




Trabajando sin fronteras, 
construimos los sueños del futuro.
Mirando al exterior, creamos 
valor para la comunidad. 
Para nosotros, cada proyecto 
es un desafío a lo imposible.
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Cifras y 
datos relevantes

PRINCIPALES MAGNITUDES 
DEL GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

EVOLUCIÓN FINANCIERA Y BURSÁTIL 
EN LOS ÚLTIMOS 2 AÑOS

2009 2008 Var. % 09/08

Magnitudes financieras (Millones de euros)

Importe neto de la cifra de negocios

EBITDA

Beneficio neto atribuible

Activo

Patrimonio neto

Deuda neta corporativa

Apalancamiento (%)

BPA (Euros)

5.858 5.379 8,9%

450 609 (26,1%)

506 (256) n.s.

20.358 28.113 (27,6%)

2.924 2.653 10,2%

799 1.866 (57,2%)

27,3% 70,4% (43,0%)

1,66 (0,84) n.s.

2009 2008 Var. % 09/08

Magnitudes bursátiles (Millones de euros)

Capitalización (Millones de euros)

Cotización cierre del ejercicio (Euros)

Variación anual

Número acciones al cierre

2.440 1.943 25,6%

8,00 6,37 25,6%

25,6% (74,5%)

304.967.371 304.967.371

Var=8,9%

2009
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Autovía sobre el embalse de Buendía. Cuenca
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Var=8,7%
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Internacional
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55%

45%

Cartera internacional (Porcentaje)

Var=29,6%
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EVOLUCIÓN OPERATIVA EN LOS ÚLTIMOS 2 AÑOS

Cifras y datos relevantes

2009Millones de euros 2008 Var. % 09/08

Construcción

Cartera de obra 

Meses actividad

Promoción inmobiliaria

Ventas comprometidas 

Cartera contratada

Valoración activos 

Plusvalías latentes

Patrimonio inmobiliario

Superficie en alquiler (metros cuadrados)

% Ocupación 

Cartera de alquileres 

Valoración activos 

Plusvalías latentes

Concesiones Infraestructuras

Cartera de ingresos 

Kilómetros autopistas en concesión

Servicios

Cartera de ingresos 

Habitantes servidos agua potable (Millones)

8.324 6.424 29,6%

30,9 22,0 40,2%

1.110 281 295,0%

637 1.551 (58,9%)

3.034 5.989 (49,3%)

744 1.877 (60,4%)

1.508.472 1.583.749 (4,8%)

95,8 97,2 (1,4%)

2.818 3.362 (16,2%)

4.398 4.426 (0,6%)

1.231 1.446 (14,9%)

30.930 13.595 127,5%

1.408 1.258 11,9%

12.000 11.038 8,7%

3,0 2,7 11,1%
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UN AÑO MARCADO POR LOS GRANDES

CONTRATOS INTERNACIONALES

La obtención de los mejores y más importantes contratos

internacionales, así como una drástica reducción de la

deuda y una persistente política de contención de gastos,

han sido los principales ejes de gestión del Grupo Sacyr

Vallehermoso el pasado año. Y gracias a ello, SyV ha sido

capaz de elevar un 8,9% su facturación en 2009 hasta los

5.858 millones de euros y registrar unos beneficios netos

de 505,9 millones, en un ejercicio económico tan difícil o

más que el anterior por la persistencia de la crisis finan-

ciera, así como por una caída de la licitación en España. 

SyV pudo compensar este descenso en la contratación por

las grandes adjudicaciones de obras en el mercado inter-

nacional, por las ventas inmobiliarias y por la buena marcha

de las actividades de alquileres, servicios y concesiones.

De hecho, creo que las cifras de Sacyr Vallehermoso del

pasado año no pueden interpretarse sin unirlas a los

grandes contratos internacionales que esta compañía ha

sido capaz de ganar en 2009, y que han elevado nuestra

cartera de obras y servicios hasta los 55.000 millones de

euros, de los que más de la mitad, un 55%, proviene ya

de los contratos internacionales, mientras que en 2008

sólo el 27% de cartera correspondía al exterior. 

Sin duda, un salto en nuestro proceso de internacionali-

zación que ahora hay que saber mantener y que no es

fruto de la casualidad sino de un trabajo permanente y

sostenido por el que ya se había apostado hace años,

con la seriedad y el rigor que nos caracteriza.

Así, las cinco primeras obras contratadas por SyV en 2009

han sido en el exterior y han supuesto un importe récord

en su conjunto de casi 4.000 millones de euros que refleja

el porcentaje de nuestra participación: la autopista Pede-

montana-Veneta que unirá Milán y Venecia, el tercer juego

de esclusas del Canal de Panamá, la autopista Litoral

Oeste de Portugal, la urbanización de Benghazi en Libia y

la planta de Sines también en Portugal. Hay que llegar a

la sexta adjudicación, la nueva sede de Repsol en Madrid

por un montante de 126,7 millones, para encontrar la pri-

mera en territorio español.

