada por la sociedad especializada en la gestion de establecimientos ge-
rigtricos Euroresidencias.

El 14 de abril, Testa procedid a la venta de la residencia para |a tercera edad, que gestionaba en el municipio madri-
lefo de Getafe, al grupo Euroresidencias. El edificio cuenta con 8.377 metros cuadrados, distribuidos en tres plantas,
zonas ajardinadas y un amplio patio central. Tiene una capacidad para 196 camas y un centro de dia para mas de 30
personas.

También durante el mes de abril, y dentro de la estrategia de rotacion de activos seguida por la compariia, Testa ven-
di6 un edificio de oficinas en Miami (Estados Unidos) por un importe de 114 millones de dolares. El edificio, situado
en la avenida de Brickell —mejor zona de negocios de la ciudad— fue adquirido por el Santander Global Property
(SGP), sociedad inmobiliaria del Banco Santander, el cual tiene su sede central en dicho edificio y es ademds su prin-
cipal inquilino.

El inmueble, adquirido por Testa en marzo de 2006 por 61 millones de délares, dispone de una superficie alquilable
de 17.480 metros cuadrados distribuidos en 14 plantas. Ademas, en la misma parcela existe un edificio de parking
con 560 plazas. Las plusvalias generadas permitiran a nuestra compariia acometer nuevos proyectos.
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Testa continda siendo propietaria, desde el afio 2002, de otro edificio de oficinas en la misma avenida Brickell el
“Mellon Financial Center”. Cuenta con mas de 48.378 metros cuadrados sobre rasante y actualmente se encuen-
tra totalmente arrendado a importantes compafifas como Mellon United Bank, Hunton & Williams, Telefonica,
American Express, Credit Suisse First Boston, Caixanova, Caixa Galicia, y otras empresas financieras y de servi-
cios.

El 30 de julio, Testa procedid a la venta del edificio de oficinas “San Miguel” situado en la ciudad de Zaragoza. El in-
mueble ha sido adquirido por un grupo de promotores locales.

Durante el mes de septiembre Testa adquirio los derechos de explotacion de un Hotel durante los proximos 20 afos.
El inmueble, ubicado en la céntrica Plaza de Colon de Madrid, tiene una categoria de cuatro estrellas. Dispone de 149
habitaciones, 18 salones y un restaurante, destacando, ademas, por la posibilidad de un uso mixto, entre hotelero y
residencial, o que amplia sus opciones comerciales.

El edificio, que cuenta con 13.707 metros cuadrados de superficie, continuara siendo operado por la cadena NH Ho-
teles.

Testa tiene un patrimonio en arrendamiento de 1.583.749 metros cuadrados que le han proporcionado, durante 2008,
un total de 264,9 millones de euros de facturacion por rentas. Del total de estos ingresos en concepto de alquileres,
un 67% corresponden a oficinas (178 millones de euros), un 14% a centros comerciales (35,9 millones de euros), un
7% a hoteles (18,5 millones de euros) y el 12% restante (32,5 millones de euros) a alquileres de naves, viviendas, re-
sidencias de tercera edad y aparcamientos.

La tasa media total de ocupacion de todos sus inmuebles se ha situado en el 98,9%, y el ingreso unitario medio, por
metro cuadrado ocupado afio, ha alcanzado los 15,24 euros, un 8% mas que en 2007.

En cuanto al mercado de oficinas, Testa dispone de 595.070 metros cuadrados y 9.958 plazas de garaje, principal-
mente en Madrid (355.271 metros y 6.368 aparcamientos) y Cataluna (109.207 metros y 1.648 plazas de aparca-
miento).

La compariia del Grupo Gescentesta, fue creada durante el afio 2005 para poder gestionar mejor los 6 centros comer-
ciales que tiene la compaiifa, mas los de los Fondos Inmobiliarios que también administra esta sociedad, distribui-
dos por diversas ciudades espanolas. Gescentesta administra un total de 276.390 metros cuadrados y 984 locales,
en los que se realiza una amplia oferta comercial, de ocio y de restauracion.

En cuanto al arrendamiento de viviendas, Testa gestiona una bolsa de 1.355 pisos propios y 1.137 plazas de aparca-
miento también en propiedad, lo que supone un total de 104.803 metros cuadrados, concentrados fundamentalmen-
te en Madrid y su periferia.

Testa también administra numerosas viviendas y plazas de aparcamiento pertenecientes a Fondos Inmobiliarios. En
concreto gestiona 9.243 pisos y 6.949 plazas de parking, 1o que supone un total de 664.402 metros cuadrados, dis-
tribuidos por |a totalidad de la geografia espanola.

Los 10 hoteles propiedad de Testa suman una superficie de 126.136 metros cuadrados, distribuidos en 2.183 habi-
taciones. Establecimientos de alto nivel, se encuentran totalmente equipados, estando catalogados como hoteles de
cuatro y cinco estrellas. Se encuentran arrendados, para su explotacion, a las mejores cadenas hoteleras.

El Grupo Testa ha cerrado 2008 con una facturacion de 272,57 millones de euros, un 3,3% més que en 2007, alcan-
zando el beneficio atribuido los 47,48 millones. El margen bruto se ha situado en el 64,7%, lo que demuestra la alta
rentabilidad obtenida por esta division.

EI EBITDA ha alcanzado los 220,9 millones de euros, un 4,9% méas que en 2007, situando el ratio EBITDA entre cifra
de negocios en un excelente 81%.

El total del Balance de 2008 alcanza los 3.966,8 millones de euros, y el Patrimonio Neto los 1.111,68 millones.
Los activos inmobiliarios del Grupo Testa han sido tasados, por la consultora independiente CB Richard Ellis, en

4.426,4 millones de euros, un 6,3% menos que en 2007, con unas plusvalias latentes de 1.446,1 millones de eu-
ros.
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2.2. MERCADO GEOGRAFICO

El Grupo Sacyr Vallehermoso estd presente, a través de sus empresas participadas, en todos los continentes. En el
ejercicio de 2008, ha continuado consolidando su negocio en aquellos paises donde ya se encuentra presente como
son Chile, Portugal, Italia, Francia, Irlanda, Costa Rica, Brasil, Argelia, etc.

Ademas, el Grupo ha seguido con su fuerte politica de internacionalizacion y diversificacion, buscando nuevas opor-
tunidades geograficas de negocio. Destacar, entre éstas, la presencia a nivel mundial, a través de nuestra participa-
cion en la compariia lider energética Repsol que, como ya se ha indicado en puntos anteriores del Informe de Ges-
tion, est fuertemente instalada en toda América, Africa, Europa y Asia.

Somague, la principal empresa constructora de Portugal, ha vuelto a liderar, durante un afio mas, el ranking portugués
de contratacion de obras publicas. Se ha adjudicado importantes contratos para la Administracion central portugue-
$a, asi como por otros organismos, tanto publicos como privados, lo que le ha permitido continuar su expansion ge-
ografica.

En concreto, las principales adjudicaciones en Portugal han sido:

* Enabril, el consorcio “Autoestradas do Marao”, formado por Somague Engenharia, Somague Itinere, Itinere In-
fraestructuras, MSF Concessoes y MSF Empreiteiros, se adjudico el concurso publico internacional para la con-
cesion, por un periodo de 30 afios, del Tanel de Marao, en Portugal. El contrato incluye el disefio, construccion,
desdoblamiento a dos carriles por sentido, financiacion, explotacion y conservacion —incluido el cobro de pea-
jes— de la autopista A4/IP4 “Amarante-Vila Real”, con una extension de 29,8 Km., incluida la prolongacion del
tramo entre “N6 do Geraldes” y “N6 do Padronelo”, donde no se cobrara peaje al trafico local. Los tramos a cons-
truir tienen una extension de 25,6 Km., entre los que se incluyen 10 viaductos (con 3,2 Km. de longitud) y 2 tu-
neles de 2 carriles por sentido con una extension de 5,7 Km., que le convertiran en el mayor tinel de Portugal. El
proyecto contard con una inversion total de 425,1 millones de euros que realizard en 44 meses y financiara con
fondos propios y un crédito sindicado internacional.

e Energias de Portugal (EDP) adjudic6 a Somague un contrato de obras en Portugal por un importe de 41,8 millo-
nes de euros. El contrato, con un plazo de ejecucion de 46 meses, consiste en las obras de refuerzo de la poten-
cia hidroeléctrica de la presa de Bemposta, con el fin de ampliar su capacidad de produccion de energia. Para
ello, Somague debera construir una planta hidroeléctrica subterranea en un pozo, a unos 60 metros de profundi-
dad, un circuito hidraulico en tunel, diferentes pozos, tuneles auxiliares y de acceso, y un canal de aguas.

e Ampliacion del Complejo Industrial que la compariia Repsol Polimeros tiene en Sines. El contrato, tipo “llave en
mano”, tiene por objeto el desarrollo, construccion y puesta en marcha de una unidad de cogeneracion de 47
MW. El consorcio encargado esta formado por Somague, y la también compariia del Grupo Iberese, que se en-
cargara de los trabajos de ingenieria. El presupuesto asciende a 36,4 millones de euros.

e Urbanizacion y desarrollo del Complejo Inmobiliario “Estoril-Sol”. Con un presupuesto total de 28,5 millones de
euros.

e Construccion de las infraestructuras viarias, de riego, y de drenaje necesarias para el aprovechamiento hidroagri-
cola de “Brinches-Enxoé”. Este proyecto tiene un presupuesto de 16,64 millones de euros y esta comprendido
dentro de la red de desarrollo hidroeléctrico de Alqueva.

e Rehabilitacion y refuerzo de los muelles entre “Santa Apolonia” y “Jardin de Tabaco” 22 fase del puerto de Lisboa.
El consorcio ganador esta formado por Somague y SETH. Con un presupuesto de 14 millones de euros y un pla-
70 de ejecucion de 12 meses, el proyecto implica también la construccion de un nuevo muelle, de mayor cala-
do, que permita el atraque de cruceros.

e Construccion de una planta de PTA (elemento quimico con el que se elaboran los envases de plastico para bebi-
das), en el poligono petroquimico de Sines. El proyecto, que cuenta con una inversion de 11,42 millones de eu-
ros, es para la compania Artenius Sines PTA, S.A., filial perteneciente al Grupo La Seda de Barcelona.

e Urbanizacion del complejo “Miraflores Premium” Lote 2 situado en Cascdis. Destinado a la construccion de ofi-
cinas de Gltima generacion, se trata de una de las mejores zonas de la capital lusa. El presupuesto es de 8 millo-
nes de euros.
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Construccion del parque de estacionamiento “Avda. Infante Don Enrique” Fase II. Con un presupuesto de 7,61
millones de euros.

Construccion del conjunto residencial y comercial “Sitio dos Piornais” en el municipio de Funchal (isla de Ma-
deira). Con un presupuesto de 7,59 millones de euros.

Fuera de Portugal, Somague ha continuado adjudicandose importantes proyectos en todos los paises donde ya esta
presente, como son Espania, Irlanda, Angola, y Cabo Verde.

En Angola, se encuentran actualmente en curso numerosos programas de obras publicas, sobre todo de rehabilita-
cion y ampliacion de infraestructuras ya existentes. También se estan desarrollando importantes proyectos dentro de
los ambitos sanitario y educacional. EI pais continta experimentando unos indices de crecimiento, en términos de
PIB, de los mayores a nivel mundial gracias a los grandes recursos de materias primas de los que dispone, especial-
mente petroleo, diamantes, oro y maderas tropicales.

En 2008 cabe destacar los siguientes proyectos adjudicados:

Obras de rehabilitacion y mejora del Aeropuerto Internacional “4 de Febrero” en Luanda. Con un presupuesto de
38,89 millones de euros éstas actuaciones permitiran incrementar el nimero de pasajeros que utilizan anualmen-
te sus servicios, desde los 1,2 a los 3,6 millones. Para ello se construirdn mds salas y puertas de embarque, mas
salas de recogida de equipajes, y se ampliaran las destinadas a la atencion de pasajeros, o que permitird asistir
hasta 1.000 pasajeros, a la hora, frente a los 400 actuales.

Construccion del “Luanda Medical Center”. El proyecto contempla un edificio de 16 plantas sobre rasante y de 2
destinadas para parking. Con un presupuesto de 22,55 millones de euros permitird mejorar la oferta sanitaria de
la capital angolefia.

Construccion de un Centro de Acogida de Menores en la provincia de Huambo. Con un presupuesto de 21,48 mi-
[lones de euros.

Construccion de un Edificio Comercial en Luanda. Con un presupuesto de 18,33 millones de euros.

Construccion del Hospital Municipal de la barriada de Cazenga (Luanda). Con un presupuesto de 12,73 millones
de euros.

Construccion del Hospital Municipal de la barriada de “Kilamba Kiaxi” (Luanda). Con un presupuesto de 12,81
millones de euros.

Construccion de la nueva biblioteca del Campus Universitario “Agostinho Neto” en Luanda. Con un presupuesto
de 10,02 millones de euros.

Trabajos de adaptacion para la sede del Banco de Negocios Internacional (BNI) en Huambo. Con un presupues-
to de 8,87 millones de euros.

Construccion de la Agencia del Banco Espitito Santo Angola (BESA) en la ciudad de Ondjiva (provincia de Cune-
ne). Con un presupuesto de 5,18 millones de euros.

En Cabo Verde, pais donde Somague lleva presente desde hace mucho tiempo, también se ha adjudicado algunos
contratos, entre los que destacamos:

Obras de ampliacion y modernizacion del puerto de la ciudad de Praia, fase 1. El consorcio adjudicatario esta for-
mado por Somague y la comparia MSF. El proyecto tiene un presupuesto de 55 millones de euros y un plazo de
ejecucion de 20 meses. Implica, entre otras actuaciones, la extension del muelle de atraque N° 2, la construc-
cion de un parking para contenedores de mercancias y la construccion de una carretera de conexion entre dicha
terminal N° 2 y el anillo de circunvalacion de Praia. Se trata de uno de los proyectos mas importantes para el des-
arrollo economico y social de la isla.

Construccion de la Escuela de Hosteleria y Turismo de Cabo Verde. El edificio que contard con 4.743 metros cua-
drados, se encuentra en Palmarejo de Cima. Cuenta con un presupuesto de 3,77 millones de euros.
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Como se ha indicado en el punto “Nuestra actividad de construccion”, de este Informe de Gestion, Somague también
estd presente en nuestro pais a través de distintos consorcios con empresas del Grupo, para la construccion de in-
fraestructuras ferroviarias, portuarias, viviendas, etc.

A nivel individual, el proyecto mas importante, adjudicado durante 2008, ha sido los trabajos de finalizacion e
instalaciones especiales para el Centro Comercial “Dolce Vita” en La Corufia. El proyecto, que tiene un presu-
puesto de 47,53 millones de euros, es complementario a otros realizados por Somague en dicho Centro Comer-
cial.

Durante este ano, Neopul, filial de Somague especializada en obras ferroviarias, ha resultado adjudicataria de nu-
merosos proyectos de Alta Velocidad Ferroviaria en Espana. Caben destacar, entre otros, las obras de electrifica-
cion del AVE “Barcelona-Figueras”, las actuaciones de mejora de la linea “Terrasa-Manresa” y las obras del AVE
“Eje Atlantico”, tramo “Cerpozons-Portela”. En dichos proyectos ha formado parte de consorcios liderados por
Sacyr.

En cuanto a las oportunidades de negocio para Somague debemos destacar las que se estan generando tras la con-
firmacion de Brasil como pais organizador del Campeonato Mundial de Futbol en 2014. No debemos olvidar la ele-
vada experiencia y “know-how” que tiene nuestra compania tras la construccion de los estadios para la Eurocopa de
Portugal celebrada en 2004.

En este sentido, ya se estan realizando los estudios preeliminares de los proyectos a desarrollar en dos Estados Bra-
silefios que serdn sedes de tal evento. Ademads de las instalaciones deportivas, se llevaran a cabo mejoras en nume-
rosas infraestructuras existentes que actualmente son deficitarias (carreteras, instalaciones de transporte y sanea-
miento).

Somague ha cerrado 2008 con una facturacion de 761,3 millones de euros y unos resultados, después de impues-
tos, de —8,92 millones de euros. Ha obtenido un EBITDA de 39,3 millones de euros, lo que sitta el ratio de EBITDA
entre cifra de negocios en el 5,2%.

El'total de su Balance ha alcanzado, a 31 de diciembre, los 842,12 millones de euros, y su Patrimonio Neto los 135,93
millones.

La actividad de Somague queda ampliamente garantizada, para los préximos ejercicios, gracias a la fortaleza de su
cartera de construccion la cual, a final de 2008, alcanz6 los 1.108,12 millones de euros.

Otro pafs donde el Grupo tiene puestas grandes expectativas es Libia. En 2007 Sacyr Vallehermoso y la compafrifa es-
tatal de dicho pais Lybian Company for Development and Investment constituyeron “Svlidco”, una sociedad mixta pa-
ra poder participar en el ambicioso proyecto de infraestructuras que tiene previsto desarrollar el pais africano. Con
unas inversiones estimadas de mas de 50.000 millones de euros, estan previstas obras de actuacion en aeropuertos,
puertos, carreteras y obras hidraulicas.

La firma de dicho acuerdo ha permitido a nuestro Grupo situarse en una posicion preferente y, durante 2008, ha co-
menzado a dar sus primeros frutos. En concreto se han cerrado acuerdos para la ejecucion de proyectos y obras de
urbanizacion en la ciudad de EI Beida. Con un presupuesto estimado de 400 millones de euros, Svlidco urbanizara
una superficie total de casi 2.700 hectareas para el “Housing Infraestructure Board” (HIB), organismo publico del que
dependen este tipo de desarrollos en Libia. Se implantaran redes de servicios ptblicos (telefonia, gas, agua potable
y residual, electricidad, alumbrado, etc.) y se pavimentardn numerosas calles en zonas urbanas ya consolidadas, asi
como en otras de nueva creacion.

Itinere Chile se ha vuelto a situar, durante un ejercicio mas, como la primera empresa concesionaria del pais andino.
A 31 de diciembre la sociedad cuenta con una inversion superior a los 1.600 millones de euros y mas de 627 kilo-
metros de autopistas en explotacion. A la fecha cuenta con las siguientes vias ya operativas: Concesiones del Elqui
(entre Los Vilos y La Serena, con 228,65 kilometros); Concesion de Los Lagos (entre Rio Bueno y Puerto Montt, con
136 kilometros); Autopista Ruta 68 (entre Santiago y Valparaiso, con 109 kildmetros), Red Vial Litoral Central (entre
Cartagena y Algarrobo, de 72 kilémetros) y el primer tramo, de 7,7 kilémetros, de la Autopista Nororiente de Santia-
go de Chile (tramo Poniente).

El 6 de febrero de 2008, Itinere Chile inaugurd el primer tramo, de 7,7 kildmetros de longitud, de la Autopista Nor-
oriente de Santiago de Chile. La nueva via contard con un total de 22 kilémetros y transcurre entre la avenida “El Va-
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[le”, en lazona de “Chicureo”, hasta el kilémetro 21 de la “Ruta 5 Norte” (Panamericana). A principios de 2009 es-
ta previsto que entren en servicio los 14 kilémetros restantes, momento a partir del cual, se convertird en la quinta
via urbana de la capital andina, beneficiando a més de 500.000 conductores. Ademads contribuira, de forma muy po-
sitiva, al futuro desarrollo del “Valle de Chacabuco”, impulsando nuevas dreas de crecimiento para la ciudad de San-
tiago.

El 20 de octubre de 2008 Itinere Infraestructuras resulto adjudicataria del concurso para la construccion, explota-
cion y mantenimiento, durante un plazo de 35 anos, de la autopista “Vallenar-Caldera” en Chile. Con un presupues-
to de 235 millones de dolares (unos 176 millones de euros), el proyecto consiste en el desdoblamiento de 188 ki-
|[6metros de doble via. La modalidad de cobro serd el peaje directo y el tramo tendrd los mismos estandares de
calidad que el resto de la “Ruta 5”. Esta via atraviesa el pais andino de forma paralela a la costa, uniendo la locali-
dad de Vallenar con la de Caldera, uno de los principales puertos pesqueros del norte de Chile y foco de atraccion
turistica y de negocios, por servir de entrada al desierto de Atacama. El inicio de las obras estd previsto para el se-
gundo semestre de 2009.

Durante 2008 el Grupo se ha implantado en un nuevo pais a través de su filial de servicios Valoriza. El consorcio for-
mado por Valoriza, la compaia Técnicas Reunidas, y otros socios locales se adjudico, el 21 de noviembre de 2008,
la construccion y explotacion, durante 25 afios, de una Planta desaladora en la ciudad de Perth (Australia). El proyec-
to contempla una inversion de 955 millones de ddlares australianos (unos 490 millones de euros) y un plazo de eje-
cucion de cuatro anos. Serd la mayor instalacion de este tipo en el pais, y contard con una capacidad de produccion
de 140.000 metros cubicos diarios en una primera fase, ampliables a 280.000 metros cubicos, abasteciendo a una
poblacion de 400.000 habitantes.

El Grupo Sacyr Vallehermoso continuara con su politica de internacionalizacion durante los proximos ejercicios, y es-
tard presente en todos aquellos paises que realicen licitaciones de grandes infraestructuras y saguen en concesion
proyectos interesantes.

Tal es el caso del ambicioso proyecto de la ampliacion del Canal de Panamd, una de las mayores obras mundiales de
ingenieria civil proyectadas a la fecha. Con un presupuesto estimado de 5.000 millones de délares (unos 3.600 mi-
[lones de euros al cambio) la obra contempla la construccion de un tercer juego de esclusas adicional a los ya exis-
tentes. El plazo de ejecucion es de seis afos de tal forma que pueda inaugurarse en 2015. La adjudicacion del pro-
yecto tendrd lugar el 3 de marzo de 2009, tras haberse prorrogado la entrega de las ofertas econémicas y técnicas
previstas, en un principio, para verano de 2008.

Nuestro Grupo, a través de Sacyr, Somague y los socios Jan de Nul, Impregilo y el socio local Cusa, resultd precali-
ficado, durante el mes de diciembre de 2007, en la primera fase del concurso.

3. VALORES PROPIOS

A 31 de diciembre de 2008, la sociedad dominante posee 1.738.882 acciones propias, representativas del 0,5702%
de su capital social. Sacyr Vallehermoso, S.A. no ha realizado comunicacién alguna a la Comision Nacional del Mer-
cado de Valores por no producirse lo contemplado en la normativa vigente, que indica el porcentaje minimo de com-
pras a partir del cual hay que realizar dichas comunicaciones. El precio de adquisicion de estas acciones, a cambio
medio, es de 32,07 euros por accion.

Partiendo de un saldo inicial de 1.459.743 acciones, durante el ejercicio de 2008 se han comprado 209.214 titulos
de Sacyr Vallehermoso, y se han vendido 46.000 acciones.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas, celebrada el 18 de junio de 2008, se aprobd, para compensar en la re-
tribucion al accionista la pérdida de poder adquisitivo por la subida del IPC en los ejercicios de 2006 y 2007, un au-
mento de capital social por un importe de 20.331.158 euros, mediante la emision de 20.331.158 nuevas acciones de
un euro de valor nominal cada una con cargo a reservas voluntarias de libre disposicion y en la proporcion de una ac-
cion nueva por cada catorce en circulacion. Como consecuencia de dicha operacion a la Sociedad dominante le co-
rrespondieron un total de 115.925 acciones nuevas.

Al cierre del ejercicio, la cotizacion de Sacyr Vallehermoso fue de 6,37 euros por accion, lo que ha supuesto una de-
preciacion del 76,05% respecto al cierre del ejercicio anterior.
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4. INFORMACION ADICIONAL: ARTICULO 116 BIS DE LA LEY DEL MERCADO
DE VALORES

a) La estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado
comunitario, con indicacion, 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:

Conforme a lo dispuesto en el articulo 5° de los Estatutos sociales, el capital social de la entidad asciende a
304.967.371, dividido en 304.967.371 acciones ordinarias de 1 euro de valor nominal pertenecientes a una dnica
clase y serie. Todas las acciones se encuentran integramente desembolsadas.

No existen valores emitidos que den lugar a la conversion de los mismos en acciones.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores

No existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad de los valores representativos del capital social, sin perjui-
cio de la aplicacion de determinadas normas, que e exponen a continuacion.

Como entidad cotizada, la adquisicion de determinadas participaciones significativas esté sujeta a comunicacion al
emisory 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.

Por (ltimo, también en cuanto que sociedad cotizada, la adquisicion de un porcentaje igual o superior al 30% del ca-
pital o de los derechos de voto de la Sociedad, determina la obligacion 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.

c¢) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas;

Participacion directa Participacion indirecta Total
N.° de N.° de N.° de N.° de derechos
Accionista acciones % acciones % acciones % de voto
Juan Abell6 Gallo - - 30.961.033 (1) 10,152 30.961.033 10,152 30.961.033
José Manuel Loureda Mantinan 345 0,00 41.171.576 (2) 13, 500 13,500 41.171.921

Sofip, Sociedades Gestora de

Participacoes Sociais, S.A. - - 15.537.874 (3) 5095  15.537.874 5,095 15.537.874
Luis del Rivero Asensio 173 0,00 41.924.229 (4) 13,747 41.924.402 13,747 41.924.402
Manuel Manrique Cecilia 228 0,00 25.087.997 (5) 8,227 25.088.225 8,227 25.088.225
Juan Miguel Sanjuén Jover 214 0,00  10.791.133 (6) 3,538 10.791.347 3,538 10.791.347
Participaciones Agrupadas, S.R.L. 24.395.075 7,999 - - 24.395.075 7,999 24.395.075
Caixanova 12.076.843 3,96 - - 12.076.843 3,960 12.076.843
Corporacion Caixa Galicia, S.A. 9.118.524 2,990 - - 9.118.524 2,990 9.118.524
Mutua Madrilefia Automovilista 15.267.857 5,006 - - 15.267.857 5,006 15.267.857
Disa Corporacion Petrolifera, S.A. 20.549.237 6,738 - - 20.549.237 6,738 20.549.237

=

La participacion indirecta de D. Juan Abellé la ostenta a través de Nueva Comparia de Inversiones, S.A. (5 acciones) y de Austral, B.V. (30.961.028
acciones).

(2) La participacién indirecta de D. José Manuel Loureda Mantifian la ostenta a través de PRILOU, S.L. (25.844.241 acciones) y de Prilomi, S.L. (15.327.335
acciones), de la que es titular de un 81,8%.

La participacién indirecta de Sofip, Sociedades Gestora de Participacoes Sociais, S.A. la ostenta a través de Finavague, S.L.

La participacion indirecta de D. Luis Fernando del Rivero Asensio, es a través de Actividades Inmobiliarias y Agricolas, S.A. (18.483.842 acciones) y
Rimefor Nuevo Milenio, S.L (23.440.387 acciones), de la que es titular de un 61,890%.

La participacion indirecta de D. Manuel Manrique Cecilia es a través de Cymofag, S.L.
La participacion indirecta de D. Juan Miguel San Juan Jover la ostenta a través de Grupo Satocan, S.A.
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d) Cualquier restriccion al derecho de voto

No existen en los Estatutos sociales restricciones especificas de este derecho.
e) Los pactos parasociales

No existen en Sacyr Vallehermoso, S.A.

f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del 6rgano de
administracion y a la modificacion de los estatutos de la Sociedad

Nombramiento y cese de miembros del Consejo de Administracion.

=

. Nombramiento y reeleccion:

— Los consejeros seran designados por la Junta general o por el Consejo de Administracion de conformidad con

las previsiones contenidas en la Ley de Sociedades Andnimas.

— Las propuestas de nombramiento de consejeros que someta el Consejo de Administracion a la consideracion de
la Junta General y las decisiones de nombramiento que adopte el Consejo de Administracion en virtud de las fa-
cultades de cooptacion que tiene legalmente atribuidas deberdn estar precedidas del correspondiente informe de

la Comision de Nombramientos y Retribuciones al Consejo de Administracion.

Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciones de la Comision de Nombramientos y Retribuciones habra

de motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones.

— Encuantoala designacion de consejeros externos, el Consejo de Administracion y la Comision de Nombramien-
tos y Retribuciones, dentro del dmbito de sus competencias, procuraran que la eleccion de candidatos recaiga

sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia.

— Los Consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de cinco anos, pudiendo ser reelegidos una 0 mas

veces por perfodos de igual duracion.

— Los consejeros designados por cooptacion ejerceran su cargo hasta la fecha de reunion de la primera Junta Ge-

neral en que se someterd, en Su caso, a ratificacion su nombramiento.

— El consejero que termine su mandato o por cualquier otra causa cese en el desempefo de su cargo no podrd pres-
tar servicios en otra entidad que tenga un objeto social analogo al de la Compania durante el plazo de dos anos cuan-

do el Consejo de Administracion entienda motivadamente que se ponen en riesgo los intereses de la sociedad.

2. Cese 0 remocion:

— Los consejeros cesardn en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados, cuando
notifiquen su renuncia o dimision a la Sociedad y cuando lo decida la Junta General en uso de las atribuciones

que tiene conferidas legal o estatutariamente.

— Los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo con-

sidera conveniente, la correspondiente dimision en los siguientes casos:

a) cuando alcancen la edad de 65 anos, en el caso de consejeros ejecutivos pudiendo, en su ¢aso, con-

tinuar como consejero no ejecutivo;

b) cuando cesen en os puestos ejecutivos a l0s que estuviere asociado Su nombramiento como consejero;

¢) cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente

previstos;

d) cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Auditoria por haber infringido sus obli-

gaciones como consejeros, y
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e) cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la sociedad o afectar ne-
gativamente al crédito y reputacion de la misma o cuando desaparezcan las razones por las que fueron
nombrados (por ej., cuando un consejero dominical se deshace de su participacion en la compariia).

* Modificacion de Estatutos

El procedimiento para la modificacion de Estatutos Sociales viene regulado en el articulo 144 de la Ley de Socieda-
des Anonimas, que es comun a todas ellas, y que exige aprobacion por la Junta General de Accionistas, con las ma-
yorias previstas en el articulo 103 de la citada Ley.

Entre las competencias de la Junta recogidas en el articulo 19 de los Estatutos y 3 del Reglamento de la Junta Gene-
ral de Accionistas, se contempla expresamente la modificacion de Estatutos, sin sujetarse a mayorias distintas de las
recogidas en la Ley.

g) Los poderes de los miembros del consejo de administracion y, en particular, los relativos a la
posibilidad de emitir o recomprar acciones:

El Presidente y el Consejero Delegado de Sacyr Vallehermoso, S.A. tienen delegadas todas las facultades del Conse-
jo de Administracion salvo las legal o estatutariamente indelegables o las que el Consejo retiene para si sin posibili-
dad de delegacion conforme a lo previsto en el articulo 38.3 de los Estatutos Sociales.

La Junta General de Accionistas, celebrada con fecha 18 de junio de 2008, deleg6 en el Consejo, de conformidad con
lo establecido en el articulo 75 y la disposicion adicional primera de la ley de Sociedades Anonimas la facultad de
adquisicion derivativa de acciones representativas del capital social de Sacyr Vallehermoso, S.A. Las adquisiciones
podran realizarse directamente por Sacyr Vallehermoso, S.A., o indirectamente a través de sus sociedades filiales, y
las mismas deberan formalizarse mediante compraventa, permuta o cualquier otro negocio juridico oneroso admiti-
do en Derecho.

Las acciones objeto de adquisicion deberan encontrarse integramente desembolsadas.

El'valor nominal de las acciones a adquirir, sumado, en su caso, al de las que ya se posean, directa o indirectamen-
te, no excedera del maximo del 5 por 100 del capital social existente en cada momento.

El precio de adquisicion por accion sera como minimo el valor nominal y como méximo el de cotizacion en el Mer-
cado Continuo de las Bolsas espariolas en la fecha de adquisicion. La autorizacion para la adquisicion de acciones
propias se otorgara por un plazo de dieciocho meses.

En la Junta General de Accionistas, celebrada con fecha 18 de Junio de 2008, se delegd en el Consejo, de acuerdo
con lo establecido en el art. 153.1.a) de la L.S.A., la facultad de fijar las condiciones del aumento de capital, por un
importe de 20.331.158 euros, mediante la emision de 20.331.158 acciones de la misma clase y serie, y con los mis-
mos derechos que las actualmente en circulacion, de un (1) euro de valor nominal cada una de ellas, que estaran re-
presentadas por medio de anotaciones en cuenta y que seran asignadas gratuitamente a los accionistas de la Socie-
dad en la proporcion de una (1) accion nueva por catorce (14) acciones en circulacion.

Al Consejo de Administracion se le atribuyeron las siguientes facultades: senalar la fecha en que el acuerdo adopta-
do de aumento de capital social debe llevarse a efecto, en el plazo maximo de un afio desde su adopcion, declarar
ejecutado y cerrado el aumento de capital una vez finalizado el referido periodo, redactar, suscribir y presentar la opor-
tuna comunicacion previa de la emision ante la CNMV, y presentar cuanta informacion adicional o documentacion
complementaria requiera ésta.

En el Consejo de Administracion, celebrado con fecha 2 de octubre de 2008, se acordd ejecutar el aumento de capi-
tal liberado con cargo a reservas. Dicha ampliacion quedd inscrita en el Registro Mercantil el 30 de octubre de 2008.

La Junta General de Accionistas celebrada con fecha 18 de junio de 2008 delega en el Consejo de Administracion la
facultad de ampliar el capital social, conforme a lo establecido en el Art. 153.1 b) de la L.S.A. y con delegacion para la
exclusion del derecho de suscripcion preferente, conforme a lo establecido en el Art. 159.2 de la misma Ley, dejando
sin efecto en la parte no utilizada la autorizacion conferida por la Junta General de accionistas de 25 de junio de 2004.

Se podra aumentar el capital social en una o varias veces y en cualquier momento, dentro del plazo de cinco afos
contados desde la fecha de celebracion de esta Junta y en la cantidad maxima de 142.318.106 acciones.
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La Junta General de Accionistas, celebrada con fecha 5 de mayo de 2006, delega en el Consejo de Administracion la
facultad de emitir valores de renta fija, tanto simples como canjeables por acciones en circulacion de la sociedad y/o
convertibles en acciones de nueva emision de la Sociedad, asi como pagarés, participaciones preferentes o0 “wa-
rrants” (opciones para suscribir acciones nuevas o para adquirir acciones en circulacion de la Sociedad).

La emision de los valores podra efectuarse en una o varias ocasiones, en cualquier momento, dentro del plazo maxi-
mo de cinco anos a contar desde la fecha de adopcion de este acuerdo.

h) Los 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
publica de adquisicion, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente
perjudicial para la Sociedad. Esta excepcion no se aplicara cuando la Sociedad esté
ohligada legalmente a dar publicidad a esta informacion

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 raiz de una oferta ptblica de adquisicion.

i) Los acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que
dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente
o si la relacion laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicién

En el Comité de Direccion hay 4 miembros con contrato laboral de Alta Direccion, que incluyen indemnizaciones de
entre 1y 2 anualidades del salario en caso de despido.

5. PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES A LOS QUE SE ENFRENTA EL
GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

El Grupo Sacyr Vallehermoso se encuentra expuesto a una serie de riesgos e incertidumbres. Entre los riesgos finan-
cieros cabe destacarse:

« Riesgo de crédito: Este tipo de riesgo es practicamente inexistente en las areas de Construccion, Concesiones
de Infraestructuras y Servicios de nuestro Grupo, ya que gran parte de los ingresos de las mismas, provienen di-
rectamente de las Administraciones Estatales, Autonémicas y Locales de nuestro pais, asi como de las de los
otros mercados geograficos donde opera el Grupo. Dichas Administraciones realizan sus pagos de forma pun-
tual, conforme a las condiciones estipuladas en los respectivos contratos firmados con ellas, disfrutando, todas
ellas, de excelentes calificaciones crediticias. En el resto de areas, Patrimonio en Renta y Promocién de Vivien-
das, los riesgos crediticios también son minimos, al requerirse, en el caso de la primera, garantias financieras
adicionales por parte de los arrendatarios antes de la formalizacion de los contratos, y realizandose la facturacion,
en el caso de la segunda, mediante anticipos de clientes durante la construccion de las viviendas, un 30%, y exi-
giéndose, el 70% restante, en el momento de la escrituracion. De ocasionarse alglin impago se produciria la res-
cision del contrato y, por ello, la paralizacion en la entrega del inmueble. Por todo lo anteriormente expuesto, el
Grupo no tiene un riesgo de crédito debido a la elevada solvencia de sus clientes y al reducido periodo de cobro
negociado con éstos.

* Riesgo de liquidez: El riesgo de liquidez, existente en las distintas dreas del Grupo, es practicamente nulo co-
mo consecuencia de la naturaleza y caracteristicas de los cobros y pagos de los mismos. En el caso de las con-
cesiones de infraestructuras, y de los proyectos de energia, los mismos proyectos garantizan, y autofinancian sus
inversiones, con el “cash-flow” generado por los mismos. En el caso de la actividad de construccion, el Grupo
garantiza sus niveles de liquidez mediante la contratacion de lineas de crédito. En cuanto al sector de patrimonio
en renta, la liquidez viene proporcionada por la naturaleza de las inversiones realizadas y el alto grado de ocupa-
cion existente a la fecha. Respecto al drea de promocion, la estructura de la financiacion de la actividad promo-
tora mitiga el riesgo de liquidez existente, ya que las compras de suelo se financian mediante la contratacion de
préstamos bilaterales a largo plazo. Antes de la construccion efectiva de las viviendas, estos préstamos bilatera-
les se transforman en hipotecarios que financian la construccion de las mismas. En dltimo lugar, estos présta-
mos son transferidos, mediante subrogacion, al cliente final.

En el caso de producirse excesos de tesoreria puntuales, en todas las areas del Grupo, y siempre que la mejor ges-
tion financiera asi lo indique, se realizardn inversiones financieras temporales en depdsitos de maxima liquidez y sin
riesgo.
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* Riesgos de mercado: Los principales riesgos de este tipo a los que se enfrenta el Grupo son:

— Riesgos de tipo de interés: Es el principal riesgo al que se encuentra expuesto el Grupo, como consecuen-
cia de la deuda que mantiene con las entidades financieras que se han detallado en la memoria. Una gran par-
te de dicha deuda es a tipo de interés fijo, como consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros de
cobertura, como permutas financieras de intereses (“swaps”), que permiten reducir la exposicion de los ne-
gocios ante evoluciones alcistas de los tipos de interés.

— Riesgos de tipo de cambio: La politica del Grupo es contratar el endeudamiento en la misma moneda en
que se producen los flujos de cada negocio. Por ello, en la actualidad no existe ningun riesgo relevante re-
lativo a los tipos de cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe destacar la fluctuacion del tipo de cambio
en la conversion de los estados financieros de las sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distin-
ta del euro.

La inversion mayoritaria de la Sociedad en el exterior se ha materializado en Chile, pais que goza de una ele-
vada estabilidad econémica, politica y social. No obstante, debido a la expansion geografica que esta experi-
mentando el Grupo en los dltimos afos, en el futuro pueden presentarse situaciones de exposicion al riesgo de
tipo de cambio frente @ monedas extranjeras, por lo que llegado el caso se contemplara la mejor solucion pa-
ra minimizar este riesgo mediante la contratacion de instrumentos de cobertura, siempre dentro del cauce es-
tablecido por los criterios corporativos.

Otros riesgos de mercado, a los que se encuentra también sometido el grupo son:

» Ralentizacion del sector inmobiliario: Para hacer frente a |a ralentizacion de este sector, debido a la desacelera-
cion experimentada en la demanda, y al endurecimiento de las condiciones hipotecarias, el drea de Promocion
cuenta con un importante nivel de preventas a 31 de diciembre (1.551,35 millones de euros, es decir, mas de 17
meses de actividad). La obra en curso, a la fecha, permitiria por tanto cumplir los objetivos establecidos para los
proximos dos ejercicios (2009 y 2010) adn en el hipotético caso de no iniciar el desarrollo de alguna promocion
mas.

* Riesgo de expansion del negocio a otros paises: Existente debido a la continua expansion de nuestro Grupo a
otros mercados. Siempre se realiza un analisis exhaustivo y pormenorizado de los paises objetivos de acometer
nuevas inversiones, y que en ocasiones se prolonga durante varios anos sobre el terreno.

e Riesgos regulatorios: Las sociedades del Grupo estdn sujetas al cumplimiento de las distintas normativas exis-
tentes, tanto generales como especificas, que les afectan (normativa juridica, contable, medioambiental, laboral,
fiscal, de proteccion de datos, etc.), pudiendo afectar, de manera positiva o negativa, los distintos cambios regu-
atorios que puedan realizarse en un futuro.

Otros riesgos a los que se encuentra sometido el Grupo son:

* Riesgos medioambientales.

* Riesgos por danos ocasionados en los trabajos.

* Riesgos relacionados con la prevision de los riesgos laborales.

* Riesgos por pérdida de bienes.

El Grupo cuenta con suficientes sistemas de control para identificar, cuantificar, evaluar, y subsanar todos estos ries-
gos, de tal forma que puedan minimizarse o evitarse.

6. ACTIVIDADES DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

A 31 de diciembre, Sacyr Vallehermoso, S.A. no ha realizado inversiones significativas en materia de investigacion y
desarrollo.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracion del mismo, es necesario leer las instrucciones que
para su cumplimentacion 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 ultima Capital Social Numero Numero de

modificacion (euros) de acciones derechos de voto

30/10/2008 304.967.371,00 304.967.371 304.967.371

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:

Niimero de Nimero de % sobre el total

Nombre o denominacion derechos de derechos de de derechos
social del accionista voto directos voto indirectos (*) de voto
CYMOFAG S.L. 25.087.997 0 8,226
RIMEFOR NUEVO MILENIOQ, S.L. 23.440.387 0 7,686
DISA CORPORACION 20.549.237 0 6,738
FINAVAGUE, S.L. 15.537.874 0 5,095
CAIXA DE AFORROS DE VIGO OURENSE

E PONTEVEDRA (CAIXANQVA) 12.076.843 0 3,960

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

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:

Niimero de Nimero de % sobre el total

Nombre o denominacion derechos de derechos de de derechos
social del consejero voto directos voto indirectos (*) de voto
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO 173 23.440.387 7,686
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA 228 25.087.997 8,227
NUEVA COMPANIA DE INVERSIONES, S.A. B 0 0,000
ACTIVIDADES INMOBILIARIAS

Y AGRICOLAS, S.A. 18.483.842 0 6,061
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A. 9.118.524 0 2,990
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE BI628 17.625 0,007
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA 108.756 0 0,036
GRUPO SATOCAN, S.A. 10.624.466 166.667 3,538
DON MATIAS CORTES DOMINGUEZ 100 0 0,000
MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA 15.267.857 0 5,006
PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. 24.395.075 0 7,999
PRILOMI, S.L. 15.327.335 0 5,026
PRILOU, S.L. 25.844.241 0 8,474

TORREAL, S.A. 0 30.961.028 10,152
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Nombre o denominacion A través de: Nombre o Nimero de % sobre el total
social del titular indirecto denominacion social del titular derechos de de derechos
de la participacion directo de la participacion voto directos de voto
DON LUIS FERNANDO

DEL RIVERO ASENSIO RIMEFOR NUEVO MILENIO, S.L. 23.440.387 7,686
Nombre o denominacion A través de: Nombre o Nimero de % sobre el total
social del titular indirecto denominacion social del titular derechos de de derechos
de la participacion directo de la participacion voto directos de voto
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA CYMOFAG S.L. 25.087.997 8,226
TORREAL, S.A. AUSTRAL, B.V. 30.961.028 10,152

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean de-
rechos 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 que sean
conocidas por la sociedad, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o
trafico comercial ordinario:

Tipo de relacion:
Societaria
Breve descripcion:
Prilou,S.L., es Administrador solidario del también accionista significativo Prilomi, S.L.