En el apartado de concesiones sucede lo mismo, las cua-

tro primeras por volumen económico obtenidas por el

Grupo SyV en 2009 han sido fuera de nuestras fronteras:

la autopista Pedemontana en Italia, la autopista Vallenar

Caldera en Chile y los hospitales de Braga y Azores en

Portugal. Y también ocurre un hecho similar en servicios,

siendo las desaladoras de Perth en Australia y de Ashdod

en Israel las dos primeras adjudicaciones del año por vo-

lumen económico.

Se trata de un volumen de adjudicaciones en el exterior

que da más que pruebas del proceso de internacionali-

zación en el que se encuentra inmersa SyV. Un proceso

por que ya se apostó hace años, cuando no estaba tan

de moda como ahora esta línea de negocio que ya da ju-

gosos frutos. La internacionalización de Sacyr es una rea-

lidad tangible.

Respecto a la valoración de nuestros resultados econó-

micos, el ebitda se situó en 450,1 millones de euros, des-

tacando el incremento registrado en los márgenes de las

áreas de concesiones (del 64,6% al 68,5%) y de servicios

(del 10,6% al 13,3%). Precisamente estas áreas, junto con

la de patrimonio en renta, con un margen de ebitda del

77,8%, se consideran los negocios recurrentes del grupo

con un incremento del 10,6%. 

9GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
CARTA DEL PRESIDENTE
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Presidente SyV. D. Luis del Rivero



PRUDENCIA CONTABLE

Las plusvalías de la venta de Itínere junto a la mejora de

la mayor parte de áreas de actividad del grupo marcaron

la obtención de 505,9 millones de euros de beneficios

netos en 2009. Sin embargo, conviene destacar que SyV

ha seguido aplicando una política de prudencia contable

por lo que únicamente se ha apuntado de su participada

Repsol YPF los 232,1 millones de dividendos y también

ha dotado provisiones de saneamiento de activos y pre-

visión de contingencias por valor de 247 millones de im-

pacto negativo en nuestras cuentas.

La venta de Itínere generó unas plusvalías después de im-

puestos de 856,2 millones y un cash flow para el grupo de

1.686 millones, que se han destinado al repago de la

deuda. Sin embargo, a 31 de diciembre de 2009, SyV man-

tenía todavía el 15,7% del capital de la concesionaria.

El pasado año también se han producido importantes

ventas de activos inmobiliarios que han producido un

cash flow de 1.445 millones, de los que 1.106 se han des-

tinado a amortizar deuda financiera.

REDUCCIÓN DE DEUDA

Así, la deuda financiera neta del grupo se ha visto redu-

cida en más de 2.600 millones y ha pasado de 14.512 mi-

llones en diciembre de 2008 a 11.861 millones en

diciembre de 2009. La deuda corporativa también se re-

dujo drásticamente en 1.067 millones, de 1.866 a 798,6

millones a finales de 2009.

De los 5.857,6 millones de euros de cifra de negocio en

2009 un 78,9% se generó en España, un 8,3% correspon-

dió a Portugal, por la actividad constructora de Somague

y la de servicios de Valoriza, y el 12,8% restante se refiere

sobre todo a la actividad en Irlanda, Chile y Costa Rica,

por diversas concesiones, y también a los alquileres de los

inmuebles que Testa explota en Miami y París.

Sin embargo, la cartera de obras y servicios de Sacyr Va-

llehermoso se disparó el pasado año un 52,1% frente a

2008, hasta los 54.709,6 millones de euros. Y una gran

parte de esa cartera, concretamente el 54,8% proviene

del área internacional por la consecución algunas de las

mayores obras de ingeniería internacional como el tercer

juego de esclusas del Canal de Panamá o la autopista

Pedemontana, entre otros. No obstante, SyV tiene pre-

visto seguir apostando también por el mercado español

de infraestructuras, que sigue siendo una de las bases

más sólidas de nuestro negocio.

A continuación voy a repasar el ejercicio de 2009 en cada

una de las áreas de actividad el Grupo SyV:

Construcción

La actividad de construcción, Sacyr junto a la portuguesa

Somague y la italiana SIS ha supuesto una cifra de ne-

gocio de 3.232,1 millones de euros y tiene una cartera de

obra que asciende a 8.323,9 millones, equivalente a 30,9

meses de actividad, lo que garantiza la evolución de esta

actividad. 

Esta cartera cuenta con una alta diversificación interna-

cional, ya que sólo el 34,2% corresponde a España, le si-

guen 29,8% a Italia, 11% a Portugal, 0,8% a Irlanda y el

24,2% restante procede en su mayoría del proyecto ad-

judicado en Panamá.