Nombre o denominacion social relacionados

PRILOU, S.L.

Tipo de relacion:
Societaria
Breve descripcion:
Nueva Compaiiia de Inversiones, S.A. es la sociedad matriz de Torreal, S.A.

Nombre o denominacion social relacionados

TORREAL, S.A.

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 trafico comercial ordinario:

Tipo de relacion:
Contractual
Breve descripcion:
Presidente de Sacyr Vallehermoso, S.A.

Nombre o denominacion social relacionados

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
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Tipo de relacion:
Contractual
Breve descripcion:
Vicepresidente primero y Consejero Delegado de Sacyr Vallehermoso, S.A.

Nombre o denominacion social relacionados

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segin 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 sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso, describalas
brevemente:

NO
En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos pactos o acuerdos
0 acciones concertadas, indiquelo expresamente:
A.7 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 la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Numero de Numero de % total sobre
acciones directas acciones indirectas (*) capital social
1.738.882 0 0,570
(*) A través de:
Total 0

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

Plusvalia/(Minusvalia) de las acciones propias enajenadas
durante el periodo (miles de euros) 792

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracion
para llevar a caho adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 18 de junio de 2008, acordo autorizar al Consgjo de Ad-
ministracion para la adquisicion derivativa de acciones de la Sociedad. El texto literal del acuerdo 60 adoptado es el
siguiente:

‘Se acuerda autorizar a la Sociedad y a sus sociedades filiales para la adquisicion derivativa de acciones representativas
del capital social de SACYR VALLEHERMOSO, S.A. al amparo de lo previsto en el articulo 75 de la Ley de Sociedades
Anonimas y la disposicion adicional primera del mismo cuerpo legal, en las siguientes condiciones:
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(i) Las adquisiciones podran realizarse directamente por SACYR VALLEHERMOSO, S.A. o indirectamente a través de
sus sociedades filiales, y las mismas deberan formalizarse mediante compraventa, permuta o cualquier otro negocio
juridico oneroso valido en Derecho.

(i) Las acciones objeto de adquisicion deberdn encontrarse integramente desembolsadas.

(iii) El' valor nominal de las acciones a adquirir, sumado, en su caso, al de las que ya se posean, directa o indirecta-
mente, no excedera del maximo del 5 por 100 del capital social existente en cada momento.

(iv) El precio de adquisicion por accion serd como minimo el valor nominal y como maximo el de cotizacion en el
Mercado

Continuo de las Bolsas espariolas en la fecha de adquisicion.

(v) La autorizacion para la adquisicion de acciones propias se otorga por un plazo de dieciocho meses.

(vi) Se constituird en el pasivo del balance de la Sociedad una reserva indisponible equivalente al importe de las ac-
ciones propias que se adquieran, que deberd mantenerse en tanto las acciones no sean enajenadas o amortizadas.
La autorizacion incluye también la adquisicion de acciones que, en su caso, hayan de ser entregadas directamente a
los trabajadores y administradores de la Sociedad, o como consecuencia del ejercicio de derechos de opcion de que
aquéllos sean titulares.

La presente autorizacion deja sin efecto la autorizacién acordada por la Junta General de accionistas celebrada el dia
29 de junio de 2007, en la parte no utilizada.’

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de
voto, asi como las restricciones legales a la adquisicion o transmision 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 accionista 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 restriccion estatutaria 0
Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social:

NO

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una
oferta publica de adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

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

Informe Anual 2008
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B. ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
B.1 Consejo de Administracion
B.1.1 Detalle el nuimero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:
Numero maximo de consejeros 18

Numero minimo de consejeros 9

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

Nombre o denominacion Cargo en F. Primer F. Ultimo

social del consejero Representante el consejo nombram. nombram.

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO - PRESIDENTE 12/06/2002  18/06/2008

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA - VICEPRESIDENTE- 10/11/2004  11/05/2005

CONSEJERO DELEGADO
NUEVA COMPANIA DE INVERSIONES, S.A. JUAN ABELLO VICEPRESIDENTE 2°  11/12/2003  25/06/2004
GALLO

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES - VICEPRESIDENTE 3°  25/06/2004  25/06/2004

ACTIVIDADES INMOBILIARIAS VICTOR GUILLAMON CONSEJERO 11/05/2005  11/05/2005

Y AGRICOLAS, S.A. MELENDRERAS

CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A. ,JOSE' LIS CONSEJERO 02/10/2008  02/10/2008
MENDEZ LOPEZ

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE - CONSEJERO 29/01/2003  18/06/2008

DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA - CONSEJERO 11/01/2006  05/05/2006

GRUPO SATOCAN, S.A. JUAN MIGUEL CONSEJERO 02/10/2008  02/10/2008
SANJUAN JOVER

DON MATIAS CORTES DOMINGUEZ - CONSEJERO 12/06/2002  18/06/2008

MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA CARLOS JAVIER CONSEJERO 04/10/2006  29/06/2007

CUTILLAS CORDON

PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. ANGEL LOPEZ CONSEJERO 25/06/2004  25/06/2004
CORONA DAVILA

PRILOMI, S.L. JOSE MANUEL CONSEJERO 11/05/2005  11/05/2005
LOUREDA LOPEZ

PRILOU, S.L. JOSE MANUEL CONSEJERO 15/12/2004  11/05/2005

LOUREDA MANTINAN
TORREAL, S.A. PEDRO PABLO MANUEL ~ CONSEJERO 11/12/2003  25/06/2004

DEL CORRO GARCIA- LOMAS

Numero total de consejeros 15

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

Nombre o denominacion Condicion consejero en

social del consejero el momento de cese Fecha de baja

DON JUAN MIGUEL SANJUAN JOVER DOMINICAL 02/10/2008
DON JOSE LUIS MENDEZ LOPEZ DOMINICAL 02/10/2008

Procedimiento

de eleccion

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

COOPTACION

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

COOPTACION

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS

VOTACION EN JUNTA
DE ACCIONISTAS
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B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicion:

CONSEJEROQS EJECUTIVOS

Nombre o denominacion

del consejero
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO  NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA

Numero total de consejeros ejecutivos
% total del consejo

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacion
del consejero

NUEVA COMPANIA DE INVERSIONES, S.A.

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES
ACTIVIDADES INMOBILIARIAS Y AGRICOLAS, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE

GRUPO SATOCAN, S.A.

MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA
PARTICIPACIONES AGRUPADAS, SR.L.
PRILOMI, S.L.

PRILOU, S.L.

TORREAL, S.A.

Numero total de consejeros dominicales
% total del Consejo

CONSEJERQS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacion del consejero
DON MATIAS CORTES DOMINGUEZ
Perfil

Comision que ha
propuesto su nombramiento

NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Cargo en el organigrama
de la sociedad

PRESIDENTE
NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES  VICEPRESIDENTE PRIMERO

Y CONSEJERO DELEGADO

Comision que ha
propuesto su nombramiento

COMISION DE NOMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCIONES

COMISION DE NOMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCIONES

NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

COMISION DE NOMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCIONES

COMISION DE NOMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCIONES

COMISION DE NOMBRAMIENTOS
Y RETRIBUCIONES

NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

CONSEJERO

20,000

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

TORREAL, S.A.

FINAVAGUE, S.L.

ACTIVIDADES INMOBILIARIAS
Y AGRICOLAS, S.A.

CXG CORPORACION
CAIXAGALICIA, S.A.

DISA CORPORACION
GRUPO SATOCAN, S.A.

MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA
PARTICIPACIONES AGRUPADAS, SR.L.
PRILOMI, S.L.

PRILOU, S.L.

TORREAL, S.A.

11
73,333

Miembro del colegio de abogados de Madrid, Catedratico de Economia y Hacienda de la Facultad de Granada;
Catedratico de Derecho Financiero y Tributario de las Facultades Auténoma y Complutense de Madrid.

Numero total de consejeros independientes 1
% total del consejo 6,667
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OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

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.

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

Nombre o denominacion social del accionista
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

Justificacion
CXG Corporacion Caixa Galicia, es Consejero de SyV, por su gran contribucion al desarrollo econémico y empre-
sarial. Debido a esta dimension empresarial, financiera, social y cultural, representadas respectivamente por su
red comercial, su obra social y su fundacion es motivo suficiente para que sea miembro del Consejo de Admi-
nistracion aunque su participacion sea inferior al 5%.

Nombre o denominacion social del accionista
GRUPO SATOCAN, S.A.

Justificacion
Debido a la experiencia en la actividad de construccion que abarca desde obra civil, con especial importancia en
urbanizaciones, puertos, e infragstructura viaria; a todo tipo de edificaciones industriales y de servicios mas to-
da su actividad inversora, son razones tenidas en cuenta para que Grupo Satocan, S.A. sea miembro del Conse-
jo de Administracion de SyV, con una participacion cercana al 4%.

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya parti-
cipacion 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 algtin 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 continuacion, al menos los motivos que el mismo ha
dado:

Sl
Nombre del consejero
DON JOSE LUIS MENDEZ LOPEZ
Motivo del cese
Porque ha dejado de ser Consejero, persona fisica de SyV y actualmente representa a CXG CORPORACION CAI-
XA GALICIA, S.A., que es Consejero, persona juridica.

Nombre del consejero
DON JUAN MIGUEL SANJUAN JOVER

Motivo del cese
Porque ha dejado de ser Consejero, persona fisica de SyV y actualmente representa a GRUPO SATOCAN, S.A.,
que es Consejero, persona juridica.

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

Nombre o denominacion social consejero
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO

Breve descripcion
Todas las facultades del Consejo salvo las legal o estatutariamente indelegables o las que el Consejo retiene pa-
ra si sin posibilidad de delegacion conforme a lo previsto en el articulo 5 del Reglamento del Consejo.

Informe Anual 2008



Nombre o denominacidn social consejero

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA
Breve descripcion
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Todas las facultades del Consejo salvo las legal o estatutariamente indelegables o las que el Consejo retiene pa-
ra sf sin posibilidad de delegacion conforme a lo previsto en el articulo 5 del Reglamento del Consejo.

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 sociedad cotizada:

Nombre o denominacion

social del consejero

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES

CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE

DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA

DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA

Denominacioén social de
la entidad del grupo

AEROPUERTO DE LA REGION DE MURCIA. S.A.

AUTOPISTA VASCO-ARAGONESA. CONCESIONARIA
ESPANOLA. S.A.

AUTOPISTAS DEL ATLANTICO. CONCESIONARIA
ESPANOLA. S.A.

AUTOVIA DEL BARBANZA CONCESIONARIA DE LA
XUNTA DE GALICIA. S.A.

[TINERE INFRAESTRUCTURAS. S.A.

SACYR VALLEHERMOSO PARTICIPACIONES
MOBILIARIAS. S.L.

SACYR VALLEHERMOSO PARTICIPACIONES
S.L. UNIPERSONAL

SACYR. SA.
SOCIEDAD CONCESIONARIA AEROPUERTO DE MURCIA. S.A.
SOMAGUE. SGPS. S.A.
TESFRAN. S.A.
TESTA INMUEBLES EN RENTA. S.A.
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION. S.A.U
VALORIZA GESTION. S.A.

AUTOPISTA VASCO-ARAGONESA. CONCESIONARIA ESPANOLA. S.A.

INCHISACYR. S.A.

ITINERE CHILE. S.A.
ITINERE INFRAESTRUCTURAS. S.A.U
SACYR. S.A.

SCRINSER. S.A.

TESTA INMUEBLES EN RENTA. S.A.
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION. S.A.U
VALORIZA GESTION. S.A.

VALORIZA GESTION. S.A.

AUTOVIA DEL BARBANZA CONCESIONARIA DE LA
XUNTA DE GALICIA. S.A.

VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION. S.A.U

AUTOPISTA VASCO-ARAGONESA. CONCESIONARIA ESPANOLA. S.A.

AUTOPISTAS DE NAVARRA. S.A.
AUTOPISTAS DEL SOL. S.A.
AUTOPISTAS DEL VALLE. S.A.

AUTOVIA DEL NOROESTE CONGESIONARIA DE LA
COMUNIDAD AUTONOMA DE LA REGION DE MURCIA

AVASACYR. S.L.
ENA INFRAESTRUCTURAS. S.A.
ENAITINERE. S.L.
GESTION VIAL. SA.
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CONSEJERO
VICEPRESIDENTE

PRESIDENTE
PRESIDENTE

CONSEJERO
ADMINISTRADOR SOLIDARIO

ADMINISTRADOR SOLIDARIO

CONSEJERO
CONSEJERO
VICEPRESIDENTE
PRESIDENTE
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
PRESIDENTE
DIRECTOR
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO

CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
VICEPRESIDENTE SUPLENTE
VICEPRESIDENTE SUPLENTE
CONSEJERO

ADMINISTRADOR SOLIDARIO
ADMINISTRADOR SOLIDARIO
ADMINISTRADOR UNICO
DIRECTOR SUPLENTE

(Contintia)



Nombre o denominacion
social del consejero

DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
DON FRANCISCO JAVIER PEREZ GRACIA
PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L.
PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L.
PARTICIPACIONES AGRUPADAS, SR.L.
TORREAL, S.A.
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Denominacion social de
la entidad del grupo

GESTORA DE AUTOPISTAS. S.A.
HOSPITAL DE PARLA. S.A.
HOSPITAL DEL NORESTE. S.A.
ITINERE CHILE. S.A.
ITINERE INFRAESTRUCTURAS. S.A.
NEQPISTAS. S.A.

OPERACION Y LOGISTICA DE INFRAESTRUCTURAS. S.A
SOCIEDAD CONCESIONARIA AEROPUERTO DE MURCIA. S.A.
SOCIEDAD CONCESIONARIA AUTOPISTA DEL NORORIENTE. S.A.
SOCIEDAD CONCESIONARIA AUTOPISTA VESPUCIO SUR
SOCIEDAD CONCESIONARIA DEL ELQUI. S.A.
SOCIEDAD CONCESIONARIA LITORAL CENTRAL. S.A.
SOCIEDAD CONCESIONARIA RUTAS DEL PACIFICO. S.A.
SOCIEDAD DE LOS LAGOS. S.A.

TESFRAN. S.A.

TESFRAN. S.A.

TESTA INMUEBLES EN RENTA. S.A.
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION. S.A.U
VALORIZA GESTION. S.A.

SACYR. S.A.

TESTA INMUEBLES EN RENTA. S.A.
VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION. S.A.U
VALORIZA GESTION. S.A.

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 del consejero

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO

CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE
DON MATIAS CORTES DOMINGUEZ

Denominacioén social de
la entidad cotizada

REPSOL YPF. S.A.
AFIRMA GRUPO INMOBILIARIO. S.A.
PESCANOVA. S.A.
TECNOCOM. TELECOMUNICACIONES Y ENERGIA. S.A.
EBRO PULEVA. S.A.
COMPANIA LOGISTICA DE HIDROCARBUROS CLH. S.A.
GAS NATURAL SDG. S.A.
SOCIEDAD ANONIMA DAMM
GRUPO PRISA. S.A.

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:

NO
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(Continuacion)

DIRECTOR SUPLENTE
PRESIDENTE
PRESIDENTE

DIRECTOR
CONSEJERO DELEGADO
CONSEJERO

DIRECTOR SUPLENTE
CONSEJERO

DIRECTOR SUPLENTE

DIRECTOR SUPLENTE

DIRECTOR SUPLENTE

DIRECTOR SUPLENTE

DIRECTOR SUPLENTE

DIRECTOR SUPLENTE
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO

VICEPRESIDENTE
CONSEJERO
CONSEJERO

VICEPRESIDENTE
CONSEJERO
CONSEJERO
CONSEJERO
PRESIDENTE
CONSEJERO

-
[P}

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO



<DL
-
-~

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Cuentas Anuales Consolidadas

B.1.10 En relacion con la recomendacion numero 8 del Cadigo Unificado, senale Ias politicas y
estrategias generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

La politica de inversiones y financiacion

La definicién de la estructura del grupo de sociedades
La politica de gobierno corporativo

La politica de responsabilidad social corporativa

El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion
y presupuesto anuales

La politica de retribuciones y evaluacion del desempeno de los altos directivos

La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento
periédico de los sistemas internos de informacién y control

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

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

Retribucion Fija 2.624
Retribucion Variable 451
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 1.540
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 4.615

Otros Beneficios Datos en miles de euros

Anticipos
Creditos concedidos

Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas
Primas de seguros de vida

0
0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
0
1
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

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

direccion de sociedades del grupo:

Concepto retributivo Datos en miles de euros

Retribucion Fija 265
Retribucion Variable 203
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 198
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0

Total 666
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Anticipos
Creditos concedidos
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones

Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas

Primas de seguros de vida

Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consgjeros

Cuentas Anuales Consolidadas

Otros Beneficios Datos en miles de euros

o O O O o o

¢) Remuneracion total por tipologia de consejero:

Tipologia consejeros
Ejecutivos

Externos Dominicales
Externos Independientes
Otros Externos

Total

Por sociedad Por grupo
3.361 666
1.166 0

88 0
0 0
4.615 666

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracion total consejeros(en miles de euros) 5.281

Remuneracion total consejeros/beneficio atribuido a la sociedad dominante

(expresado en %)

0,0

B.1.12 Identifique a los miembros de Ia alta direccion que no sean a su vez consejeros ejecutivos,
e indigue la remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social Cargo

DON VICENTE BENEDITO FRANCES

DON FRANCISCO JAVIER GAYO P0Z0

DON JOSE CARLOS OTERO FERNANDEZ

DON SALVADOR FONT ESTRANY

DON FERNANDO RODRIGUEZ-AVIAL LLARDENT
DONA ANA DE PRO GONZALO

DON JOSE MANUEL NAHARRO CASTRILLO
DON FERNANDO LOZANO SAINZ

DONA MARTA SILVA DE LAPUERTA

DON LUIS JANINI TATAY
DON JOSE ANTONIO GUIO DE PRADA
DON FERNANDO LACADENA AZPEITIA

JEFE DE GABINETE DE PRESIDENCIA Y DIRECTOR GENERAL
PRESIDENTE DE SACYR, S.A.U.

DIRECTOR GENERAL DE ADMINISTRACION Y OPERACIONES
DIRECTOR GENERAL DE ENERGIA

PRESIDENTE DE TESTA

DIRECTORA GENERAL CORPORATIVO

DIRECTOR GENERAL DE MEDIOS

CONSEJERO DELEGADO DE VALORIZA GESTION

SECRETARIO GENERAL Y DEL CONSEJO Y DIRECTORA GENERAL
DE ASESORIA JURIDICA

DIRECTOR COMERCIAL
DIRECTOR DE CONTRATACION
DIRECTOR GENERAL FINANCIERO Y DESARROLLO CORPORATIVO

MIGUEL ANGEL PENA PENILLA CONSEJEHO DELEGADO DE VALLEHERMOSO DIVISION
PROMOCION

DON MIGUEL HERAS DOLADER VICEPRESIDENTE DE SOMAGUE

Remuneracion total alta direccion (en miles de euros) 5.786

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. Indique si estos contratos han de ser
comunicados y/o aprobados por los organos de la sociedad o de su grupo:

Numero de beneficiarios
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Consejo de Administracion Junta General

Organo que autoriza las clausulas NO NO

¢Se informa a la Junta General sobre las clausulas? Sl

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

Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del

Consejo de Administracion y las clausulas estatutarias

Los consejeros, en su condicion de miembros del Consejo de Administracion, tendrén derecho a percibir una
retribucion de la sociedad que consistira en una cantidad anual fija y en una prestacion asistencial (seguro, fondos de
pensiones, etc.). El importe conjunto de las retribuciones anteriores serd fijado por la Junta general. Dicho importe,
que no podra exceder del

2,5% del resultado neto del ejercicio atribuido a la Sociedad en las cuentas anuales consolidadas del Grupo, se
mantendrd entretanto no sea modificado por un nuevo acuerdo de la Junta general.

La fijacion de la cantidad exacta a abonar dentro de aquel limite y su distribucion entre los distintos consejeros
corresponde al Consejo de Administracion. Si el 2,5% del beneficio de un ejercicio resultase inferior al importe
efectivamente abonado, l0s consejeros estaran obligados a la restitucion que proporcionalmente corresponda. Ademds,
los consejeros que cumplan funciones ejecutivas dentro de la sociedad tendrdn derecho a percibir, por este
concepto, una retribucion compuesta por: (a) una parte fija, adecuada a los servicios y responsabilidades asumidos;
(b) una parte variable, correlacionada con algan indicador de los rendimientos del consejero o de la empresa; (c) una
parte asistencial, que contemplara los sistemas de prevision y seguro oportunos y (d) una indemnizacion para el caso
de cese no debido a incumplimiento imputable al consejero.

La determinacion del importe de las partidas retributivas que integran la parte fija, de las modalidades de
configuracion y de los indicadores de calculo de la parte variable (que en ningun caso podré consistir en una
participacion en los beneficios de la sociedad) y de las previsiones asistenciales y de la indemnizacion por cese
corresponde al Consejo de Administracion, previo informe de la Comision de

Nombramientos y Retribuciones. Los consejeros afectados se abstendran de asistir y participar en la deliberacion
correspondiente. El Consejo cuidara que las retribuciones se orienten por las condiciones del mercado y tomen en
consideracion la responsabilidad y grado de compromiso que entrana el papel que esta llamado a desempefiar cada
consejero.

Las retribuciones establecidas de acuerdo con lo previsto en este apartado deberdn ser sometidas en cada ejercicio a
|a ratificacion de la Junta General.