Promocion inmobiliaria

La facturación de Vallehermoso alcanzó los 2.024,4 millo-

nes de euros, un 86,2% más que el año anterior. De este

10 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

Los cinco mayores contratos por montante
económico en 2009 y las cuatro primeras
concesiones obtenidas el año pasado son obras
internacionales en Panamá, Italia, Libia y Portugal



importe, la venta de producto residencial asciende a 769,1

millones de euros,  mientras que  las ventas de suelo han

ascendido a 1.246,7 millones de euros en 2009.  La car-

tera de preventas supera los 637,5 millones.

Concesiones

Sacyr Concesiones registró una cifra de negocios de 92,7

millones de euros frente a los 71,1 millones de euros de

2008 con un crecimiento del 30,4%, debido a la positiva

evolución de las concesiones, así como a la entrada en

explotación de las autopistas de peaje en sombra espa-

ñolas Turia, Eresma y Barbanza, y las inauguraciones de

las autopistas N6 Galway-Ballinasloe en Irlanda y San

José-Caldera en Costa Rica. El resultado bruto de explo-

tación creció un 38,5% hasta los 63,6 millones, lo que per-

mite alcanzar un margen operativo del 68,5%.

Asimismo, en 2009 Sacyr Concesiones ha obtenido ad-

judicaciones tan importantes como la concesión por 46

años de la autopista Pedemontana-Veneta y dos hospi-

tales en Portugal: Braga y Azores (por 30 y 29 años de

concesión, respectivamente).

Patrimonio en alquiler

En cuanto a los ingresos por alquileres del patrimonio en

explotación y prestación de servicios de Testa, estos al-

canzaron los 270 millones de euros, cifra ligeramente in-

ferior a la de 2008 (272,6 millones) debido a la reducción

de la superficie alquilable.

Servicios 

La actividad de servicios del Grupo SyV de la que se

ocupa Valoriza registró un aumento del 6,9% de la cifra de

negocio hasta los 926,2 millones de euros, continuando

así el ritmo de crecimiento de anteriores periodos. El

ebitda experimentó un fuerte crecimiento del 34% hasta

los 123,1 millones. 

Por áreas, Medio Ambiente facturó 285,5 millones,

Agua 253,8 millones, Multiservicios 204,3 millones y

Energía 182,6. En 2009 se han conseguido importan-

tes contratos entre los que destacan: la construcción

de la planta desaladora de Ashdod (Israel) (el primer

proyecto en el importante mercado de la desalación de

Israel) y la concesión del ciclo integral del agua en Gua-

dalajara; Valoriza Facilities se ha adjudicado diversos

contratos para la asistencia a colectivos en situación

de dependencia; Sufi gestionará el Ecoparque de La

Rioja por 20 años, la recogida de residuos sólidos ur-

banos y limpieza en San Fernando de Henares (Madrid)

y Baza (Granada) y la recogida de residuos en Vilanova

i la Geltrú (Barcelona).

Repsol YPF

La petrolera Repsol YPF registró un beneficio neto en

2009 de 1.559 millones. La participación del 20,01% que

SyV tiene en Repsol YPF ha devengado un dividendo por

importe de 232 millones de euros.

11GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
CARTA DEL PRESIDENTE

Luis del Rivero
Presidente de Sacyr Vallehermoso
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UN CARÁCTER EMPRENDEDOR

Tras 23 años de andadura, el Grupo Sacyr Vallehermoso

se ha convertido en uno de los líderes empresariales y

constructores, tanto del mercado español como del eu-

ropeo. El carácter emprendedor de sus promotores y el

trabajo diario de su equipo de gestión han conseguido

transformar el embrión de una idea en una realidad cuyas

cifras demuestran el éxito de su trayectoria: 18.557 pues-

tos de trabajo, cerca de 55.000 millones de euros de car-

tera de negocios, mas de 25.000 millones de Ebitda

futuro estimado, 5 áreas de actividad complementarias

entre sí, convenientemente diversificadas sectorial y ge-

ográficamente, 5.858 millones de euros de cifra de ne-

gocios en 2009, con crecimiento interrumpido desde su

creación y una participación de referencia en el Grupo

Repsol YPF, la segunda empresa española por cifra de

negocios, y una de las 100 mayores del mundo.

La alta capacitación tecnológica de Sacyr Vallehermoso,

la permanente búsqueda de la excelencia en la ejecución

de sus proyectos y el servicio continúo al cliente, junto

con el rigor en el cumplimiento de plazos y el control pre-

supuestario, se han convertido en señas permanentes de

identidad del Grupo. Todas ellas, junto con la lealtad y en-

trega de todos y cada uno de sus empleados han contri-

buido de forma determinante a la consolidación de la

Compañía.

LA UNIÓN HACE LA FUERZA

Desde sus orígenes en obra civil (Sacyr) y promoción in-

mobiliaria (Vallehermoso) ambas sociedades supieron

aprovechar diferentes oportunidades de consolidar ne-

gocios y adquirir activos de máximo valor. Tras la fusión

de las dos sociedades en 2003, la actividad promotora y

la de patrimonio en alquiler a través de Testa, vinieron a

completar la actividad constructora y concesional for-

mando un primer grupo de actividades muy consolida-

das, que situaron al Grupo SyV en primera línea de cada

una de ellas.

La combinación del crecimiento orgánico con las opera-

ciones corporativas y la vocación de grupo global con

creciente diversificación internacional, han caracterizado

los últimos años de nuestra actividad.

El prometedor sector de los servicios (agua, energías re-

novables, negocio medioambiental y multi-servicios), ha

constituido otra área fundamental de la estrategia del

Grupo. Valoriza se ha convertido en un tiempo record en

una realidad que ha alcanzado ya los 12.000 millones de

euros en su cartera, y que es reconocida por el mercado

por la calidad y el prestigio de su marca. El buen hacer in-

terno y las adquisiciones de Sufi y otras compañías au-

guran el mismo éxito que ha acompañado al Grupo

desde su fundación.

Finalmente, la adquisición de una importante participa-

ción en Repsol YPF convirtió a Sacyr Vallehermoso en el

primer accionista de la petrolera, al adquirir un 20,01% de

la misma, y situaba a la Compañía con un activo gran

valor en el sector energético.

DIVERSIFICACIÓN

El Grupo SyV opera en cinco áreas diferenciadas de ac-

tividad:

• CONSTRUCCIÓN: desarrollada por Sacyr en España

y Chile, Somague en Portugal y SIS en Italia y cuyo

funcionamiento se remonta al año 1986.

14 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
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• CONCESIONES: 28 activos gestionados a través de

Sacyr Concesiones. Cuenta con presencia en Es-

paña, Portugal, Italia, Irlanda, Chile y Costa Rica.

• PROMOCIÓN INMOBILIARIA: desarrollada por Valle-

hermoso en toda la geografía peninsular e insular es-

pañola. Fundada en 1921, inicia su actividad promotora

en 1953, siendo en la actualidad la empresa con mayor

antigüedad del mercado español. Su marca y posicio-

namiento determinan un liderazgo en el mercado, cuan-

titativo y cualitativo, indiscutible.

• PATRIMONIO: gestionado por Testa y dedicado fun-

damentalmente al alquiler de oficinas y centros co-

merciales en los mercados de Madrid, Barcelona,

París y Miami como más relevantes.

• SERVICIOS: gestionados por Valoriza, con actividades

de gestión del ciclo integral del agua (gestión del ciclo

integral, desalación y depuración), energías alternativas

(proyectos de ingeniería, ejecución y gestión de plantas

de biomasa y cogeneración, eficiencia energética y

solar), medio ambiente y servicios públicos (proyectos

de ingeniería, ejecución y gestión de plantas de bio-

masa y cogeneración, eficiencia energética y solar) y

multiservicios (mantenimiento integral de edificios, man-

tenimiento de autopistas y autovías, áreas de servicio

en autovías y autopistas, servicios socio-sanitarios).

DIMENSIÓN 

Tras este recorrido, Sacyr Vallehermoso se ha convertido

en un Grupo eficiente, con una plantilla media de 18.557

personas (un 77% en España), capaz de mantener uno

de los mas altos ratios de productividad (ventas por em-

pleado), a nivel europeo. Nuestra Compañía se aproxima

a los 25.500 millones de EBITDA futuro estimado, gene-

rados por sus cerca de 55.000 millones de cartera, que

creció en el ejercicio 2009 un 52,1%. El perímetro de con-

solidación y sociedades dependientes está formado a

cierre de 2009 por aproximadamente 200 sociedades,

que han conseguido en conjunto una cifra de ventas de

5.858 millones de euros durante 2009.

INTERNACIONALIZACIÓN

La diversificación geográfica de la Compañía queda re-

flejada en el 55% de su cartera de negocios, que ya se

sitúa fuera de nuestras fronteras: Irlanda, Italia, Francia

y Portugal dentro de la Unión Europea, o Panamá, Chile,

y Costa Rica en Iberoamérica. Otros países como Cabo

Verde, Angola o Libia cuentan también con presencia

de nuestro Grupo. El 23% de la plantilla a cierre del ejer-

cicio se encuentra fuera de nuestras fronteras, y alguna

de sus filiales exteriores ya cuenta con mas de 1.000

empleados.
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La excelencia en la ejecución de cada uno de los pro-

yectos encomendados al Grupo Sacyr Vallehermoso ha

sido y es, permanente objetivo de la Compañía. Esta

labor, sustentada en la alta capacidad técnica de sus

equipos, y reforzada por la utilización de la más moderna

tecnología constructiva, es considerada por los expertos

como un ejemplo de innovación aplicada al sector:

PERSIGUIENDO LA EXCELENCIA

Fruto del buen hacer de los equipos de Sacyr Vallehermoso,

en el año 2009 se obtuvieron diferentes reconocimientos:

Premio IABSE 2009 (International Association 

for Bridge and Structural Engineering)

Concedido a la construcción de la Basílica de Fátima en

Portugal. Ejecutada por Somague. La Basílica de Fátima

es una obra emblemática, multidisciplinaria y polivalente,

con infraestructuras, espacios y sistemas técnicos y

acústicos únicos para celebrar ceremonias religiosas u

otro tipo de eventos.

Premio San Telmo 2009 a la mejor obra de

ingeniería civil gallega (galardón que convoca el

Colegio de Ingenieros de Caminos de Galicia)

Concedido por la ejecución de los colectores generales

del Rio Miño en Lugo. Obra realizada por Sacyr.

Global Water Intelligence (GWI) premio

“Desalination Company of the Year”

Sadyt, candidata final al galardón “Desalination Company

of the Year”por su contribución a la industria de la desali-

nización.

Global Water Intelligence (GWI) premio “Membrana

Desalination Plant of the Year”

La planta de Abrera, en Barcelona, la mayor planta de

desalinización con tecnología de Electrodiálisis Reversi-

ble del mundo, realizada por Sacyr y por Sadyt, candidato

final al premio “Membrana Desalination Plant of the Year”

por sus logros técnicos para la industria de la desaliniza-

ción.

Valoriza Energía galardonada con el “Premio

Emprende e Innova” en desarrollo sostenible de la

Diputación de Jaén

El jurado de los premios acordó otorgar este galardón a

Valoriza Energía por su trayectoria en la provincia de Jaén

en la que ha demostrado su valía a lo largo de los años,

adaptándose a los continuos cambios del mercado e in-

troduciendo innovaciones en los productos fabricados,

en los procesos de fabricación o en la forma de venta y

comercialización.

EN LA VANGUARDIA TECNOLÓGICA

La dirección del Grupo Sacyr Vallehermoso entiende que

una correcta gestión de nuestra I+D+I representa una

prioridad esencial para poder satisfacer las nuevas de-

mandas sociales, y consecuentemente, para potenciar

nuestra competitividad empresarial.

Es por ello que la investigación, el desarrollo y la innova-

ción tecnológica suponen ya en el presente uno de los

pilares básicos en los que se basa la estrategia de Sacyr

Vallehermoso, y así deberá ser en el futuro, como una vía

más para asegurar el éxito de nuestras empresas.

Sacyr Vallehermoso cuenta con un Sistema de Gestión

de la Innovación certificado por AENOR de acuerdo a la

Norma UNE 166002:2006, lo que nos ayuda a racionali-

zar y sistematizar todas las actividades de I+D+I. A título

de ejemplo podríamos citar:
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• Un vehículo robótico denominado RoadBot fue pre-

sentado por nuestra Compañía en la Universidad de

Málaga. El proyecto, auspiciado por Sacyr y desarro-

llado por el departamento de Ingeniería de Sistemas

y Automática fue dado a conocer en un acto en esa

Universidad. RoadBot es el resultado de un proyecto

de Investigación y Desarrollo (I+D) mediante el cual

se ha diseñado un prototipo dotado de sensores y

software especializados, capaz de definir automáti-

camente y con gran precisión la geometría real de

una carretera en tres dimensiones.

Desde el punto de vista de actuaciones concretas en el

ejercicio 2009 que reflejan la capacidad tecnológica y de

desarrollo de la Compañía podríamos citar varios ejem-

plos:

• El consorcio Grupo Unidos por el Canal (GUPC), con-

formado por Sacyr Vallehermoso (España), Impregilo

(Italia), Jan De Nul (Bélgica) y la panameña Cons-

tructora Urbana (Cusa), recibió de la Autoridad del

Canal de Panamá (ACP) la notificación de la adjudi-

cación del contrato para diseñar y construir el nuevo

juego de esclusas como parte del Programa de Am-

pliación del Canal.

La propuesta técnica, que era el componente más im-

portante de las valoraciones, obtuvo la mejor puntua-

ción por parte de la Junta de Evaluación Técnica. Este

resultado supone un reconocimiento a la calidad téc-

nica y al rigor científico de la propuesta presentada,

así como la confiabilidad y capacidad organizativa del

consorcio Grupo Unidos por el Canal y sus subcon-

tratistas principales en materia de diseño.

Los trabajos, para los que está previsto el empleo de

cerca de 7.000 personas, concluirán a mediados de

2014 coincidiendo con el Centenario de la inaugura-

ción del Canal de Panamá.