Los consejeros podran ser retribuidos ademas con la entrega de acciones de la sociedad, de opciones sobre las
mismas o de instrumentos vinculados a su cotizacion. Esta retribucion debera ser acordada por la Junta general de
accionistas. El acuerdo expresara, en su caso, el nimero de acciones a entregar, el precio de ejercicio de los derechos
de opcion, el valor de las acciones que se tome como referencia y el plazo de duracion de esta forma de retribucion.
La sociedad esté autorizada para contratar un seguro de responsabilidad civil para sus consejeros.

Las retribuciones de los consejeros externos y de los consejeros ejecutivos, en este Gltimo caso en la parte que
corresponda a su cargo de consejero al margen de su funcion ejecutiva, se consignaran en la memoria de manera
individualizada para cada consejero. Las correspondientes a los consejeros ejecutivos, en la parte que corresponda a
su funcién ejecutiva, se incluirdn de manera agrupada, con desglose de los distintos conceptos o partidas retributivas.
(art. 43E.S.)

Asimismo el articulo 16.7 letra c) del Reglamento del Consejo establece que la Comision de Nombramientos y
Retribuciones propondra al Consejo de Administracion el sistema y la cuantia de las retribuciones anuales de los
Consejeros y, en su caso, miembros del Comité de Direccion.

Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del

Consejo de Administracion y las clausulas estatutarias

El Consejo aprobard la retribucion previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones. (art. 26 R.C.).

Seriale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutivo de la compania, el nombramiento y
eventual cese de los altos directivos, asi como sus clausulas de indemnizacion. NO

La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos,
la retribucion adicional por sus funciones ejecutivas y demas condiciones
que deban respetar sus contratos. Sl
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B.1.15 Indique si el Consejo de Administracion 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 participacion en el Consejo y sus Comisiones y una estimacion
de la retribucién fija anual a la que den origen SI

Conceptos retributivos de caracter variable Si

Principales caracteristicas de los sistemas de prevision,
con una estimacién de su importe o coste anual equivalente. NO

Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan
funciones de alta direccion como consejeros ejecutivos NO

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 aspectos del informe respecto a la politica de
retribuciones aprobada por el Consejo para los anos futuros, los cambios mas significativos
de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio y un resumen global de como se
aplico Ia politica de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desempenado por la
Comision de Retribuciones y si han utilizado asesoramiento externo, Ia identidad de los
consultores externos que lo hayan prestado:

S|

Cuestiones sobre las que se pronuncia la politica de retribuciones

El Consejo somete a votacion de la Junta General un informe detallado sobre la politica de retribuciones de los
CONsejeros y consejeros ejecutivos, en el que se contempla los distintos conceptos retributivos. Este informe es
redactado por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, con la aprobacion del Consejo de Administracion.

Papel desempenado por la Comision de Retribuciones

Conforme al art. 16.7 del R.C. la Comision de Retribuciones a) elevara al Consejo las propuestas de nombramiento de
consejeros para que éste proceda directamente a designarlos (cooptacion) o las haga suyas para someterlas a la
decision de la Junta. b) propone al Consejo los miembros que deban formar parte de cada una de las Comisiones. ¢)
propone al Consejo de Administracion el sistema y la cuantia de las retribuciones anuales de los consejeros y
miembros del Comité de Direccion. d) revisa periddicamente los programas de retribucion, ponderando su adecuacion
y sus rendimientos y e) vela por la transparencia de las retribuciones.

¢Ha utilizado asesoramiento externo?

Identidad de los consultores externos

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

Nombre o denominacion Denominacion social del
social del consejero accionista significativo

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO RIMEFOR NUEVO MILENIO, S.L.

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO ACTIVIDADES INMOBILIARIAS Y AGRICOLAS, S.A.
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA CYMOFAG S.L.

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES FINAVAGUE, S.L.

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE DISA CORPORACION

PRILOU, S.L. PRILOMI, S.L.
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Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los miembros
del Consejo de Administracion 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 modificacion en el reglamento del
consejo:

NO

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocion de los
consejeros. Detalle los 6rganos competentes, los tramites a seqguir y los criterios a emplear
en cada uno de los procedimientos

Los consejeros seran designados por la Junta general o por el Consejo de Administracion de conformidad con las pre-
visiones contenidas en la Ley de Sociedades Anonimas. Las propuestas de nombramiento de consejeros que someta
el Consejo de Administracion a la consideracion de la Junta General y las decisiones de nombramiento que adopte
dicho drgano en virtud de las facultades de cooptacion que tiene legalmente atribuidas deberan estar precedidas del
correspondiente informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones al Consejo de Administracion.

Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciones de la Comision de Nombramientos y Retribuciones habra de
motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones.

Las propuestas de reeleccion de consejeros que el Consejo de Administracion decida someter a la Junta General ha-
bran de sujetarse a un proceso formal de elaboracion, del que necesariamente formard parte un informe emitido por
la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

El Consejo de Administracion y la Comision de Nombramientos y Retribuciones, dentro del @mbito de sus competen-
cias, procuraran que la eleccion de candidatos recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y expe-
riencia.

Los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de cinco afios, pudiendo ser reelegidos una o mas veces
por periodos de igual duracion.

Los consejeros designados por cooptacion ejercerdn su cargo hasta la fecha de reunion de la primera Junta General
en que se someterd, en su ¢aso, a ratificacion su nombramiento.

El consejero que termine su mandato o por cualquier otra causa cese en el desemperio de su cargo no podra prestar
servicios en otra entidad que tenga un objeto social analogo al de la Compania durante el plazo de dos afos cuando
el Consejo de Administracion entienda motivadamente que se ponen en riesgo los intereses de la sociedad.

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

Los consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados, cuando noti-
fiquen su renuncia o dimision a la Sociedad y cuando lo decida la Junta General en uso de las atribuciones que tiene
conferidas legal o estatutariamente.

Los consejeros deberdn poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo conside-
ra conveniente, la correspondiente dimision en los siguientes casos:

a) cuando alcancen la edad de 65 anos, en el caso de consejeros ejecutivos pudiendo, en su caso, continuar como
cONsejero no ejecutivo;

b) cuando cesen en los puestos ejecutivos a l0s que estuviere asociado su nombramiento como consejero;

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

d) cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Auditoria por haber infringido sus obligaciones co-
Mo CONsejeros, y

e) cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la sociedad o afectar negativamente
al crédito y reputacion de la misma o cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados (por €j., cuan-
do un consejero dominical se deshace de su participacion en la compariia).
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B.1.21 Explique 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 tnica persona:

Sl

Medidas para limitar riesgos

En Sacyr Vallehermoso se ha optado por una férmula que impide la acumulacion de poder en una sola persona, al
coexistir: un Presidente, y un Consejero Delegado (que es ademas Vicepresidente 10). Existe ademas una Comision
Ejecutiva de la que forman parte siete consejeros externos y dos consejeros ejecutivos, que son el Presidente Ejecutivo
y el Consejero Delegado.

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes para
solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion 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 Consejo de Administracion

NO
B.1.22 ¢Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algin tipo de decision?:
Sl

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:

Descripcion del acuerdo:
1. Generales. (18 R.C.) 2. La delegacion permanente de facultades y la designacion del consejero o consejeros
aquienes se atribuyan facultades delegadas. (11.1 R.C.). 3. Modificacion de Reglamento del Consejo. (3.4 R.C.)

Quérum %
1; 2y 3: Mitad mds uno de sus miembros, presentes o representados. (18.1 R.C.) 51,00
Tipo de mayoria %

1. Mayorfa absoluta. (18.3 R.C.) 2. Dos terceras partes del nimero de miembros del consgjo.
3.2/3 de los consejeros presentes o representados (3.4 R.C.). 0

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:

Sl

Materias en las que existe voto de calidad

Conforme al art. 9.2'y 3 del R.C. corresponde al Presidente la facultad ordinaria de convocar el Consejo de Admon., de
formar el orden del dia de sus reuniones y de dirigir los debates. El Presidente, no obstante, debera convocar el
Consejo e incluir en el orden del dia los extremos de que se trate cuando asf lo soliciten tres consejeros. En el caso de
empate en las votaciones, el voto del Presidente sera dirimente.

Asimismo, el art. 18.3 del R.C. sefiala que los acuerdos se adoptaran por mayorfa absoluta de los asistentes, presentes
y representados. En el caso de empate, el voto del Presidente serd dirimente.

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

Sl
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Edad limite Edad limite Edad limite

presidente consejero delegado consejero
65 65 65

B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los
consejeros independientes:

NO

NUmero maximo de anos de mandato 0

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el numero de consejeras, explique los motivos y las
iniciativas adoptadas para corregir tal situacion

Explicacion de los motivos y de las iniciativas

Sacyr Vallehermoso manifiesta con arreglo a lo previsto a la recomendacion décimoquinta que los procedimientos de
seleccion de Consejeros no han adolecido de sesgos implicitos que haya obstaculizado el nombramiento de muijeres.

A pesar de las especiales dificultades que atraviesa la economia y, mas concretamente, los sectores de actividad de
nuestro Grupo Empresarial, desde SyV no hemos escatimado ningtin esfuerzo en este Gltimo afio, en seguir eliminando
las especiales dificultades de acceso de la mujer al mundo laboral y en seguir fomentando e impulsando la
conciliacion de la vida laboral y la personal, con medidas como la flexibilidad horaria, excedencias y reducciones de
jornada

Este principio de no discriminacion y de respeto a la diversidad se entronca como un pilar de la organizacion y esta
presente en todos los procesos de seleccion, promocion y formacion.

Asi, en este Ultimo afo, se han incorporado a nuestro Grupo 2.798 mujeres, de las que 149 ocupan puestos de mando.
Igualmente, en este periodo, 45 mujeres han promocionado y se han empleado 45.505 horas de formacion en 1.595
personas del sexo femenino.

Junto con esa especial sensibilidad de nuestra Empresa, en la seleccion, promocion y formacion, estamos
especialmente orgullosos de las medidas adoptadas para intentar derribar las murallas que tradicionalmente han
obstaculizado la asuncion de puestos de responsabilidad para las mujeres. Asi, las medidas de conciliacion de la vida
familiar y profesional, de entre las que destacan, entre otras, la flexibilidad horaria, las excedencias y reducciones de
jornada, pretenden alcanzar este objetivo.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los
procesos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras, y busque de-
liberadamente candidatas que retnan el perfil exigido:

NO
Seniale los principales procedimientos
B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de
Administracion. En su caso, detallelos brevemente

Conforme al art. 51.1 de los E.S. y 18.1del R.C., debe conferirse la delegacion a favor de otro miembro del Consejo
por escrito y con caracter especial para cada sesion.

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

Numero de reuniones del consejo 13
Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente
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Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo:

Numero de reuniones de la comisién ejecutiva o delegada 1
Numero de reuniones del comité de auditoria

Numero de reuniones de la comisién de nombramientos y retribuciones

Numero de reuniones de la comisién de nombramientos

o O o © N

NuUmero de reuniones de la comisién de retribuciones

B.1.30 Indique el nimero 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:

Numero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 5
% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 2,560

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su

aprobacion al Consejo estan previamente certificadas:

Sl

|dentifique, en su caso, a la/s persona/s que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas de
la sociedad, para su formulacion por el consejo:

Nombre Cargo

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO PRESIDENTE

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA VICEPRESIDENTE 10 Y CONSEJERO DELEGADO

DON FERNANDO LACADENA AZPEITIA DIRECTOR GENERAL FINANCIERO Y DESARROLLO CORPORATIVO
DON JOSE CARLOS OTERO FERNANDEZ DIRECTOR GENERAL DE ADMINISTRACION Y OPERACIONES

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

Conforme a lo dispuesto en el art. 15.7.b) del Reglamento del Consejo de Administracion, se propondrd al Consejo
de Administracion para su sometimiento a la Junta General de Accionistas, la designacion del Auditor de Cuentas al
que se refiere el articulo 204 de la Ley de Sociedades Anonimas asi como las condiciones de contratacion, el alcan-
ce del mandato profesional y en su caso, la revocacion o no renovacion.

Ademas la Comision de Auditoria tiene conforme al articulo 15.7.letra j) del R.C. la responsabilidad de supervisar
los servicios de auditoria interna de la sociedad, los sistemas de seleccion y contratacion, la aprobacion del plan
anual de auditorfa interna, la aprobacion del presupuesto anual del departamento, las relaciones con el responsa-
ble para recibir informe sobre las conclusiones y el cumplimiento del plan anual, y en general de la supervision de
cuantas materias correspondan al dambito de competencia de 10s servicios de auditoria interna.

Asimismo el art. 45.4 sefiala que el Consejo de Administracion, partiendo de las cuentas certificadas, contando con
los informes de la Comision de Auditoria y realizadas las consultas que considere necesarias al auditor externo, ha-
biendo dispuesto de toda la informacion necesaria, formulara en términos claros y precisos, que faciliten la adecua-
da comprension de su contenido, las cuentas anuales y el informe de gestion.

Por tltimo el art. 46.4 senala que el Consejo de Administracion procurard formular definitivamente las cuentas de ma-
nera tal que no haya lugar a salvedades por parte del auditor. No obstante, cuando el Consejo considere que debe
mantener su criterio, explicara publicamente el contenido y el alcance de las discrepancias.
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B.1.33 ¢El secretario del consejo tiene la condicion de consejero?
NO

B.1.34 Expligue los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si
su nombramiento y cese han sido informados por la Comision de Nombramientos y aprobados
por el pleno del Consejo

Procedimiento de nombramiento y cese

Conforme al art. 12 del R.C. el Consejo de Administracién designara al Secretario, que no necesitara ser consejero, y
debera proveer para el buen funcionamiento del consejo ocupandose muy especialmente, de prestar a los consejeros
el asesoramiento y la informacion necesarias, de conservar la documentacion social, de reflejar debidamente en los
libros de actas el desarrollo de las sesiones y de dar fe de los acuerdos del 6rgano.

¢La Comisién de Nombramientos informa del nombramiento? Sl
éLa Comision de Nombramientos informa del cese? SI
¢EI Consejo en pleno aprueba el nombramiento? SI
¢El Consejo en pleno aprueba el cese? SI

¢Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcion de velar, de forma especial, por las recomendaciones de
buen gobierno?

S|

B.1.35 Indique, si los hubiera, 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

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, el art. 48.3 letra e) de los Estatutos Sociales sefiala que la
Comision de Auditoria tendrd como responsabilidades basicas el mantener las relaciones con el Auditor de Cuentas
para recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éste, y cuales-
quiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como recibir informacion y man-
tener con el Auditor de Cuentas las comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las nor-
mas técnicas de auditoria.

Asimismo, el art. 46.2 del R.C. pone de manifiesto que el Consejo de Administracion velara por la independencia del
auditor de cuentas y se abstendran de contratar a aquellas firmas de auditoria en las que los honorarios que prevea sa-
tisfacerles por servicios de auditoria y distintos de auditoria, constituyan un porcentaje indebidamente elevado del to-
tal de los ingresos anuales del auditor de cuentas, considerando la media de los Gltimos cinco anos.

De la misma forma, la Comision de Auditoria deberd autorizar los contratos entre la sociedad y el Auditor de Cuentas
ajenos a la propia actividad de auditorfa de cuentas. Dicha autorizacion no sera concedida si la Comision de Audito-
ria entiende que dichos contratos pueden razonablemente comprometer la independencia del Auditor de Cuentas en
|a realizacion de la auditoria de cuentas. (art. 60.3 de los E.S.).

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 saliente Auditor entrante

Informe Anual 2008
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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 honorarios facturados a la sociedad y/o su

grupo:
Sl
Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de
auditoria (miles de euros) 217 871 1.088
Importe trabajos distintos de los de auditoria/importe
total facturado por la firma de auditoria (en%) 59,945 37,370 40,400

B.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta
reservas o0 salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de
Auditoria para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades

NO

B.1.39 Indique el numero de anos que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida
realizando la auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique
el porcentaje que representa el numero de aios auditados por la actual firma de auditoria
sobre el numero total de anos en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo

Namero de anos ininterrumpidos 6 6
N° de arios auditados por la firma actual de auditoria/
N° de arfios que la sociedad ha sido auditada (en %) 26,0 26,0

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 o funciones que en estas
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sociedades ejerzan:
Nombre o denominacion Denominacion de la % Cargo o
social del consejero sociedad objeto participacion funciones
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA TEBALSA CONSTRUCCIONES E INVERSIONES. S.L. 49,9 ADMINISTRADOR
DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES GESPURA, SGPS, S.A. 51,08 PRESIDENTE
DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES ENERPURA, S.A. 67,49 PRESIDENTE
DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES ARTEPURA, S.A. 69,99 PRESIDENTE
ACTIVIDADES INMOBILIARIAS
Y AGRICOLAS, S.A. PLASTICOS FERRO GPF, S.L. 20,134 NINGUNO
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A. DESARROLLOS INMOBILIARIOS FUENTEAMARGA, S.L. 33 NINGUNO
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A. INVESTIMENTOS IBERICQOS SGPS, S.A. 45 NINGUNO
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A. CXG CORREDURIA DE SEGUROS GENERALES

DEL GRUPO CAIXAGALICIA, S.A.U. 100 NINGUNO

CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A. REGASIFICADORA DEL NORQESTE, S.A. 25,93 CONSEJERO
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A. CAJA DE SEGUROS REUNIDQS, S.A. - CASER 6,38 NINGUNO

(Contintia)

(6]
ro
(&%)
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Nombre o denominacion

social del consejero
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE
MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA
MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA
MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA
MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA
MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA
MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA
MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA
TORREAL. S.A.

TORREAL. S.A.

Cuentas Anuales Consolidadas

Denominacion de la
sociedad objeto

CORPORACION CXG WILLIS CORREDURIA
DE SEGURQS, S.A.

DESARROLLOS TERRITORIALES INMOBILIARIOS, S.A.

LAZORA, SA.
AFIRMA GRUPO INMOBILIARIO, S.A.
TASAGALICIA, S.A.

CXG AVIVA CORPORACION CAIXAGALICIA
DE SEGUROS Y REASEGUROS, S.A.

SOCIEDAD DE FOMENTO Y
DESARROLLO TURISTICO, S.A.

GAS GALICIA SDG,S.A.

ESPACIOS TERMOLUDICOS, S.A.
NATURHOTEL SPA ALLARIZ, S.A.
ANDRES FAUS. S.A.
INVERSORA DE HOTELES VACACIONALES, S.A.
FONRESTAURA II, S.A.

BOREAL DESARROLLO INMOBILIARIO, S.A.
SENORIO DEL RETIRO, S.L.
PARQUE LA SALOSA, S.L.

INGALIX DESARROLLOS INMOBILIARIOS, S.L.
G.PS. DEL NOROESTE 3000, S.L.
GALERAS ENTRERIOS, S.L.

SOCIEDAD GESTORA DE PROMOCIONES INMOBILIARIAS

Y DESARROLLO EMPRESARIAL, S.L.
JOCAI XX, S.L.
PROBOIN, S.L.

CXG GRUPO INMOBILIARIO CORPORACION
CAIXAGALICIA, S.L

FOMENTO DE INICIATIVAS NAUTICAS, S.L.
LANDIX OPERACIONES URBANISTICAS, S.L.
DAECA COMAREX, S.L.

CUPIRE PADESA, S.L.
CONSTRUZIONA GALICIA, S.L.
GALICAT INVEST, S.L.
BLANCACIMA DEL NOROESTE, S.L.
INDUSTRIAS AUXILIARES FAUS, S.L.
TORRE DE HERCULES, S.L.
SYOCSA-INARSA

PROMOCIONES E INICIATIVAS VALL ROMANES. S.L.

CIRVE. S.A.
PALAU 806. S.L.
INMOMUTUA MADRILENA. S.A.
MUTUAMAD INFRAESTRUCTURAS. S.L.
PARKING DE CLINICA
ZATRIN. S.A.

PROMOCIONES INMOBILIARIAS EL MOLINAR. S.A.

MIRALVER. SPI. S.L.

%

participacion

50
25
6,54
5,64
90,5

50

24,999
10
100
33,33
49,92
25
6,67
50

10
50

50

50

50

50
50
25

100
33
50
75
20
17

100

100

100

43,14
59,99
42
100
99,99
51,71
55,66
50
100
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Cargo o

funciones

PRESIDENTE
CONSEJERO
NINGUNO
CONSEJERO
NINGUNO

NINGUNO

NINGUNO
CONSEJERO
NINGUNO
CONSEJERO
CONSEJERO
NINGUNO
CONSEJERO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO

NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO

NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
CONSEJERO
NINGUNO
PRESIDENTE
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
NINGUNO
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B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar
con asesoramiento externo:

Sl

Detalle del procedimiento

El Presidente organizard el debate procurando y promoviendo la participacion de todos los consejeros en las
deliberaciones del 6rgano y asegurandose de que el 6rgano se halla debidamente informado. A tal efecto podrd invitar
a participar en la sesion, con voz y sin voto, a directivos y técnicos de la empresa y a los expertos externos que
considere oportuno. (art. 18.2 R.C)

Por otro lado, con el fin de ser auxiliados en el gjercicio de sus funciones, los consejeros externos pueden solicitar la
contratacion con cargo a la sociedad de asesores legales, contables, financieros u otros expertos.

El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de cierto relieve y complejidad que se presenten
en el desempefio del cargo. (art. 25.1 R.C.)

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

Sl

Detalle del procedimiento

El consejero se halla investido de las mas amplias facultades para informarse sobre cualquier aspecto de la compania,
para examinar sus libros, registros, documentos y demas antecedentes de las operaciones sociales y para inspeccionar
todas sus instalaciones. El derecho de informacion se extiende a las sociedades del grupo. (art.55 E.S)

La convocatoria de las sesiones ordinarias se efectuara por carta, fax, telegrama o correo electronico, y estara
autorizada con la firma del Presidente o la del Secretario o Vicesecretario por orden del Presidente. La convocatoria se
cursard con una antelacion minima de tres dias.

Detalle del procedimiento

La convocatoria incluird siempre el orden del dia de la sesion y siempre que sea posible se acompanara de la
informacion relevante debidamente resumida y preparada. (art. 17.2 R.C)

El Consejo elaborard un plan anual de las sesiones ordinarias y dispondra de un catdlogo formal de las materias que
seran objeto de tratamiento. (art. 17.4 R.C)

En el desempeno de sus funciones, el consejero obrard con la diligencia de un ordenado empresario, quedando
obligado, en particular, a informarse y preparar adecuadamente las reuniones del Consejo y de los 6rganos delegados
y consultivos del mismo a los que pertenezca. (art.28.2 letra b R.C).

B.1.43 Indique y en su caso 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:

Sl

Explique las reglas

Conforme al art. 23.2.¢) del R.C, los consejeros deberdn poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion,
formalizar si éste lo considera conveniente la correspondiente dimision cuando su permanencia en el Consejo pueda
poner en riesgo los intereses de la sociedad o afectar negativamente al crédito y reputacion de la misma.

B.1.44 Indique si algin miembro del Consejo de Administracion 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 senalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anonimas:

NO
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Indique si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma razona-
da la decision tomada sobre si procede 0 no que el consejero continde en su cargo.

NO

Decision tomada Explicacion razonada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracion
B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre Cargo Tipologia
DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO PRESIDENTE EJECUTIVO
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA VICEPRESIDENTE 1° EJECUTIVO
NUEVA COMPANIA DE INVERSIONES, S.A. VICEPRESIDENTE 2° DOMINICAL
DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES VICEPRESIDENTE 3° DOMINICAL
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A. VOCAL DOMINICAL
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE VOCAL DOMINICAL
MUTUA MADRILENA AUTOMOVILISTA VOCAL DOMINICAL
PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. VOCAL DOMINICAL
PRILOU, S.L. VOCAL DOMINICAL
COMITE DE AUDITORIA
Nombre Cargo Tipologia
GRUPO SATOCAN, S.A. PRESIDENTE DOMINICAL
ACTIVIDADES INMOBILIARIAS Y AGRICOLAS, S.A. VOCAL DOMINICAL
PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. VOCAL DOMINICAL
TORREAL, S.A. VOCAL DOMINICAL

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia
DON MATIAS CORTES DOMINGUEZ PRESIDENTE INDEPENDIENTE
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A. VOCAL DOMINICAL
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE VOCAL DOMINICAL

PRILOU, S.L. VOCAL DOMINICAL
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B.2.2 Senale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones

Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacién financiera

relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los

requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacién

y la correcta aplicacion de los criterios contables Si

Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos,
para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer
adecuadamente SI

Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer

la seleccion, nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio

de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir informacion

periddica sobre sus actividades; y verificar que la alta direccion tiene en cuenta las
conclusiones y recomendaciones de sus informes SI

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 SI

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion
y sustitucion del auditor externo, asi como las condiciones de su contratacion Sl

Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria
y los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en
cuenta sus recomendaciones SI

Asegurar la independencia del auditor externo SI

En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la
responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo integren SI

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.

Denominacion comision
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion
El articulo 16 del Reglamento sefiala que la Comision de Nombramientos y Retribuciones estard integrada por una
mayoria de consejeros externos, que seran designados en funcion de sus conocimientos y experiencia profesional.
La Comision de Nombramientos y Retribuciones estard formada por un minimo de 3 y un méaximo de 5 conseje-
ros. La determinacion de su nimero y su designacion corresponde al Consejo de Administracion. En la actuali-
dad forman parte de la misma 4 consejeros externos, siendo su Presidente un Consejero Independiente. Los
miembros de la Comision de Nombramientos y Retribuciones serdn elegidos por un plazo méximo de tres afos,
pudiendo ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracion maxima.
El Presidente de la Comision de Nombramientos y Retribuciones sera nombrado por el Consejo de Administra-
cion de entre los miembros de la Comision que no tengan cardcter de ejecutivos Asimismo, esta Comision de-
signard un Secretario, para el desempefio de cuyo cargo no serd necesaria la cualidad de consejero miembro de
la Comision, si bien en este caso no tendré voz ni voto.
La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunira cada vez que el Consejo o su Presidente solicite la
emision de un informe o la adopcion de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el
buen desarrollo de sus funciones. En todo caso, se reunird una vez al ano para preparar la informacion sobre las
retribuciones de los consejeros que el Consejo de Administracion ha de aprobar.
Durante el ejercicio 2008 la Comision de Nombramientos se ha reunido en 6 ocasiones.
La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunira previa convocatoria del Presidente, por decision pro-
pia o respondiendo a la solicitud de tres de sus miembros o, en su caso, de la Comisién Ejecutiva. En la medida
en que sea compatible con su naturaleza, seré aplicable a la convocatoria de esta Comision lo dispuesto en los
Estatutos Sociales y en este Reglamento para la convocatoria del Consejo de Administracion.
La Comision de Nombramientos y Retribuciones se considerard validamente constituida cuando concurran a la
reunion, presentes o representados, al menos, més de la mitad de sus miembros. Las deliberaciones seran mo-
deradas por el Presidente. Para adoptar acuerdos serd preciso el voto favorable de la mayoria de los miembros
concurrentes a la reunion y, en caso de empate, decidira el voto del Presidente. Salvo prevision en contrario, las
competencias de la Comision de Nombramiento y Retribuciones son consultivas y de propuesta al Consejo.
La Comision deberd considerar las sugerencias que le hagan llegar el Presidente, los miembros del Consejo, los
directivos o los accionistas de la sociedad.
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Denominacion comision

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcion

Al articulo 14 del Reglamento del Consejo establece que la Comision Ejecutiva estard compuesta por el nimero
de consejeros que en cada caso determine el Consejo de Administracion, con los requisitos que establecen los
Estatutos. A la fecha de cierre del ejercicio 2007 estaba formada por ocho miembros.

El Presidente de la Comision Ejecutiva es el Presidente del Consejo de Administracion y desempefiando su se-
cretaria el Secretario del Consejo.

La Comision Ejecutiva celebra sus sesiones ordinarias con periodicidad, en principio, mensual, reuniéndose en
sesion extraordinaria, a convocatoria del Presidente, cuando éste lo estime necesario para el buen gobierno de la
sociedad. En aquellos casos en que, a juicio del Presidente o de tres miembros de la Comision Ejecutiva, la im-
portancia del asunto asf lo aconsejara, los acuerdos adoptados por la Comision se someteran a ratificacion del
pleno del Consejo. Otro tanto serd de aplicacion en relacion con aquellos asuntos que el Consejo hubiese remi-
tido para su estudio a la Comision Ejecutiva reservandose la Gltima decision sobre los mismos.

En cualquier otro caso, los acuerdos adoptados por la Comisién Ejecutiva seran validos y vinculantes sin nece-
sidad de ratificacion posterior por el pleno del Consgjo.

La Comision Ejecutiva ha de informar al Consejo de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas en sus
sesiones.

Denominacion comision

COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion

Segun el articulo 15 del Reglamento del Consejo la Comision de Auditoria estara integrada por una mayoria de
cONsejeros no ejecutivos, que serdan designados en funcion de sus conocimientos y experiencia profesional.

La Comision de Auditoria estara formada por un minimo de 3 y un maximo de 5 consejeros. La determinacion de
su nimero y su designacion corresponde al Consejo de Administracion.

En la actualidad forman parte del mismo 4 consgjeros externos.

Los miembros de la Comisidn de Auditoria serdn elegidos por un plazo méximo de tres afios, pudiendo ser ree-
legidos una o mas veces por periodos de igual duracion méxima. Su Presidente serd nombrado por el Consejo
de Administracion de entre los Consejeros no Ejecutivos, y debera ser sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser
reelegido una vez transcurrido un plazo de un afio desde su cese. Esta Comisidn designard un Secretario, para el
desempefio de cuyo cargo no serd necesaria la cualidad de consejero miembro de la Comision, si bien en este
caso no tendrd voz ni voto. En la actualidad es secretario el que lo es del Consejo no teniendo la cualidad de con-
sejero.

La Comision de Auditoria se reunird, al menos, una vez al trimestre y todas las veces que resulte oportuno, previa
convocatoria del Presidente, por decision propia o respondiendo a la solicitud de dos de sus miembros o, en su
caso, de la Comision Ejecutiva. Durante el ejercicio 2008 la Comision de Auditoria se ha reunido en 9 ocasiones.
La Comision de Auditoria se considerara validamente constituida cuando concurran a la reunion, presentes o re-
presentados, al menos mas de la mitad de sus miembros. Las deliberaciones seran moderadas por el Presiden-
te. Para adoptar acuerdos sera preciso el voto favorable de la mayoria de los miembros concurrentes a la reunion
y, en caso de empate, decidird el voto del Presidente. Salvo prevision en contrario, las competencias de la Comi-
sion de Auditoria son consultivas y de propuesta al Consejo.

Estara obligado a asistir a las sesiones de la Comision y a prestarle su colaboracion y acceso a la informacion de
que disponga, cualquier miembro del equipo directivo o del personal de la Compania que fuese requerido a tal
fin. También podrd requerir la Comision la asistencia a sus sesiones de los Auditores de Cuentas.

B.2.4 Indique las facultades de asesoramiento, consulta y en su caso, delegaciones que tienen cada

una de las comisiones:

Denominacion comision

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, la Comision de Nombramientos y Retribuciones ten-
dré las siguientes responsabilidades basicas:

a) elevar al Consejo las propuestas de nombramiento de consejeros para que éste proceda directamente a desig-
narlos (cooptacion) o las haga suyas para someterlas a la decision de la Junta;

b) proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de cada una de las Comisiones;

c) proponer al Consejo de Administracion el sistemay la cuantia de las retribuciones anuales de los consejeros
y, en su caso, miembros del Comité de Direccion.
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d) revisar periodicamente los programas de retribucion, ponderando su adecuacion y sus rendimientos;
e) velar por la transparencia de las retribuciones;
f) cualquier otra prevista en este Reglamento.

Denominacion comision
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcion
Segun el articulo 14.4 del Reglamento del Consejo las Comision Ejecutiva tiene delegadas todas las facultades
del Consejo, salvo las que legal o estatutariamente indelegables o 1as que no puedan ser delegadas por virtud de
lo dispuesto en el presente Reglamento: Esas facultades que el Consejo en todo caso se reserva para si confor-
me al articulo 5 del Reglamento del Consejo son:
a) aprobacion de las estrategias generales de la sociedad;
b) nombramiento, retribucion y, en su caso, destitucion de los miembros del Comité de Direccion;
¢) aprobar la politica en materia de autocartera;
d) supervision del control de la actividad de gestion y de la evaluacion de los directivos;
e) supervision de la identificacion de los principales riesgos de la sociedad y de la implantacion y seguimiento
de los sistemas de control interno y de informacion adecuados;
f) supervision de las politicas de informacion y comunicacion con los accionistas, los mercados y la opinion pa-
blica.
g) aprobacion de las operaciones que entraiien la disposicion y adquisicion de activos sustanciales de la com-
pafia y las grandes operaciones societarias.
h) conocer cualquier situacion de conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener un Consejero con el interés de
la sociedad, de conformidad con el articulo 127 ter.3 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Denominacion comision
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
La Comision de Auditoria tendra las siguientes responsabilidades basicas:
a) informar, a través de su Presidente y/o su Secretario, en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones
que en ella planteen los accionistas en materias de competencia de la Comision.
b) proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General de Accionistas, la designa-
cion del Auditor de Cuentas al que se refiere el articulo 204 de la Ley de Sociedades Andnimas asi como las con-
diciones de contratacion, el alcance del mandato profesional y, en su ¢aso, la revocacion o no renovacion; c) re-
visar las cuentas de la sociedad, vigilar el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplicacion de
los principios de contabilidad generalmente aceptados, asi como informar las propuestas de modificacion de
principios y criterios contables sugeridos por la direccion;
d) servir de canal de comunicacion entre el Consejo de Administracion y los auditores, evaluar los resultados de
cada auditoria y las respuestas del equipo de gestion a sus recomendaciones y mediar en los casos de discre-
pancias entre aquéllos y éste en relacion con los principios y criterios aplicables en la preparacion de los esta-
dos financieros;
e) mantener las relaciones con los auditores externos para recibir informacion sobre aquellas cuestiones que
puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarro-
llo de la auditoria de cuentas, asi como recibir informacion y mantener con el auditor de cuentas otras comuni-
caciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria;
f) conocer el proceso de informacion financiera y de los sistemas internos de control, asi como revisar la desig-
nacion y sustitucion de sus responsables;
g) supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que la opinion sobre las cuentas anuales y
los contenidos principales del informe de auditoria sean redactados de forma clara y precisa;
h) supervisar la informacion financiera periodica que deba suministrar el Consejo a los mercados y sus 6rganos
de supervision;
i) recibir informacion sobre el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores,
del presente Reglamento y, en general, de las reglas de gobierno de la compariia y hacer las propuestas necesa-
rias para su mejora. En particular, corresponde a la Comision de Auditoria recibir informacion y, en su caso, emi-
tir informe sobre medidas disciplinarias a miembros del alto equipo directivo de la Compafiia;
j) supervision de los servicios de auditoria interna de la sociedad, sin perjuicio de la dependencia jerdrquica de
los mismos, ejerciendo las siguientes competencias: (i) supervision de los sistemas de seleccion y contratacion
del personal de auditoria interna, (i) aprobacion del plan anual de auditoria interna, (iii) aprobacion del presu-
puesto anual del departamento, (iv) relaciones con el responsable del departamento de auditoria interna, para re-
cibir informe sobre las conclusiones de la auditoria interna y el cumplimiento del plan anual, y (v) en general, su-



330

Cuentas Anuales Consolidadas

pervision de cuantas materias correspondan al @mbito de competencia de los mencionados servicios de audito-
riainterna,.

k) Informar en relacion con las transacciones con Consejeros, que impliquen o puedan implicar conflictos de in-
terés, cuando el Consejo lo considere necesario.

) cualquier otra prevista en este Reglamento.

B.2.5 Indique, 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 elahorado algun informe anual
sobre las actividades de cada comision

Denominacion comision
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion
El Reglamento del Consejo de Administracion en su articulo 16, desarrolla las normas de competencia y funcio-
namiento de la comision, estando disponible su texto en la pagina Web de la sociedad, de la misma manera en
dicha pagina se encuentra un apartado llamado ‘Informacion para Accionistas e Inversores’, apareciendo, a Su vez
el sub apartado ‘Gobierno Corporativo” accediendo a las ‘Comisiones delegadas del consejo’ donde se informa
de su existencia y se regula todo lo relativo a los mismos.

Denominacion comision
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Breve descripcion
El Reglamento del Consejo de Administracion en su articulo 14.4, desarrolla las normas de competencia y fun-
cionamiento de la comision, estando disponible su texto en la pagina Web de la sociedad, de la misma manera
en dicha pagina se encuentra un apartado llamado ‘Informacion para Accionistas e Inversores’, apareciendo, a su
vez el sub apartado ‘Gobierno Corporativo’ accediendo a las ‘Comisiones delegadas del consejo’ donde se infor-
ma de su existencia y se regula todo lo relativo a los mismos

Denominacion comision
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
El Reglamento del Consejo de Administracion en su articulo 15, desarrolla las normas de competencia y funcio-
namiento de la comision, estando disponible su texto en la pagina Web de la sociedad, de la misma manera en
dicha pagina se encuentra un apartado llamado ‘Informacion para Accionistas e Inversores’, apareciendo, a Su vez
el sub apartado ‘Gobierno Corporativo’ accediendo a las ‘Comisiones delegadas del consejo’ donde se informa
de su existencia y se regula todo lo relativo a los mismos.

B.2.6 Indique si la composicion de la comision ejecutiva refleja la participacion en el Consejo de los
diferentes consejeros en funcion de su condicion:

NO

En caso negativo, explique la composicion de su comision ejecutiva

La Comision Ejecutiva la componen nueve miembros, de los cuales dos son ejecutivos y siete externos dominicales.

C. OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Seiiale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité
de Auditoria o cualquier otro al que se hubiera encomendado la funcion, las operaciones que
la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el
Consejo, 0 con personas a ellos vinculadas:

NO
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C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u
obligaciones entre la sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la
sociedad:

C.3 Detalle las operaciones relevantes 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 operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades
pertenecientes al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de
elaboracion 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 encontrado a lo largo del
ejercicio en alguna situacion de conflictos de interés, segiun 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.

Conforme al articulo 32 del R.C., el Consejero debera comunicar al Consejo de Administracion cualquier situacion
de conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener, con el interés de la sociedad. En caso de conflicto, el adminis-
trador afectado se abstendra de intervenir y votar en las deliberaciones sobre la operacion a que el conflicto se re-
fiera.

Entodo caso las situaciones de conflicto de intereses en que se encuentren los administradores de la sociedad seran
objeto de informacidn en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Asimismo el articulo 15.7 k) del R.C. y 48.3.f) de los E.S. sefiala que la Comision de Auditoria tiene como responsa-
bilidad basica informar en relacion con las transacciones con Consejeros de SyV que impliquen o puedan implicar
conflictos de interés, cuando la Comision Ejecutiva lo considere necesario. En este supuesto conforme al art. 14.4 del
R.C., la Comision Ejecutiva podra solicitar informe a la Comisién de Auditora.

C.7 éCotiza mas de una sociedad del Grupo en Espana?
Sl

[dentifique a las sociedades filiales que cotizan:

Sociedad Filial Cotizada

TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

Indique si han definido pablicamente con precision las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de ne-
gocio entre ellas, asi como las de la sociedad dependiente cotizada con las demés empresas del grupo:

Sl

Defina las eventuales relaciones de negocio entre la sociedad matriz

y la sociedad filial cotizada, y entre ésta y las demas empresas grupo

Las respectivas areas de actividad entre empresas del grupo son definidas publicamente en las cuentas anuales
de la sociedad.
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Identifique los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés entre la filial cotizada y la de-
mas empresas del grupo:

Mecanismos para resolver los eventuales conflictos de interés

Sociedad Filial Cotizada

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.

Indique si han definido pdblicamente con precision las respectivas dreas de actividad y eventuales relaciones de ne-
gocio entre ellas, asi como las de la sociedad dependiente cotizada con las demas empresas del grupo:

Sl

Defina las eventuales relaciones de negocio entre la sociedad matriz

y la sociedad filial cotizada, y entre ésta y las demas empresas grupo

En Sacyr Vallehermoso, S.A., se encuentran las actividades de construccion realizadas por la division de construccion
del Grupo Sacyr Vallehermoso, cuya cabecera es Sacyr, S.A., y las actividades de explotacion de las concesiones
llevadas a cabo por la division de concesiones, cuya cabecera es Itinere.

Asi en general, 1a ejecucion de las obras de disefo y construccion de las infragstructuras adjudicadas en régimen de
concesion administrativa al Grupo Itinere es realizada por la division de construccion del Grupo Sacyr Vallehermoso.
Asimismo, el 30 de noviembre de 2008, Sacyr Vallehermoso firmé con Citi Infrastructure Partners L.P un contrato de
compromiso de formulacion y aceptacion de oferta pablica de adquisicion de acciones de Itinere Infraestructuras, S.A..
sometido a condiciones suspensivas.

Identifique los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés entre la filial cotizada y la de-
mas empresas del grupo:

Mecanismos para resolver los eventuales conflictos de interés

Todas las operaciones vinculadas que sean significativas deberdn ser autorizadas por el Consejo de Administracion o
la Comision Ejecutiva de Itinere, previo informe del Comité de Operaciones Vinculadas de Itinere, del que forma parte
exclusivamente Consejeros independientes.

Ademés, sefialar que el contrato marco estd publicado en la pagina web del Grupo Sacyr Vallehermoso, S.A. ¢ Itinere
Infraestructura, S.A., y en la CNMV, como hecho relevante. Este contrato marco se cancelard en la fecha de lilquidacion
de la OPA, que Citi Infrastructure Partners L.P lanzaréa sobre Itinere.

D. SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcion 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 la adecuacion de
dichos sistemas al perfil de cada tipo de riesgo

Las actividades del Grupo SyV se desarrollan en diferentes paises, sectores de actividad, entornos sociogcono-
micos y marcos reguladores. En este contexto existen riesgos de diversa naturaleza consustanciales a los nego-
cios y sectores en los que la compania opera. En consecuencia, la Gestion del Riesgo se ha de llevar a cabo en
cada una de las empresas que conforman el Grupo atendiendo tanto a sus peculiaridades, como a las de su
sector.

Para SyV el concepto de Gestion del Riesgo alude al proceso de obtencion de una seguridad razonable de que se iden-
tifican, califican y mitigan los riesgos que pueden afectar al negocio, entendiendo como riesgo todo aquello que pue-
da impactar en la organizacion, ya sea interna o externamente, impidiéndole alcanzar sus objetivos. De esta manera,
la Gestion del Riesgo enlaza directamente con el concepto de Control Interno que implica al Consejo de Administra-
cion, ala Direccion y al resto del personal de la organizacion en la obtencion de un grado razonable de seguridad acer-
ca de la consecucion de los objetivos de eficacia y eficiencia en las operaciones, fiabilidad de la informacion finan-
ciera'y cumplimiento de la legislacion.
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La politica de control y gestion de riesgos de SyV, comienza con la identificacion y evaluacion de los factores que pue-
dan afectar negativamente al cumplimiento de los objetivos del Grupo SyV, e implica la adopcion de las medidas de
control necesarias para proporcionar una respuesta efectiva frente a dichos factores. La identificacion y evaluacion se
concreta en el mapa de riesgos, que incluye los principales riesgos estratégicos y operativos agrupados en diferen-
tes categorias (entorno de negocio, regulacion, imagen y reputacion, recursos humanos, operaciones, financieros, in-
formacion para la toma de decisiones, tecnologia y sistemas de informacion y buen gobierno) junto con una evalua-
cion de su posible impacto y probabilidad de ocurrencia.