El proyecto, una de las obras de ingeniería civil más

grandes e importantes jamás realizadas, contempla la

construcción de dos complejos de esclusas, una en

el Atlántico y otra en el Pacífico, que permitirá el au-

mento del tráfico comercial que atraviesa el Canal y

da respuesta al desarrollo del mercado de transporte

marítimo caracterizado por la tendencia a la cons-

trucción de barcos de mayores dimensiones y tone-

laje, denominados Pospanamax, respecto a los que

actualmente pueden transitar por las esclusas exis-

tentes.

• El contrato para el diseño y construcción de la planta

desaladora de Ashdod en Israel, por importe de 300

millones de euros.

El consorcio está formado por Sadyt y su socio local

Minrav. La desaladora por ósmosis inversa producirá

100 millones de metros cúbicos de agua desalada al

año y tiene un plazo de ejecución de 30 meses.

La obtención de este contrato es especialmente im-

portante en un mercado como Israel, que cuenta con

una larga tradición en desalación y con algunas de

las empresas más importantes a nivel mundial en

esta tecnología.
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• Construcción Sacyr-Somague  • Promoción inmobiliaria Vallehermoso
• Infraestructuras Sacyr Concesiones  • Patrimonio inmobiliario Testa  • Servicios Valoriza

Áreas de actividad



Las empresas constructoras del Grupo Sacyr Valleher-

moso, entre las que destacan Sacyr y Somague, demos-

traron un año más su alto grado de capacidad técnica,

operativa y comercial. Estas cualidades, nos han permitido

aumentar en casi un 30% nuestra cartera de obra, alcan-

zando el éxito en los mayores proyectos internacionales

como el Canal de Panamá, sin duda la mayor obra inge-

niería del mundo en los próximos años.

Pese a las dificultades que está atravesando el sector

nuestra área de construcción ha alcanzado una cifra de

negocio de 3.232 millones de euros que nos ha permi-

tido generar un cash flow positivo de 155 millones de

euros.

El Grupo, que a través de Sacyr desarrolla su actividad

constructora en España desde 1986, lidera el ránking del

sector por duración de su cartera de obra con 31 meses

de actividad garantizada, un 29,6% superior a la del cie-

rre del ejercicio 2008.

Somague sigue demostrando su capacidad de ejecución

y el liderazgo, situándose en un destacado primer plano del

sector. Al cierre del ejercicio la cifra de negocios en cons-

trucción correspondiente a Somague se sitúa en el 25%.

Durante este ejercicio, tanto las administraciones públi-

cas (Ministerios de Fomento y Medio Ambiente, Adif,

Aena, organismos pertenecientes a las diferentes Comu-

nidades Autónomas y Ayuntamientos), como un elevado

número de clientes privados, han confiado en el buen

hacer de nuestras empresas constructoras, lo que ha

permitido asegurar una intensa actividad para los próxi-

mos años.

Por lo que respecta al tipo de obra ejecutada, el Grupo

trabaja en todos los programas de infraestructuras (líneas

de alta velocidad ferroviaria, metro, aeropuertos, autovías,

autopistas, etc.) y tiene gran presencia en obras de edi-

ficación tanto pública como privada.

Cerca de 3.232 millones de euros de cifra de negocio,

174 millones de Ebitda y más de 155 millones de cash

flow, así como una cartera de obra superior a los 8.324

millones de euros, demuestran sin lugar a dudas que

2009 ha sido un ejercicio destacado.

2009 2008 % 09/08

20 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

Construcción

Sacyr-Somague

Magnitudes principales Sacyr-Somague (Millones de euros)

Cifra de negocio

Beneficio neto

Cartera de obra

3.232,2 3.498,2 (7,6%)

90,3 88,0 2,5%

8.323,9 6.424,2 29,6%



RESUMEN DE ACTIVIDAD

Cartera

Durante el ejercicio 2009, se han obtenido más de 8.324

millones de euros de cartera de negocios. Un incre-

mento del 29,6% respecto del pasado ejercicio que ase-

gura la continuidad de la actividad constructora en los

próximos 31 meses. Junto con España –34% de la car-

tera–, Italia, Portugal, Irlanda, Panamá, Costa Rica, Chile

y Libia son el resto de los principales mercados, donde

la Compañía cuenta ya con mas cartera que en el mer-

cado interior. 