Tras la identificacion de los riesgos, se analiza el conocimiento de los mismos que tiene la Direccion y la idonei-
dad/efectividad de las decisiones adoptadas para mitigarlos. Una vez evaluados los riesgos relevantes, la Direccion
determina como responder a ellos (evitandolo, reduciéndolo, compartiéndolo o aceptandolo). Al considerar su res-
puesta, la Direccion evalta su efecto, la probabilidad de ocurrencia y el impacto del riesgo, asi como los costes y be-
neficios que implicaria su adopcion.

Toda esta actuacion genera diferentes actividades de control, cada una de ellas adaptada al tipo de riesgo que preten-
de gestionar. Adicionalmente existe una supervision independiente por parte de la Direccion de Auditoria Interna que
reporta al Comité de Auditoria.

La politica de control y gestion de riesgos del Grupo SyV, se documenta formalmente y se presenta anualmente al
Consejo de Administracion para su aprobacion.

D.2 Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo
(operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la
sociedad y/o su grupo,

NO

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

D.3 Indique si existe alguna comision u otro 6rgano de gohierno encargado de establecer y
supervisar estos dispositivos de control

S|

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.

Nombre de la comision u érgano
COMITE DE AUDITORIA
Descripcion de funciones
e Supervisar la funcion de auditoria interna.
» Determinar el alcance del trabajo de los auditores externos, revisando su informe y conclusiones.
» Asegurar el cumplimiento de las recomendaciones de auditorfa interna y externa.
 Supervisar la informacion financiera que se publica.
» Comprobar el cumplimiento de las normas internas, codigos de ética y conducta etc.
 Revisar los sistemas establecidos para asegurar la eficiencia en la gestion.
e Comprobar el cumplimiento de los planes y programas comprobando su adecuacion con objetivos.
» Mantener la ética de la Organizacion, dar seguimiento a las investigaciones de casos fraudulentos, supervisar la
« Linea de Etica de Denuncia’ del Grupo SyV etc.
« Informar al Consejo de Administracion sobre la politica de control y gestion de riesgos asi como del segui-
miento periddico de los sistemas de informacion y control.
 Revisar y dar seguimiento a las inspecciones que lleven a cabo organismos de control.

Nombre de la comision u érgano
CONSEJO DE ADMINISTRACION
Descripcion de funciones
* Revisa y aprueba formalmente la ‘Politica de Control y Gestién de Riesgos’
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* Revisa y aprueba formalmente el seguimiento periodico de los sistemas de informacion y control
* Delegaen el Comité de Auditorfa, el mantenimiento de los sistemas de control eficaces buscando el buen go-
bierno corporativo.

Nombre de la comision u rgano
DIRECCION DE AUDITORIA INTERNA
Descripcion de funciones
Con dependencia directa del Presidente del Grupo SyV'y bajo la supervision del Comité de Auditoria tiene como
funciones las siguientes:
* Realizar una evaluacion sistematica de la eficiencia en los procesos de identificacion, control y gestion de los
riesgos.
* Analizar la idoneidad de los controles y procedimientos existentes, su cobertura de riesgos y su adecuado
cumplimiento
 Colaborar en la excelencia en la gestion y en la calidad de la informacion
* Aportar fiabilidad e integridad a la informacion financiera y operativa
* Revisar la eficacia y eficiencia de las operaciones
* Revisar la adecuada proteccion de activos
 Comprobar el cumplimiento de la legislacion y normativa vigente
* Analizar la ética y los valores de la Organizacion, mediante el cumplimiento de los diferentes codigos de con-
ducta y gestionando la Linea Etica de Denuncia.

El cumplimiento de estas funciones y objetivos se materializa en el Plan de Auditoria Interna Anual que es apro-
bado por el Comité de Auditoria y que detalla los trabajos a realizar para garantizar su cumplimiento.

Nombre de la comision u rgano
RESP DE CONTROL DE GESTION

Descripcion de funciones
Las diferentes dreas de negocio del Grupo SyV cuentan con sus propios Responsables de control y gestion que
efecttan el seguimiento de la consecucion de los objetivos previstos por cada drea de negocio/Sociedad en la
vigente planificacion estratégica.

D.4 ldentificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones
que afectan a su sociedad y/o a su grupo

Dentro del mapa de riesgos del Grupo SyV, asi como en cada mapa de riesgos individual por linea de negocio, en €l
capitulo de

‘Regulacion’ se clasifican, en funcion de su naturaleza, los riesgos relativos a legislacion fiscal, legal, medioambien-
tal, de prevencion de blanqueo de capitales, laboral, etc. Los riesgos de incumplimiento se califican en funcion de su
probabilidad de ocurrencia y del impacto que supondrian para la organizacion. La obtencion de seguridad sobre el
cumplimiento de las diferentes legislaciones, se basa en unos procedimientos que asi lo garantizan, estos procedi-
mientos son testados periddicamente por la Direccion de Auditoria Interna.

La importancia de estos riesgos para SyV deriva de la gran diversidad de ordenamientos juridicos que afectan al Gru-
po como consecuencia de la diversificacion de sus negocios y de la dispersion geografica con la que el Grupo des-
arrolla sus actividades. Por este motivo, el Grupo realiza un importante esfuerzo de actualizacion de la legislacion que
aplica a todas sus actividades en todas la areas geograficas donde opera.

La supervision del cumplimiento de las diferentes regulaciones es realizada por la Direccion de Auditoria Interna y por
las Direcciones de Asesoria Juridica.
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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 quorum de constitucion de la Junta General

NO
% de quérum distinto al % de quoérum distinto al
establecido en art. 102 LSA establecido en art. 103 LSA para
para supuestos generales supuestos especiales del art. 103
Qudrum exigido en 12 convocatoria 0 0
Qudrum exigido en 22 convocatoria 0 0

E.2 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de
Sociedades Anonimas (LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales

NO

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en relacion con las juntas generales, que sean
distintos a los establecidos en la LSA

Los accionistas de Sacyr Vallehermoso tienen los derechos que a los accionistas atribuye la LSA.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los
accionistas en las juntas generales

Entre otras medidas, se puede destacar la utilizacion de la pagina Web de la sociedad como medio para poner a dis-
posicion de los accionistas la documentacion de la Junta General para que pueda ser analizada y estudiada por ellos
desde el momento de la convocatoria. Por otra parte existe una oficina de relacion con el accionista que resuelve
cuantas preguntas pueda tener el accionista en relacion con la Junta.

Ademas los accionistas pueden conferir la representacion o ejercer el derecho de voto a través de medios de comu-
nicacion a distancia. Dichos medios pueden ser electronicos o mediante correspondencia postal. (Art.27 y 34 E.S.)

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del
Consejo de Administracion. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la
independencia y buen funcionamiento de la Junta General:

Sl

Detalles las medidas

La independencia de la Junta deriva de la regulacion de los requisitos legales, asi como de una serie de derechos de
los accionistas que la Presidencia no puede vulnerar.

El' buen funcionamiento de la Junta viene garantizada porque al ser el drgano soberano de la sociedad, cuyos acuerdos
obligan a todos los accionistas, ésta ser rige por lo dispuesto en los estatutos y en la Ley, desarrollandose y
completdndose mediante el Reglamento de la Junta General que detalla el régimen de convocatoria, preparacion,
informacion, concurrencia, desarrollo y ejercicio de los derechos politicos por los accionistas (art. 21 E.S).

Adicionalmente, cuenta con un amplio sistema de informacion, incluyendo la informacion que se difunde a través de la
péagina web de la sociedad.

Ademas el accionista dispone del derecho de intervencion durante la Junta General y de peticion de informaciones y
aclaraciones con relacion a los puntos del orden del dia, asi como la formulacion de propuestas (art. 16 R.Junta).
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E.6 Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el reglamento de
la Junta General

E.7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se
refiere el presente informe:

Datos de asistencia

Fecha Junta % de presencia % en % voto a distancia
General fisica representacion Voto electronico Otros

18/06/2008 8,212 82,064 0,000 0,000 90,276

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

Punto Primero del Orden del Dia.- Examen y aprobacion, en su caso, de las Cuentas Anuales —Balance, Cuenta de Pér-
didas y Ganancias y Memoria— y de la Gestion Social de ‘Sacyr Vallehermoso, S.A’ y de su grupo consolidado, todo
ello referido al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2007.

Elacuerdo se adoptd con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 0,001%
— Abstenciones: 0,0739%
— Votos a favor: 99,9260%

Punto Segundo del Orden del Dia.- Aplicacion de resultados del ejercicio 2007.

Elacuerdo se adoptd con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 0,0003%
— Abstenciones: 0,000%
— Votos a favor: 99,9997%

Punto Tercero del Orden del Dia.- Examen y aprobacion de la gestion desarrollada por el Consejo de administracion
durante el gjercicio 2007.

El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 0,0003%
— Abstenciones: 0,0007%
— Votos a favor: 99,9990%

Punto Cuarto del Orden del Dia.- Ratificacion de las retribuciones percibidas durante el ejercicio 2007 por los conse-
jeros ejecutivos de conformidad con el art.43.2 de los Estatutos sociales.

El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 0,0001%
— Abstenciones: 0,0002%
— Votos a favor: 99,9997%

Punto Quinto del Orden del Dia.- Reeleccion de Consejeros. Fijacion del nimero de Consejeros.
5.1- Reeleccion de D. Luis Fernando del Rivero Asensio (Consejero Ejecutivo).

El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:
— Votos en contra: 0,8571%
— Abstenciones: 0,000%
— Votos a favor: 99,1429%
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5.2- Reeleccion de D. Demetrio Carceller Arce (Consejero Dominical)

El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 1,4312%
— Abstenciones: 0,000%
— Votos a favor: 98,5688%

5.3- Reeleccion de D. Matias Cortés Dominguez (Consejero Independiente).

El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 0,1723%
— Abstenciones: 0,000%
— Votos a favor: 99,8277%

Punto Sexto del Orden del Dia.- Autorizacion para que la sociedad y sus filiales puedan adquirir acciones propias al
amparo de lo dispuesto en el articulo 75 y la disposicion adicional primera de la ley de Sociedades Anénimas, dejan-
do sin efecto en la parte no utilizada todavia la autorizacion concedida por la Junta General de Accionistas de 29 de
junio de 2007.

El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 0,4586%
— Abstenciones: 0,000%
— Votos a favor: 99,5414%

Punto Séptimo del Orden del Dia.- Aumento del capital social por un importe de 20.331.158 Euros, mediante la emi-
sion de 20.331.158 acciones de un (1) Euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las actualmen-
te en circulacion, con cargo a reservas voluntarias y consiguiente modificacion del articulo 5 de los Estatutos Socia-
les. Solicitud de la admision a negociacion de la totalidad de las nuevas acciones emitidas en las Bolsas de Valores
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y de su contratacion a través del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado
Continuo), asi como en la Bolsa de Valores de Lisboa (Euronext Lisbon). Delegacion de facultades a favor del Conse-
jo de Administracion.

El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 0,2354%
— Abstenciones: 0,00%
— Votos a favor: 99,7646%

Punto Octavo del Orden del Dia.- Reeleccion de auditor de cuentas.

El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 0,0003%
— Abstenciones: 0,000%
— Votos a favor: 99,9997%

Punto Noveno del Orden del Dia.- Autorizacidn al Consejo de Administracion para ampliar el capital social, con-
forme a lo establecido en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas y con delegacion para la exclu-
sion del derecho de suscripcion preferente, conforme a lo establecido en el articulo 159.2 de la misma Ley, dejan-
do sin efecto en la parte no utilizada la autorizacién conferida por la Junta General de Accionistas de 25 de Junio
de 2004.

El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:

— Votos en contra: 0,0699%
— Abstenciones: 0,2397%
— Votos a favor: 99,6904%

Punto Décimo del Orden del Dia.- Autorizacion al Consejo de Administracion para la interpretacion, subsanacion,
complemento, ejecucion y desarrollo de los acuerdos que se adopten por la Junta, asi como para sustituir las
facultades que reciba de la Junta, y concesion de facultades para la elevacion a instrumento publico de tales
acuerdos.
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El acuerdo se adopto con el siguiente porcentaje de votos:
— Votos en contra: 0,00001%
— Abstenciones: 0,000%
— Votos a favor: 99,9999%

Punto Undécimo del Orden del Dia.- Informe explicativo sobre las materias previstas en el articulo 116 Bis) de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, recogidas en el Informe de Gestion.

Punto Duodécimo del Orden del Dia.- Sacyr Vallehermoso, S.A. Informe Anual del Consejo de Administracion sobre
politica de retribuciones.

E.9 Indique si existe alguna restriccion estatutaria que establezca un nimero minimo de
acciones necesarias para asistir a la Junta General

S|

Numero de acciones necesarias para asistir a la Junta General 150

E.10 Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de
voto en la junta general

Conforme al art. 27.1y 2 de los E.S., todo accionista que tenga derecho de asistencia podrd hacerse representar en
la Junta general por medio de otra persona, aunque no Sea accionista. La representacion se conferird por escrito 0 por
medios electronicos con cardcter especial para cada Junta.

Si la representacion se ha obtenido mediante solicitud publica, el documento en que conste el poder debera conte-
ner o llevar anejo el orden del dia, la solicitud de instrucciones para el gjercicio del derecho de voto y la indicacion
del sentido en que votard el representante en caso de que no se impartan instrucciones precisas sujeto, en su caso, a
lo previsto en la Ley.

En el caso de que no se hubieran podido impartir instrucciones por tratarse de asuntos no comprendidos en el orden
del dia, el representante votard en la forma que estime mas conveniente para el interés de su representado.

En el caso de que los administradores u otra persona, hubieran formulado solicitud pablica de representacion, el ad-
ministrador que la obtenga no podrd ejercitar el derecho de voto correspondiente a las acciones representadas en
aquellos puntos del orden del dia en los que se encuentre en conflicto de intereses, y en todo caso respecto a las de-
cisiones relativas a (i) su nombramiento o ratificacion, destitucion, separacion o cese como administrador, (ii) el ejer-
cicio de la accion social de responsabilidad dirigida contra él y (iii) la aprobacion o ratificacion de operaciones de la
sociedad con el administrador de que se trate, sociedades controladas por €l 0 a las que represente 0 personas que
actden por su cuenta.

Lo dispuesto en el apartado anterior no sera de aplicacion cuando el representante sea el conyuge, ascendiente o des-
cendiente del representado, ni tampoco cuando aquél ostente poder general conferido en documento publico con fa-
cultades para administrar el patrimonio que tuviere el representado en territorio nacional.

Asimismo el art. 8.3.a) y b) del R.J sefiala que cuando la representacion se confiriera o notifique a la Sociedad me-
diante medios de comunicacion a distancia, s0lo se reputard valida si se realiza:

a) mediante correspondencia postal, remitiendo a la Sociedad la tarjeta de asistencia y delegacion debidamente fir-
mada y cumplimentada, u otro medio escrito que, a juicio del Consejo de Administracion en acuerdo previo adopta-
do al efecto, permita verificar debidamente la identidad del accionista que confiere su representacion y la del delega-
do que designa, o,

b) mediante comunicacion electronica con la sociedad, a la que se acompariard copia en formato electronico de la
tarjeta de asistencia y delegacion, en la que se detalle la representacion atribuida y la identidad del representado, y
que incorpore la firma electronica reconocida del accionista representado u otra clase de identificacion considerada
idonea por el Consejo de Administracion, en acuerdo previo adoptado al efecto, por reunir adecuadas garantias de au-
tenticidad y de identificacion del accionista representado.
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Para su validez, la representacion conferida o notificada por cualquiera de los citados medios de comunicacion a dis-
tancia habra de recibirse por la sociedad antes de las veinticuatro horas del tercer dia anterior al previsto para la cele-
bracion de la Junta en primera convocatoria. EI Consejo de Administracion podra establecer una antelacion inferior,
anunciandolo en la pagina web.

E.11 Indique si la compaiiia tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de
participar o no en las decisiones de la sociedad:

NO

E.12 Indique la direccion y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo
en su pagina Web

WWW.Qruposyv.com
Informacidn para accionistas e inversores/Gobierno Corporativo/Informe Anual Gobierno Corporativo.

F. GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO
CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Codigo Unificado de buen go-
bierno. 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 mis-
mo accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad mediante |a ad-
quisicion de sus acciones en el mercado.

Ver epigrafes: A.9, B.1.22, B.1.23 y E.1, E2

Cumple

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan pablicamente con precision:
a) Las respectivas dreas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad
dependiente cotizada con las demds empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
Ver epigrafes: C.4y C.7

Explique

Sacyr Vallehermoso y su filial Itinere Infraestructuras, otorgaron un contrato marco donde se definen las respec-
tivas dreas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas. En ese contrato tambien se regulan los
mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés.

El dia 30 de noviembre de 2008, Sacyr Vallehermoso, S.A. y Citi Infrastructure Partners L.P firmaron un contrato
de compromiso de formulacion y aceptacion de oferta pablica de adquisicion de acciones de Itinere Infragstruc-
turas, S.A. sometido a condiciones suspensiva. El contrato marco se cancelara en la fecha de liquidacion de la
OPA que Citi Infrastructure Partners L.P lanzard sobre Itinere.

Con respecto a Testa, las respectivas dreas de actividad entre empresas del grupo son definidas ptblicamente en
las cuentas anuales de la sociedad.

En la practica, el Consejero deberd comunicar al Consejo de Administracion cualquier situacion de conflicto, di-
recto o indirecto, que pudiera tener, con el interés de la sociedad. En caso de conflicto, el administrador afecta-
do se abstendra de intervenir y votar en las deliberaciones sobre la operacion a que el conflicto se refiera. En to-
do caso, las situaciones de conflicto de intereses en que se encuentren los administradores de la sociedad son
objeto de informacion en el presente informe.

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de la Junta Gene-
ral de Accionistas las operaciones que entrafien una modificacion estructural de la sociedad y, en particular, las
siguientes:
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a) Latransformacion de sociedades cotizadas en compaiias holding, mediante “filializacion” o incorporacion a
entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad,
incluso aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) Laadquisicion o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entrafie una modificacion efectiva del
objeto social;

¢) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Explique

Ni los Estatutos ni el Reglamento del Consejo contempla los hechos reflejados, pero en el caso de que se dieran,
Sacyr Vallehermoso se comprometeria a someterlos a la aprobacion de la Junta General.

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacion a que se re-
fiere larecomendacion 28, se hagan publicas en el momento de la publicacion del anuncio de la convocatoria de
la Junta.

Cumple

5. Que en la 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 apli-
que, en particular:

a) Al nombramiento o 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 in-
dependientes.

Ver epigrafe: E.8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan legiti-
mados como accionistas, pero actlien por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las
instrucciones de éstos.

Ver epigrafe: E.4

Cumple

7. Que el Consejo desemperie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de criterio, dispense el mis-

mo trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compania, entendido como hacer maximo, de for-
ma sostenida, el valor econémico 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 so-
cial que hubiera aceptado voluntariamente.

Cumple

8. (Que el Consejo asuma, como ndcleo de su mision, aprobar la estrategia de la compaia y la organizacion preci-
Sa para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccion cumple los objetivos marcados y
respeta el objeto e interés social de la compaiifa. 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) Lapolitica de inversiones y financiacion;
i) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;
iv) La politica de gobierno corporativo;
v) Lapolitica de responsabilidad social corporativa;
vi) Lapolitica de retribuciones y evaluacion del desempenio de los altos directivos;
vii) La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas internos
de informacion y control.
viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites.
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Ver epigrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14y D.3
b) Las siguientes decisiones:

i) A propuesta del primer ejecutivo de la compaiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directi-

VoS, asi como sus cldusulas de indemnizacion.
Ver epigrafe: B.1.14

ii) Laretribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion 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 condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica periddica-
mente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, ten-
gan caracter estratégico, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General;

v) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en pai-
ses o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transac-
ciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transpa-
rencia del grupo.

¢) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el

Consejo, 0 con personas a ellos vinculados (“operaciones vinculadas”).

Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, 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;

22 Que se realicen a precios o tarifas establecidos con cardcter general por quien actlie como suministrador

del bien o servicio del que se trate;

32 Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.

Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de

Auditoria o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcion; y que los consejeros a los

que afecten, ademads de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mien-

tras el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo
las mencionadas en las letras b) y ¢), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comision Dele-
gada, con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.
Ver epigrafes: C.1y C.6

Cumple Parcialmente
Al Consejo de Administracion se le atribuye la totalidad de las competencias de direccion y gestion de la socie-
dad, entre otras las que se detallan en la presente recomendacion de buen gobierno, pero no se ha reservado
aprobar las operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de Auditoria o cualquier otro al que se
hubiera encomendado esa funcion.

Que el Consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace acon-
sejable que su tamano no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.
Ver epigrafe: B.1.1

Cumple
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 socie-
tario y el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad.
Ver epigrafes: A.2, A.3, B.1.3yB.1.14

Cumple
Que si existiera algln consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad
explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Ver epigrafe: B.1.3

No Aplicable
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Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros dominicales y el de indepen-
dientes refleje la proporcion existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros dominica-
lesy el resto del capital.

Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mayor

que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:

19 En sociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas 0 nulas las participaciones accionariales que
tengan legalmente la consideracion 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 Consgjo, y
no tengan vinculos entre si.

Ver epigrafes: B.1.3, A2y A.3

Cumple

Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.
Ver epigrafe: B.1.3

Explique

En el Consejo de Sacyr Vallehermoso hay un solo consejero independiente, pero en el Consejo de Administra-
cion de SyV existe una pluralidad de consejeros dominicales que representan la mayoria del capital social perte-
neciendo ésta a distintos accionistas que no tienen vinculos entre si. Esta pluralidad de consejeros dominicales
actuan con total independencia de los consejeros ejecutivos y de los demds consejeros dominicales con el Gni-
€0 objetivo de la defensa de los intereses de la sociedad de la que son propietarios. Como bien dice el Codigo
Unificado esta pluralidad de consejeros dominicales favorece un régimen de control reciproco entre ellos que re-
dunda en beneficio del capital disperso (free float).