Esta cartera de obra equivale aproximadamente a más de

458,1 millones de euros en términos de EBITDA futuro.
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2009

Cartera de obra nacional vs exterior (Millones de euros)

España

Exterior

TOTAL

2.944,7

5.379,1

8.323,9

España34%

Italia30%

Portugal10%

Panamá10%

Chile2%

4% Otros países

Irlanda1%

Costa Rica1%

Libia8%

Cartera de obra por mercado geográfico

Viaducto de Valiñas. Eje Atlántico de Alta Velocidad. La Coruña



Cifra de negocio

Los ingresos en el área de construcción, en el año 2009,

alcanzaron más de 3.232 millones de euros. Un 66% fue

generado en el mercado nacional y el 34% restante co-

rresponde a obra internacional. Destaca el incremento de

la cifra de negocios en Obra Civil, así como la estabilidad

en Edificación No Residencial.

Actividad

a. Obra civil

El Grupo está presente en obras de muy diferentes ca-

racterísticas, con una distribución que se adapta per-

fectamente a la actual distribución de la inversión

pública y a los requerimientos de los clientes privados.
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2009 2008 % 09/08

Cifra de negocio (Millones de euros)

Obra civil

Edificación residencial

Edificación no residencial

Servicios

2.210,8 2.355,2 11,5%

378,4 508,2 (25,5%)

631,1 634,8 (0,6%)

12,0

3.232,2 3.498,2 (7,6%)

Obra civil

Edificación no residencial

Edificación residencial

Servicios

68,4%

19,5%

11,7%

0,4%

Distribución de la cifra de negocio

España

Portugal

Irlanda

Italia

Costa Rica

Libia

66,4%

13,8%

7,2%

4,3%

1,5%

6,5%

Chile

Otros

0,1%

0,2%

Cifra de negocio por área geográfica



De esta forma, la actividad constructora en Obra Civil

alcanza el 88% de la cartera al cierre del ejercicio. La

actividad ha sido intensa, con presencia destacada en

todas las tipologías de obra. La cifra de negocios co-

rrespondiente a obra civil se situó en 2.211 millones de

euros, lo que supone un 68% del total del área de cons-

trucción.

Entre los principales contratos obtenidos en el ejerci-

cio 2009 destacan:

Proyecto y construcción del Tercer Juego de Esclu-

sas, dentro de la Ampliación de Canal de Panamá, li-

derando un consorcio internacional junto con Impregilo

(Italia), Jan de Nul (Bélgica) y CUSA (Panamá), con un

presupuesto de 3.129 M US$. Contempla la construc-

ción de un nuevo juego de esclusas, una en el Atlán-

tico y otra en el Pacífico, que permitirá el aumento del

tráfico comercial que atraviesa el Canal y dar respuesta

al desarrollo del mercado de transporte marítimo ca-

racterizado por la tendencia a la construcción de bar-

cos de mayores dimensiones y tonelaje, respecto a los

que actualmente pueden transitar por las esclusas exis-

tentes.

Autopista Pedemontana-Veneta, con un presupuesto de

inversión de 2.120 millones de euros, correspondientes

a 95 kilómetros de la futura autopista que comunicará Ve-

necia y Milán. De gran complejidad técnica, discurriendo

gran parte del trazado en túnel, destacando el túnel de

Malo con 6,500 m, y falsos túneles (16.000 m totales);

con un viaducto de 425 m sobre el río Brenta.

Contrato Zona 4 y Zona 5 en la Ciudad de Benghazi en

Libia, con la ejecución de los proyectos y las obras de ur-

banización de los dos sectores de 2.571 hectáreas y 579

hectáreas, respectivamente para el organismo público

HIB (Housing Infraestructure Board). La urbanizacón con-

sistirá en la implantación de las redes de servicios públi-

cos (telefonía, agua potable, y residual, electricidad,

alumbrado, etc) y pavimentación, aceras y zonas verdes.

El presupuesto aproximado de las obras asciende a unos

300 millones de euros.

Proyecto de construcción de la integración del ferroca-

rril en Logroño, como primera fase de integración en la

ciudad de Logroño a lo largo de 2,8 kilómetros por un im-

porte de 134 millones de euros. Consiste en la duplica-

ción de la vía única actual de ancho convencional, con
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España68%

Portugal13%

Irlanda10%

Italia6%

1% Otros países

Costa Rica2%

Cifra de negocio obra civil por area geográfica

Autovías

Ferroviarias

Hidráulicas

Urbanización

Aeroportuarias

Otros

34%

33%

9%

7%

1%

16%

Cifra de negocio obra civil por tipo de obra



soterramiento de parte del trazado, la realización de la

nueva estación de viajeros de Logroño y la superestruc-

tura e instalaciones correspondientes.

Prolongación de la L-9 del Metro de Madrid, con un pre-

supuesto de 121,3 millones de euros, comprende la eje-

cución de un túnel de 1200 metros mediante tuneladora

EPD de 9,33 m de diámetro de excavación, 600 metros

de túnel en mina (método tradicional de Madrid). Además

se realizarán dos estaciones, una estructura de conexión

con la línea actual, y un fondo de saco, mediante ejecu-

ción de pantallas de pilotes con 54.000 ml pilotes (Ø 450

a 1.500 mm) y 1.500 ml pilas pilote de Ø 2000 mm.