Que el cardcter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba efec-
tuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de Gobier-
no Corporativo, previa verificacion por la Comision de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se expli-
quen 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 aten-
dido, 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.1.3y B.14

Cumple

Que cuando sea escaso o nulo el ndmero de consejeras, el Consejo explique los motivos y las iniciativas adop-

tadas para corregir tal situacion; y que, en particular, la Comision de Nombramientos vele para que al proveerse

nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras;

b) Lacomparia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retnan el per-
fil profesional buscado.

Ver epigrafes: B.1.2, B.1.27y B.2.3

Explique

Sacyr Vallehermoso manifiesta que los procedimientos de seleccion de Consejeros no han adolecido de sesgos
implicitos que haya obstaculizado el nombramiento de mujeres.

A pesar de las especiales dificultades que atraviesa la economia y, mas concretamente, 10s sectores de actividad
de nuestro Grupo Empresarial, desde SyV no hemos escatimado ningun esfuerzo en este Ultimo afio, en sequir
eliminando las especiales dificultades de acceso de la mujer al mundo laboral y en seguir fomentando e impul-
sando la conciliacion de la vida laboral y la personal, con medidas como la flexibilidad horaria, excedencias y re-
ducciones de jornada

Este principio de no discriminacion y de respeto a la diversidad se entronca como un pilar de la organizacion y
estd presente en todos los procesos de seleccion, promocion y formacion.

Informe Anual 2008



16.

17.

18.

19.

20.

Cuentas Anuales Consolidadas

Asi, en este (ltimo afo, se han incorporado a nuestro Grupo 2.798 mujeres, de las que 149 ocupan puestos de
mando. Igualmente, en este periodo, 45 mujeres han promocionado y se han empleado 45.505 horas de forma-
cion en 1.595 personas del sexo femenino.

Junto con esa especial sensibilidad de nuestra Empresa, en la seleccion, promocion y formacion, estamos espe-
cialmente orgullosos de las medidas adoptadas para intentar derribar las murallas que tradicionalmente han obs-
taculizado la asuncion de puestos de responsabilidad para las mujeres. Asi, las medidas de conciliacion de la vi-
da familiar y profesional, de entre las que destacan, entre otras, la flexibilidad horaria, las excedencias y
reducciones de jornada, pretenden alcanzar este objetivo.

Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que los consejeros
reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debate y la participacion activa de los consejeros
durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicion y expresion de opinion; y organice y
coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacion periddica del Consejo, asi como, en su
caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.

Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo 0 la inclusion de nuevos puntos en el orden
del dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evalua-
cion por el Consejo de su Presidente.

Ver epigrafe: B.1.21

Explique

Esta recomendacion tiene por objetivo evitar Ia concentracion de poder en una sola persona y en Sacyr Valleher-
moso se cumple, al coexistir un Presidente y un Consejero Delegado, que es ademds vicepresidente primero.
Ademads hay una Comision Ejecutiva de la que forman parte siete consejeros externos sin vinculos entre si y dos
consejeros ejecutivos que son el Presidente y el Consejero Delegado.

Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:

a) Seajustena laletray 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
que tenga la compafiia;

¢) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Codigo Unificado que la
compariia 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 pro-
cedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.

Ver epigrafe: B.1.34

Cumple
Que el Consejo se retina con la frecuencia precisa para desempenar con eficacia sus funciones, siguiendo el pro-
grama de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros pun-
tos del orden del dia inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.29

Cumple
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 representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.

Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple
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21.

22.

23.

24,

25.

26.

Cuentas Anuales Consolidadas

Que cuando los consejeros o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de
los consejeros, sobre la marcha de la compaiia y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a pe-
ticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple

Que el Consejo en pleno evalle una vez al ario:

a) Lacalidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la Comision de Nombramientos, el desempefo de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer gjecutivo de la compaiia;

¢) Elfuncionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.

Ver epigrafe: B.1.19

Cumple

Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que juzguen pre-
cisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo
establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consegjo.

Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el cumplimien-
to de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho, que en cir-
cunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.

Ver epigrafe: B.1.41

Cumple

Que las sociedades establezcan un programa de orientacion que proporcione a [0S nugvos consejeros un co-
nocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
también a los consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconse-
jen.

Explique

La informacion que se pone a disposicion de los consejeros es adecuada para el cumplimiento de sus funciones:
memorias, informes, normativa interna de la compaia. Por otro lado, toda la alta direccion de la compafiia se po-
ne a disposicion de cada nuevo consejero para solucionar sus dudas y/o preguntas.

Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcion el tiempo y esfuerzo necesarios para des-

empenarla con eficacia y, en consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la Comision 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 con-
Sejeros.

Ver epigrafes: B.1.8, B.1.9y B.1.17

Cumple Parcialmente

En Sacyr Vallehermoso no se estima conveniente limitar el nimero de consejos de los que puedan formar parte sus
consejeros, asi como no hay limites en cuanto a las obligaciones profesionales de cada uno de ellos debido a que,
los consejeros de SyV obran con la diligencia de un ordenado empresario en el desemperio de sus funciones, que-
dando obligados a dedicar con continuidad el tiempo y esfuerzo necesarios para seguir de forma regular las cuestio-
nes que plantea la administracion de la sociedad, recabando la informacion suficiente para ello y la colaboracion y
asistencia que considere oportuna como asi dispone el articulo 28 del R.C. Este deber de lealtad obliga a los conse-
jeros de SyV a anteponer los intereses de las sociedad a los suyos propios y especificamente al deber de diligencia,
deber de fidelidad y deber de secreto.
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21.

28.

29.

30.

31.

32.

Cuentas Anuales Consolidadas

Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General

de Accionistas, asi 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) Previo informe
de la Comision de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.

Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente informacion

sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;

b) Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate 0 no de sociedades cotizadas;

¢) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca segun 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, asi como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compariia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple

Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo continuado superior a 12 anios.
Ver epigrafe: B.1.2

Explique

En la practica se cumple, el consejero independiente de Sacyr Vallehermoso no ha excedido en el ejercicio de su
cargo el plazo de doce afnos.

Que los consejeros dominicales presenten su dimision cuando el accionista a quien representen venda integramen-
te su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero que corresponda, cuando dicho accionista re-
baje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del nimero de sus consejeros dominicales.
Ver epigrafes: A.2, A.3y B.1.2

Cumple

Que el Consejo de Administracion no proponga el cese de ningln consejero independiente antes del cumpli-
miento del periodo estatutario para el que hubiera sido 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 Il de definiciones de este Codigo.

También podra proponerse el cese de consejeros 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 so-
ciedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de proporcionalidad
sefialado en la Recomendacion 12.

Ver epigrafes: B.1.2, B.1.5y B.1.26

Cumple

Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en aque-
llos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a infor-
mar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores vici-
situdes procesales.

Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anonimas, 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 contintie
en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno Cor-
porativo.

Ver epigrafes: B.1.43 y B.1.44

Cumple

Informe Anual 2008

345



346

33.

34.

35.

36.

Cuentas Anuales Consolidadas

Que todos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren que alguna propuesta de deci-
sion sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los in-
dependientes y demds consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de deci-
siones 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 formu-
lado 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 Recomendacion alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga la condicion de consejero.

Cumple Parcialmente

Los consejeros expresan libremente su opinion ante cualquier propuesta de decision sometida al Consejo que pue-
da ser contraria al interés social, pero no hay obligacion estatutaria para que expliquen el motivo de su cese en una
carta.

Que cuando, ya sea por dimision o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su man-
dato, explique las razones en una carta que remitird 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
Gobierno Corporativo.

Ver epigrafe: B.1.5

Cumple Parcialmente

En Sacyr Vallehermoso, el cese de los Consejeros se comunica como hecho relevante y del motivo del cese se
da cuenta en el presente informe.

Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes cues-

tiones:

a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y

sus Comisiones y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen;

Conceptos retributivos de cardcter variable, incluyendo, en particular:

i) Clases de consejeros a los que se apliguen, asi como explicacion de la importancia relativa de los con-
ceptos retributivos variables respecto a los fijos.

i) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion en accio-
nes, opciones sobre acciones o cualquier componente variable;

iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros be-
neficios no satisfechos en efectivo; y

iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dard origen el plan retributivo
propuesto, en funcion del grado de cumplimiento de las hip6tesis u objetivos que tome como referencia.

Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones complementarias, seguros

de vida y figuras andlogas), con una estimacion de su importe o coste anual equivalente.

Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccion como conse-

jeros ejecutivos, entre las que se incluiran:

i) Duracion;

i) Plazos de preaviso; y

i) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o blindajes
por resolucion anticipada o terminacion de la relacion contractual entre [a sociedad y el consejero ejecu-
tivo.

Ver epigrafe: B.1.15
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Cumple Parcialmente

El Consejo de Administracion aprueba una detallada politica de retribuciones alcanzando todos los componen-
tes y conceptos retributivos, pero no se pronuncia sobre las condiciones que deben respetar los contratos de
quienes ejercen funciones de alta direccion como consejeros ejecutivos.

Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la socie-
dad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accion, re-
tribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Informe Anual 2008



37.

38.

39.

40.

Cuentas Anuales Consolidadas

Esta recomendacion no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que 10s consejeros las man-
tengan hasta su cese como consejero.
Ver epigrafes: A.3y B.1.3

Explique
En Sacyr Vallehermoso no hay remuneraciones mediante entrega de acciones de la sociedad.

Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacion y res-
ponsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer Su independencia.

Cumple

Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales salveda-
des que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

No Aplicable

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 deri-
van simplemente de la evolucion general de los mercados o del sector de actividad de la compania o de otras cir-
cunstancias similares.

Cumple

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 consejeros. Y que dicho informe se
ponga a disposicion de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad con-
sidere conveniente.

Dicho informe se centrara especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para el ano ya
en curso, asi como, en su caso, la prevista para los afios futuros. Abordara todas las cuestiones a que se refiere
laRecomendacion 35, salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacion de informacion comercial sen-
sible. Hard hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio pa-
sado al que se refiera la Junta General. Incluird también un resumen global de como se aplic6 la politica de retri-
buciones en dicho ejercicio pasado.

Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempenado por la Comision de Retribuciones en la elaboracion
de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la identidad de los consultores ex-
ternos que lo hubieran prestado.

Ver epigrafe: B.1.16

Cumple Parcialmente

El Consejo de Administracion si somete a votacion de la Junta General de Accionistas como punto separado del or-
den del dia un informe sobre la politica de retribuciones de los Consejeros, abordando todos los componentes y con-
ceptos retributivos que sefiala la Recomendacion 35, pero no se pronuncia sobre las condiciones que deben respetar
los contratos de quienes ejercen funciones de alta direccion como consejeros ejecutivos.

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 incluird, en su caso:

i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;

ii) Laremuneracion adicional como presidente o miembro de alguna comision del Consejo;

iii) Cualquier remuneracion en concepto de participacion en beneficios o primas, y la razon 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 prestacion defi-
nida;

v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;

vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del grupo;

vii) Las retribuciones por el desemperio de funciones de alta direccion de los consejeros ejecutivos;

=
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viii) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o la
entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de operacion vin-
culada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el con-
Sejero.

El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o

cualquier otro instrumento referenciado al valor de la accion, con detalle de:

i) Numero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones para su ejercicio;

i) Numero de opciones ejercidas durante el afo, con indicacion del nimero de acciones afectas y el precio
de ejercicio;

iii) Numero de opciones pendientes de ejercitar a final de afo, con indicacion de su precio, fecha y demas
requisitos de ejercicio;

iv) Cualquier modificacion durante el afio de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas. c)
Informacidn sobre la relacion, en dicho ejercicio pasado, entre |a retribucion obtenida por los consejeros
ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.

(=2
~

Cumple

42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, “Comision Delegada”), la estructura de partici-
pacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el del
Consejo.

Ver epigrafes: B.2.1yB.2.6

Cumple Parcialmente

La composicion de la Comision Ejecutiva refleja la estructura de participacion de los consejeros ejecutivos y do-
minicales en el Consejo de Administracion, al participar siete consejeros dominicales independientes entre si,
favoreciendo un régimen de control reciproco que redunda en beneficio del capital disperso.

En la Comision Ejecutiva el Presidente es el del Consejo de Administracion y desempena su secretaria el Secre-
tario del Consejo.

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la Comi-
sion Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la Comision
Delegada.

Explique

El Consejo de Administracion siempre tiene conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas
por la Comision Delegada, aunque los miembros del Consejo no reciban copia de las actas. Esta recomendacion
en la practica se cumple.

44. Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por la Ley del

Mercado de Valores, una Comision, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.

Que las reglas de composicion y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comision o comisiones de Nom-

bramientos 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;
y ante él hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y res-
ponder 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 asi lo
acuerden de forma expresa los miembros de la Comision.

¢) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempeno de sus fun-
ciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los miembros del Consgjo.

Ver epigrafes: B.2.1y B.2.3

Cumple



45.

46.

47.

48.

49.

50.

Cuentas Anuales Consolidadas

Que la supervision del cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las reglas de gobierno corporati-
vo se atribuya a la Comision de Auditoria, a la Comision de Nombramientos, o, i existieran de forma separada,
a las de Cumplimiento o Gobierno Corporativo.

Cumple

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, auditorfa o gestion de riesgos.

Cumple

Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcion de auditoria interna que, bajo la supervision del Comité
de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno.

Cumple

Que el responsable de la funcion de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le
informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio
un informe de actividades.

Cumple

Que la politica de control 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 0 econdmicos, 10s pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de balance;

b) Lafijacion 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 mate-
rializarse;

d) Los sistemas de informacion 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

Que corresponda al Comité de Auditoria:
12 En relacion con los sistemas de informacion 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 perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables.

b) Revisar periodicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los principales
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.

¢) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion, nombra-
miento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de
ese servicio; recibir informacion periodica sobre sus actividades; y verificar que la alta direccion tiene en
cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

d) Establecery supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y,
si se considera apropiado, anonima las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente finan-
cieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

2° Enrelacion con el auditor externo:

a) Elevaral Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor exter-
no, asi como las condiciones de su contratacion.

b) Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de su eje-
cucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.

c) Asegurar laindependencia del auditor externo y, a tal efecto:

i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acompae de
una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran exis-
tido, de su contenido.

Informe Anual 2008

349



300

1.

52.

53.

94.

95.

Cuentas Anuales Consolidadas

i) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestacion de ser-
vicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracion del negocio del auditor y, en general,
las demds normas establecidas para asegurar la independencia de los auditores;

iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran motivado.

d) Enelcaso 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,B.2.3y D.3

Cumple

Que el Comité de Auditorfa pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer
que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.

Cumple

Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con cardcter previo a la adopcion por éste de las correspondien-

tes decisiones, sobre los siguientes asuntos senalados en la Recomendacion 8:

a) La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica periédicamente.
El Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables
que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.

b) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de prop6sito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u ope-
raciones de naturaleza andloga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

¢) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcion de informe previo haya sido atribuida a otra Comision de
las de supervision y control.

Ver epigrafes: B.2.2y B.2.3

Cumple

Que el Consejo de Administracion procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades en el in-
forme de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de Auditoria
como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.
Ver epigrafe: B.1.38

Cumple

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

Explique

En la Comision de Nombramientos y Retribuciones no hay mayoria de independientes. Esta Comision esta inte-
grada por cuatro consejeros externos, siendo el Presidente independiente. Con esta composicion la sociedad ha
tratado de dar cumplimiento a la norma en virtud de la cual todos los miembros deben ser externos tratando de
guardar la proporcion con la composicion del propio Consejo y atribuyendo la Presidencia, cuya importancia es
manifiesta pues tiene voto de calidad, a un consejero independiente.

Por otro lado, Sacyr Vallehermoso ha perseguido una composicion distinta entre la Comision de Nombramientos
y Retribuciones y la de Auditoria con el fin de lograr una independencia entre ambos 0rganos y una mayor parti-
cipacion de todos los consejeros externos en las distintas Comisiones.

Que correspondan a la Comision de Nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las Recomendacio-

nes precedentes, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia,
las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y
dedicacion precisos para que puedan desempenar bien su cometido.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer ejecuti-
VO'y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien
planificada.
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¢) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer gjecutivo proponga al Consejo.
d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefaladas en la Recomendacion 14 de
este Cadigo.
Ver epigrafe: B.2.3

Cumple Parcialmente

La Comision de Nombramientos sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo de Administracion,
tiene como responsabilidades basicas: elevar al Consejo las propuestas de nombramiento de consejeros para
que éste proceda directamente a designarlos (cooptacion) o las haga suyas para someterlas a la decision de la
Junta, proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de cada una de las Comisiones, proponer al
Consejo de Administracion el sistema y la cuantia de las retribuciones anuales de los consejeros y, en su ¢aso,
miembros del Comité de Direccion, revisar periodicamente los programas de retribucion, ponderando su adecua-
cion y sus rendimientos y velar por la transparencia de las retribuciones, pero no se contempla la de informar al
Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género.

56. Que la Comision 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 Comision 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, ademas de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracion:
i) Lapolitica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
ii) Laretribucion individual de los consejeros ejecutivos y las demds condiciones de sus contratos.
i) 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.1.14y B.2.3
Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al Presidente y al primer gjecutivo de la sociedad, especial-
mente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple
G. OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algun principio 0 aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado por
su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacion, mencione y explique su contenido.

Apartado A.3.

D. Luis Fernando del Rivero tiene una participacion indirecta total de 13,747% (7,686% a través de Rimefor Nuevo Mi-
lenio, S.L. y 6,061% a través de Actividades Inmobiliarias y Agricolas, S.A.).

Nueva Compania de Inversiones, S.A. tiene una participacion indirecta total de 10,152% a través de Torreal, S.Ay a
su vez, Torreal, S.A. es propietaria indirecta del 99,99% de Austral, B.V.

Prilou, S.L. tiene una participacion total de 13,500% (8,474% directa y 5,026% indirecta a través de Prilomi, S.L.).
Apartado A.5.
La relacion de titulares de participaciones significativas es laboral de alta direccion.

D. José Manuel Loureda Lopez representante de Prilomi, S.L, también tiene una relacion laboral, Director de Exterio-
res.
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Apartado A.8

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

En Sacyr Vallehermoso ha habido una minusvalia de acciones propias enajenadas durante el periodo de 792 miles de
guros.

Apartado B.1.3.

Don Luis Fernando del Rivero Asensio y Don Manuel Manrique Cecilia, ademas de Consejeros Ejecutivos, son accio-
nistas significativos de la sociedad siendo titulares del 13,747%y 8,227% respectivamente del capital social de Sacyr
Vallehermoso, S.A.

Asimismo, D. Diogo Alves Diniz Vaz Guedes representa en el Consejo a la sociedad Finavague, S.L. que posee el
5,095% del capital social.

D. Demetrio Carceller Arce, es Consejero en representacion de DISA, con una participacion de 20.549.237 acciones
de Sacyr Vallehermoso.

Apartado B.1.7:

A continuacion, sefialamos las personas fisicas representantes de Consejeros de SyV, personas juridicas, que asu-
men cargos de administradores o directivos en otras sociedades que formen parte del grupo.de la sociedad cotizada:
Don José Manuel Loureda Mantifian (Representante de Prilou, S.L.): Testa Inmuebles en Renta, S.A. (Consejero);
Sacyr, S.A.U. (Consejero); Valoriza Gestion, S.A.U. (Presidente); Vallehermoso Division Promocion, S.A.U. (Conse-
jero); Itienere Infraestructuras, S.A. (Consejero); Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Espanola, S.A. (Conseje-
ro); Somague, S.G.PS, S.A. (Vicepresidente).

D. José Manuel Loureda Lopez (Representante de Prilomi, S.L.): Sacyr, S.A.U. (Consgjero); S.I.S. (Consgjero); Sv Lidco.
Libia (Consejero); Sacyr ltalia (Consejero); Sacyr México (Consejero), Sacyr EEUU (Consejero), Sacyr Chile (Conseje-
ro); Sacyr Costa Rica (Consejero); Sacyr Irlanda (Consejero); Somague (Consejero); Sociedad Concesionaria Vespucio
Sur, S.A. (Director Suplente); Operacion Logistica Infraestructuras, S.A. (Director Suplente); Sociedad Concesionaria Au-
topista Nororiente, S.A. (Director Suplente); Sociedad Concesionaria Rutas del Pacifico, S.A. (Director Suplente).

D. Pedro del Corro Garcia Lomas (representante de Torreal, S.A.): Testa Inmuebles en Renta, S.A. (Consejero).

D. Angel Lopez Corona (Representante de Participaciones Agrupadas, S.L.): Itinere Infraestructuras, S.A. (Consejero).
D. Victor Guillamén Melendreras (Representante de Actividades Inmobiliarias Agricolas, S.A.): Sociedad Concesio-
naria del Aeropuerto de Murcia, S.A. (Consejero). Apartado B.1.8.

Para una mayor informacion, a continuacion, sefialamos las personas fisicas representantes de Consejeros de SyV,
personas juridicas, que forman parte del Consejo de Administracion:

D. Angel L6pez-Corona Davila (representante de Participaciones Agrupadas, S.A.) es Consejero de Tavex Algodone-
ra, S.A. D. Juan Abello Gallo (representante de Nueva Compariia de Inversiones, S.A.) es Consejero de Repsol YPF,
SA. D. José Manuel Loureda Mantifidn (representante de Prilou) es Consejero de Repsol YPF, S.A.

D. José Luis Méndez Lopez (representante de CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.) es Vicepresidente (en repre-
sentacion de CXG Corporacion Caixa Galicia, S.A.) de Tecnocom Telecomunicaciones y Energia, S.A. y Vicepresiden-
te de Union Fenosa, S.A.

Apartado B.1.11.

En relacion a las atenciones estatutarias de los puntos a), b), ¢) y d):

De acuerdo con los estatutos sociales, los consejeros de Sacyr Vallehermoso, S.A., en su condicion de miembros del

Consejo de Administracion, tienen derecho a percibir una retribucion de la sociedad consistente en una cantidad
anual fijay en una prestacion asistencial. Para el ejercicio 2008, |as retribuciones acordadas son:

Informe Anual 2008



Cuentas Anuales Consolidadas

— Por el desempenio del cargo de Consejero: 78.000 euros brutos anuales.

— Por el desempefio del cargo de miembro de la Comision Ejecutiva: 48.000 euros brutos anuales.

— Por el desemperio del cargo de miembro de la Comision de Auditoria o de Nombramientos y Retribuciones: 24.000
euros brutos anuales.

A continuacion se hace constar el desglose individualizado de los importe cobrados por [os consejeros por el desempe-
no de dicho cargo durante el ejercicio, sin perjuicio de que, tal y como se expone mas adelante, finalmente en el gjerci-
cio 2008 los consejeros no han devengado retribucion alguna por dicho concepto, debiendo reembolsar los importes
percibidos anticipadamente de la Sociedad, generandose el correspondiente derecho de cobro a favor de esta Gltima:

Luis Fernando del Rivero Asensio : Consejo: 66.000,00; Comision Ejecutiva: 44.000,00; Total: 110.000,00
Manuel Manrique Cecilia: Consejo: 66.000,00; Comision Ejecutiva: 44.000,00; Total: 110.000,00

Nueva Compariia de Inversiones, S.A: Consejo: 68.106,07; Comision Ejecutiva: 44.000,00;Total: 112.106,07
Diogo Alves Diniz Vaz Guedes: Consejo: 66.000,00; Comision Ejecutiva: 44.000,00; Total: 110.000,00

Demetrio Carceller Arce: Consejo: 66.000,00; Comision Ejecutiva: 44.000,00; Comis. Nomb. y Retri.: 22.000,00; To-
tal: 132.000,00
Prilou, S.L. : Consejo: 66.000,00; Comision Ejecutiva: 44.000,00; Com.Nomb.y Retri.: 22.000,00: Total: 132.000,00

Mutua Madrilefia Automovilistica: Consejo: 66.000,00 ; Comision Ejecutiva: 20.000: Total: 86.000,00

Participaciones Agrupadas, S.R.L.: Consejo: 66.000,00; Comision Ejecutiva: 44.000,00;Com.Auditoria: 22.000,00;
Total: 132.000,00

Torreal, S.A.: Consejo: 66.000,00; Comision Auditoria: 22.000,00; Total: 88.000,00

Grupo Satocan, S.A (alta 02/10/2008): Consejo: 6.000,00: Comision Auditoria: 2.000; Total: 8.000,00

Corpor. Caixa Galicia, S. (alta: 02/10/2008): Consejo: 6.000,00; Com.Ejecutiva: 4.000,00; Comis. Nomb. y Retri.:
2.000,00; Total: 12.000,00
Matias Cortés Dominguez: Consejo: 66.000,00; Comis. Nomb. y Retr.: 22.000,00; Total: 88.000,00

Actividades Inmobiliarias y Agricolas, S.A.: Consejo: 66.000,00; Com. Auditoria: 22.000,00; Total: 88.000,00

Prilomi, S.L.: Consejo: 66.000,00 ;Total: 66.000,00

Francisco Javier Perez Gracia: Consejo: 66.000,00; Total: 66.000,00

Jose Luis Méndez Lopez (baja: 02/10/2008): Consejo: 60.000,00; Com. Ejecutiva: 40.000,00; Com. Nomb. y Retr.:
20.000,00; Total: 120.000,00

Juan Miguel Sanjuan Jover (baja: 02/10/2008 ): Consejo: 60.000,00; Com.Auditoria: 20.000,00; Total: 80.000,00

TOTAL: 1.540.106,07

Consejo: 992.106,07; Comision Ejecutiva: 372.000,00; Comision de Auditoria: 88.000,00; Comision de Nomb. y
Retr.: 88.000,00

No obstante lo anterior, el importe conjunto de la retribucion de los consejeros en su condicion de miembros del con-
sejo de administracion, que es fijado por la junta general, no puede exceder del 2,5% del resultado neto del ejercicio
atribuido a la sociedad dominante en las cuentas anuales consolidadas del Grupo, conforme a lo establecido en el ar-
ticulo 43 de los Estatutos Sociales.

Por lo tanto, dado que en el ejercicio 2008 el referido 2,5% del resultado atribuido a la sociedad dominante ha sido
inferior a cero, los consejeros no han devengado retribucion alguna en el ejercicio 2008, quedando obligados a la res-
titucion de las cantidades cobradas de forma anticipada conforme a lo previsto en los estatutos sociales. A este res-
pecto, con fecha 31 de diciembre de 2008, se ha procedido a reconocer una cuenta a cobrar por parte de la sociedad
contra cada uno de los consejeros, por el importe anticipadamente cobrado por cada uno de ellos por dietas y demds
atenciones estatutarias. La cancelacion de esta cuenta a cobrar se llevard a cabo mediante su compensacion con las
remuneraciones que devenguen durante el ejercicio 2009 o sucesivos. En el supuesto de que algtin consejero sea ba-
ja durante el afo 2009 o siguientes, sin que se haya producido la integra compensacion de las cantidades a restituir
conforme a este procedimiento, quedard obligado a la restitucion en metalico del saldo pendiente de compensar.
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Apartado B.1.12:

La remuneracion total durante el ejercicio incluyendo a Don Rafael del Pozo Garcia Sdnchez que fue baja por falleci-
miento el dia 1 de octubre 2008 es de 6.241 miles de euros.

Apartado B.1.13

Las 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 se informaran en la proxima junta ge-
neral de accionista de Sacyr Vallehermoso.

Apartado B.1.15.

Enlasociedad Sacyr Vallehermoso, S.A. no hay condiciones que deban cumplir los contratos de quienes ejerzan fun-
ciones de alta direccion como consejeros ejecutivos.

Apartado B.1.25.

El limite de edad se refiere s6lo a Consejeros Ejecutivos. Apartado B.1.30.
El porcentaje de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio se ha calculado teniendo en cuenta las no
asistencias no representadas.

Apartado B.1.40.

Participaciones o cargos en entidades que tengan el mismo, andlogo o complementario género de actividad, de los
miembros del consejo de administracion:

Sefalamos las personas fisicas representantes de Consejeros de SyV, personas juridicas, que forman parte del Con-
sejo de Administracion:

D. Pedro del Corro Garcia-Lomas (representante de Torreal, S.A.) es consejero de Miralver Spi, S.L. y de Torreal So-
ciedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A.

D. Carlos Javier Cutillas (Representante de Mutua Madrileia Automovilistica S.S.PF.) obstenta el cargo de Presiden-
te y Consejero Delegado en Inmobiliaria Chamartin, S.A. y Chamartin Sur, S.L..

D. Javier Méndez Lopez (Representante de CXG Corporacion Caixa Galicia, S.A.) es Presidente y Consejero Delegado
de Corporacion Caixa Galicia, S.A., Vicepresidente de Caja de Seguros Reunidos, Compariia de Seguros y Reasegu-
ros, S.A., Presidente (en representacion de CXG Corporacion Caixa Galicia, S.A., de Corporacion CXG Willis, Corre-
durfa de Seguros y Reaseguros, S.A., y Consejero de Promocion Urbanistica Integral 2005, S.L. Adicionalmente es
Director General de Caja de Anhorros de Galicia.

Apartado C.2; C.3 y C.4:

Para una mayor informacion, se detallan las operaciones vinculadas que constan en la memoria anual de Sacyr Valle-
hermoso en miles de euros:

A) TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS: GASTOS E INGRESOS

1) Gastos financieros: Accionista significativo: 43.523: Total: 43.523. CAIXA GALICIA: Acionista significativo: 10.209:
Total: 10.209

UNICAJA: Accionista significativo: 10.270: Total: 10.270

CAJA DE AVILA: Accionista significativo: 677: Total: 677

CAJA VITAL: Accionista significativo: 3.041: Total: 3.041

CAIXANOVA: Accionista significativo: 6.176: Total: 6.176

BBK: Accionista significativo: 9.123: Total: 9.123

C. MURCIA: Accionista significativo: 4.027; Total: 4.027

2) contratos de gestion o colaboracion: Personas, soc. o entidades del grupo: 106: Total: 106
SOLRED: Personas, soc. o entidades del grupo: 106: Total: 106

3) Transferencias de ID y acuerdos sobre licencias: Total: 0
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4) Arrendamientos: Administradores y Directivos: 2; Personas, soc. 0 entidades del grupo: 868: Total: 870
CAMPSA: Personas, soc. o entidades del grupo: 119: Total: 119

REPSOL: Personas, soc. o entidades del grupo: 749: Total: 749

TELBASA CONSTRUCCIONES E INVERSIONES, S.L.: Administradores y Directivos: 2: Total: 2

5) Recepcion de servicios: Accionista significativo: 8.882; Personas, soc. o entidades del grupo: 178: Total: 9.060
LUIS JAVIER CORTES DOMINGUEZ: Accionistas significativos: 7.893: Total: 7.893

CAMPSA: Personas, soc. o entidades del grupo: 178: Total: 178

REPSOL: Total: 0

MUTUA MADRILENA DE AUTOMOVILES: Accionistas significativos: 989: Total: 989

6) Compra de bienes: Personas, soc. o entidades del grupo: 7.388: Total: 7.388

CAMPSA: Personas, soc. o entidades del grupo: 5: Total: 5

REPSOL BUTANO: Personas, soc. o entidades del grupo: 78: Total: 78

SOLRED: Personas, soc. 0 entidades del grupo: 4.058: Total: 4.058

CAMPSA ESTACIONES DE SERVICIOS: Personas, soc. o entidades del grupo: 14: Total: 14
REPSOL YPF LUBRICANTES Y ESPECIALIDADES, S.A.: Personas, soc. o entidades del grupo: 2.734
REPSOL CIA PROD PETROLIFEROS: Personas, soc. o entidades del grupo: 466: Total: 466

REPSOL DIRECTO, S.A.: Personas, soc. o entidades del grupo: 20: Total: 20

CIA ESPANOLA DISTRIB.: Personas, soc. o entidades del grupo: 13

7) Correcc. valorativas por deudas incobr. o de dudoso cobro: Total: 0

8) Pérdidas por baja o enajenacion de activos: Total: 0

9) Otros gastos: Personas, soc. o entidades del grupo: 1.141; Total: 1.141

REPSOL YPF, S.A.: Personas, soc. o entidades del grupo: 102 ; Total: 102

CORPORACION CAIXA GALICIA: Personas, soc. o entidades del grupo: 142; Total: 142

D. LUIS DEL RIVERO ASENSIO: Personas, soc. o entidades del grupo: 6; Total: 6

D. CARLOS JAVIER CUTILLAS CORDON: Personas, soc. o entidades del grupo: 470

SOLRED: Personas, soc. o entidades del grupo: 359; Total: 359

REPSOL: Personas, soc. o entidades del grupo: 62; Total: 62

TOTAL GASTOS: Accionistas significativos: 52.405; Administradores y Directivos: 2; Personas, soc. o entidades del
grupo: 9.681; Total: 62.088.

10) Ingresos financieros: Total: 0

11) Contratos de gestion o colaboracion: Personas, soc. o entidades del grupo: 1.148; Total: 1.148
REPSOL: Personas, soc. o entidades del grupo: 1.148; Total: 1.148

12) Transferencias de ID y acuerdos sobre licencias: Total: 0

13) Dividendos recibidos: Total: 0

14) Arrendamientos: Total: Personas, soc. o entidades del grupo: 258; Total: 258

REPSOL YPF: Personas, soc. 0 entidades del grupo: 122; Total: 122

SOCIEDAD CATALANA DE PETROLIS: Personas, soc. o entidades del grupo: 136; Total: 136
15) Prestacion de servicios: Personas, soc. o entidades del grupo: 14.940; Total: 14.940
CAMPSA: Personas, soc. 0 entidades del grupo: 30; Total: 30

REPSOL: Personas, soc. o0 entidades del grupo: 1.232; Total: 1.232

REPSOL PETROLEO, S.A.: Personas, soc. o entidades del grupo: 13.678; Total: 13.678

16) Venta de bienes (terminados o en curso): Total: 0

17) Beneficios por baja o enajenacion de activos: Total: 0

18) Otros ingresos: Personas, soc. o entidades del grupo: 94; Total: 94

REPSOL: Personas, soc. o entidades del grupo: 94; Total: 94

TOTAL INGRESOS: Personas, soc. o entidades del grupo: 16.440; Total: 16.440

Diciembre 2008
Miles de euros

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTI-
NUADAS

1.a. Compra de activos materiales, intangibles u otros activos: Total: 0
1.b. Acuerdos de financiacion: Créditos y aportaciones de capital: Administradores o Directivos: 818; Total: 818
FERNANDO RODRIGUEZ-AVIAL LLARDENT: Administradores o Directivos: 18
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JOSE MANUEL NAHARRQ: Administradores o Directivos: 450

FCO. JAVIER PEREZ GRACIA: Administradores o Directivos: 350

1.c. Contratos de arrendamiento financiero (arrendador): Total: 0

1.d. Amortizacion o cancelacion de créditos y contratos de arrendamiento (arrendador): Total: 0
2.a.Venta de activos materiales, intangibles u otros activos: Total: 0

2.b. Acuerdos de financiacion préstamos y aportaciones de capital (prestatario): Accionistas significativos:
1.178.972; Administradores y Directivos: 11.099; Total: 1.190.071

2.c. Contratos de arrandamiento financiero (arrandatario): Total: 0

2.d. Amortizacion o cancelacion de préstamos y contratos de arrandamiento (arrendatario): Total: O
3.a. Garantias y avales prestados: Personas, soc. o entidades del grupo: 12.733; Total: 12.733
REPSOL: Personas, soc. o entidades del grupo: 1.115; Total: 1.115

REPSOL PETROLEQS: Personas, soc. o entidades del grupo: 11.618; Total: 11.618

3.b. Garantias y avales recibidos: Accionista significativo: 141.405; Total: 141.405

CAJA VITAL: Accionista significativo: 3.000; Total: 3.000

CAIXA NOVA: Accionista significativo: 11.376; Total: 11.376

CAIXA GALICIA: Accionista significativo: 14.865; Total: 14.865

CAJA DE AHORROS DE GALICIA: Accionista significativo: 26.120: Total: 26.120

BBK: Accionista significativo: 55.626: Total: 55.626

UNICAJA: Accionista significativo: 30.418: Total: 30.418

3.c. Compromisos adquiridos: Total: 0

3.d. Compromisos /Garantias cancelados: Administradores y Directivos: (25); Total: (25) FCO. JAVIER PEREZ GRA-
CIA: Administradores y Directivos: (25); Total: (25)

4. Dividendos y otros beneficios distribuidos: Total: 0

5. Otras operaciones: Accionistas significativos: 9.991: Total: 9.991

CAJA DE AHORROS DE GALICIA: Accionistas significtivos: 9.991

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS DISCONTINUAS GASTOS E INGRESOS
1) Gastos financieros: Total: 0

2) Contratos de gestion o colaboracion: Total: 0

3) Transferencias de ID y acuerdos sobre licencias: Total: 0

4) Arrendamientos: Total: 0

5) Recepcion de servicios: Otras partes vinculadas: 683;Total: 683
REPSOL: Otras partes vinculadas: 683: Total: 683

6) Compra de bienes: Total: 0

7) Correcc. valorativas por deudas incobr. o de dudoso cobro: Total: 0
8) Pérdidas por baja o enajenacion de activos: Total: 0

9) Otros gastos: Otras partes vinculadas: 132; Total: 132

REPSOL: Otras partes vinculadas: 132; Total: 132

TOTAL GASTOS: Otras partes vinculadas: 815; Total: 815

10
11

Ingresos financieros: Total: 0

Contratos de gestion o colaboracion: Total: 0

12) Transferencias de ID y acuerdos sobre licencias: Total: 0
13) Dividendos recibidos: Total: 0

14) Arrendamientos: Otras partes vinculadas: 378; Total: 378
REPSOL: Otras partes vinculadas: 378; Total: 378

15) Prestacion de servicios: Otras partes vinculadas: 23.493; Total: 23.493
REPSOL: Otras partes vinculadas: 23.493; Total: 23.493

16) Venta de bienes (terminados o en curso): Total: 0

17) Beneficios por baja o enajenacion de activos: Total: 0

18) Otros ingresos: Otras partes vinculadas: 8.279;Total: 8.279
REPSOL: Otras partes vinculadas: 8.279

—_ = = =

TOTAL INGRESOS: Otras partes vinculads: 32.150; Total: 32.150

Diciembre 2008
Miles de euros
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OTRAS TRANSACCIONES

1.a. Compra de activos materiales, intangibles u otros activos: Total: 0

1.b. Acuerdos de financiacion: Créditos y aportaciones de capital: Total: 0

1.c. Contratos de arrandamiento financiero (arrendador): Total: 0

1.d. Amortizacion o cancelacion de créditos y contratos de arrendamiento (arrendador): Total: 0
2.a.Venta de activos materiales, intangibles u otros activos: Total: 0

2.b. Acuerdos de financiacion préstamos y aportaciones de capital (prestatario): Accionistas significativos: 27.532;
Administradores y Directivos: 165.546; Total: 193.078

CAJA DE AHORROS DE GALICIA: Accionistas significativos: 27.532

BBK: Administradores y Directivos: 97.666: Total: 97.666

CAJA VITAL: Administradores y Directivos: 8.500: Total: 8.500

UNICAJA: Administradores y Directivos: 27.862: Total: 27.862

CAJA AVILA: Administradores y Directivos: 1.540: Total: 1.540

CAJA MURCIA: Administradores y Directivos: 29.978: Total: 29.978

2.c. Contratos de arrandamiento financiero (arrandatario): Total: 0

2.d. Amortizacion o cancelacion de préstamos y contratos de arrandamiento (arrendatario): Total: 0
3.a. Garantias y avales prestados: Total: 0

3.b. Garantias y avales recibidos: Accionistas significativos: 25.553; Administradores y Directivos: 38.757; Total:
64.310

CAJA DE AHORROQS DE GALICIA: Accionistas significativos: 25.553: Total: 25.553

BBK: Administradores y Directivos: 32.952: Total: 32.952

CAJA VITAL: Administradores y Directivos: 5.805: Total: 5.805

3.c. Compromisos adquiridos: Total: 0

3.d. Compromisos /Garantias cancelados: Total: 0

4. Dividendos y otros benegficios distribuidos: Total: 0

5. Otras operaciones: Total: 0

Por dltimo afirmar que la sociedad no esta sometida a legislacion diferente a la espariola.

Dentro de este apartado podrd incluirse cualquier otra informacion, aclaracion o matiz, relacionados con los anterio-
res 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 espanola en materia de gobiermno corpo-
rativo y, en su caso, incluya aquella informacion que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el pre-
sente informe.
Definicion vinculante de consejero independiente:
Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacion con la sociedad, sus accionis-
tas 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 definicion recogida en el
apartado 5 del Codigo 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

30/03/2009

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con la aprobacion del
presente Informe.

NO
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Nacional

TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
P° de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

SACYR, S.A.U.
P° de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

VALLEHERMOSO DIVISION PROMOCION, S.A.U.
PO de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

SADYT, S.A.
C/ Plateria, 6 - 3° * 30004 Murcia

VALORIZA FACILITIES, S.A.U.
P° de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

CAFESTORE, S.A.U.
P° de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

CAVOSA OBRAS Y PROYECTOS, S A.
C/ Ayala, 10 » 28001 Madrid

SACYR VALLEHERMOSO, S.A.
P° de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

SUFI, S.A.
C/ Federico Salmon, 8 » 28016 Madrid

VALORIZA GESTION, S.A.
P° de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

NEOPUL SOCIEDADE DE ESTUDOS E
CONSTRUCOES, S A.
C/ Fernan Gonzalez, 57 - 1° Izda. * 28009 Madrid

VALORIZA CONSERVACION DE
INFRAESTRUCTURAS, S.A.U.
P° de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

VALORIZA GESTION, S.A.U.
P° de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

ITINERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.
P° de la Castellana, 83-85 ¢ 28046 Madrid

Directorio

Costa Rica Cabo Verde -

Sacyr Somague
Iltinere
Brasil
Somague
Iltinere
Valoriza Portugal ....................
Sacyr
/ Somague
Chile Vallehermoso
Sacyr Itinere
ltinere Valoriza




Informe Anual 2008 Directorio 361

INnternacional

ITINERE IRLANDA LTD
Alexandra House, Room 109
The Sweepstakes
Ballsbridge Dublin 4 « Irlanda

SACYR ITALIA

------------------- Irlanda
Corso di Porta Vittoria, 9
Sacyr o, .
20122 Milan « ltalia
Q Somague

Itinere SACYR COSTA RICA
Oficentro Plaza Aeropuerto, Local C-2,

PO. Box 04-4002 Alajuela ¢ Costa Rica

PROCESL
Beloura Office Park. Alameda da Baloura, Efif. 1, piso 1.
Linho, 2714-552 Sintra * Portugal

VIVEROS DO FALCAO
Estrada de Oeiras. 2780-284
Porto Salvo ¢ Portugal

HIDURBE
0 Rua Eng® Ferreira Dias, 161-1° Esqg. 4100-247.
Argelia

Valoriza 5 w Porto * Portugal
<~

ITINERE COSTA RICA
Angola Oficentro La Virgen, 2. Edificio 5 Ala Sur
Somague Pavas ¢ Costa Rica
& SOMAGUE S.G.PS

Rua da Tapada da Quinta de Cima - Linhé
2714-555 Sintra ¢ Portugal

(7 d
Somague

Vallehermoso

Itinere SACYR IRLANDA
Testa Unit 11. Harmony Court. Harmony Row
Valoriza Dublin 2 « Irlanda

SISS.C.PA.
Via Invorio, 24/A
10146 Turin * Italia

TESFRAN
12, Rue Notre-Dame des Victoires
75002 Paris * Francia
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