Tramo de línea de Alta Velocidad Los Gallardos-Sorbas,

en la Línea Murcia-Almería del Corredor Mediterráneo, si-

tuado en la provincia de Almería, con un presupuesto de

79 millones de euros. El tramo tendrá una longitud total

de 8,2 kilómetros y entre otras actuaciones singulares,

contempla la ejecución de 6 viaductos con una longitud

total de 1.400 metros.

Autovía A-32. Linares-Albacete, con la construcción de

17,17 kilómetros de autovía entre las localidades de Li-

nares y Villacarrillo, con un presupuesto de 64,1 millones

de euros. Consta de 14 estructuras, entre viaductos,

pasos superiores e inferiores.

Tramos 7B, 8, 9 y 10 del Canal de Navarra, con un pre-

supuesto de 71,82 millones de euros, de 27,5 kilómetros

de longitud, entre Tafalla y Pitillas; formando parte de la pri-

mera de las dos fases del Canal de Navarra, infraestructura

que parte del embalse de Itoiz y terminará en Ablitas.

Autovía A-54 Lugo-Santiago. Gutín-Monte de Meda.

Construcción de 10,7 kilómetros de autovía, que conec-

tará las autovías de Lugo, Orense y Santiago de Com-

postela. Cuenta con un viaducto sobre el Río Ferreira con

altura máxima de pilas de 52 metros. El presupuesto es

de 48,9 millones de euros.

Subconcesión del Litoral Oeste, el proyecto consiste en la

construcción y rehabilitación de varios tramos de vías de

comunicación de diferente tipología (Carreteras Naciona-

les, Itinerarios Principales y Autopistas) entre las localida-

des portuguesas Nazaré-Leiria y Ourém, que está siendo

desarrollado por Somague Engenharia, SA. Cuenta con

una inversión cercana a los 98 millones de euros y plazo de

ejecución de 30 meses.

Proyecto de Expansión del Terminal de Sines, desarro-

llado por Somague Engenharia, SA, consiste construc-

ción de un nuevo deposito y la realización de diversos

trabajos que permitan aumentar la capacidad de alma-

cenamiento de Gas Natural. Consta de un plazo de eje-

cución de 38 meses y supone una inversión de 56,7

millones de euros.

Nuevo Hospital de Braga, con un presupuesto de 53,3

millones de euros, Somague Engenharia, SA se encar-

gará de la construcción y desarrollo de las instalaciones

de los equipos y sistemas médicos del hospital que con-

tará con 704 camas y 2.194 plazas de garaje. El plazo de

ejecución del proyecto es de 25 meses con posibilidad

de extenderlo hasta los 27 meses.

Construcción de la línea de Gondomar-Estádio Dragão-

Venda Nova, 5,6 kilómetros de vía y 980 metros de túnel

de metro ligero en la ciudad de Oporto. Desarrollado por

Somague Engenharia, SA supondrá una inversión de

23,4 millones de euros.

Hospital de la Ilha Terceira, ubicado en Azores, Portugal.

El proyecto supone la construcción y posterior gestión

del hospital de la Isla Terceira. Supone un área de cons-

trucción de aproximadamente 47.100 metros cuadrados,

un plazo de ejecución e 28 meses y una inversión de 23,2

millones de euros.
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Enlace Cadagua. Variante Sur Metropolitana. Bilbao



En 2009 se han entregado entre otras las siguientes

obras:

Autopista N-6 Galway en Irlanda, autopista interurbana

de peaje de nuevo trazado entre Dublín y Galway que

nace como alternativa a la actual N-6 Dublín-Galway. Este

tramo discurre entre las localidades de Ballinaslow y Gal-

way y tiene 56 kilómetros de longitud, con un ramal de 7

kilómetros de acceso a Loughrea y otras 32 kilómetros

de carreteras en otros accesos. El presupuesto es de

288,7 millones de euros.

Autopista Nororiente a Santiago en Chile, autopista ur-

bana de peaje de nuevo trazado, de 21,5 kilómetros de lon-

gitud, que une los distritos de la zona norte con el oriente de

la capital, y una inversión superior a 213 millones de euros.

Destaca la construcción de más de 3.000 metros lineales

de túneles y 1000 metros lineales de viaductos. Destacan

viaductos a 45 metros de altura y alturas de desmontes de

más de 50 metros de altura; e interferencias con otras tres

autopistas urbanas de Santiago de Chile.

Metro de Sevilla, con un presupuesto de 442 millones de

euros. Se ha construido la línea 1 Interurbana que co-

necta Aljarafe Sur y Dos Hermanas, atravesando el casco

urbano de Sevilla en sentido oeste-este, con 19 kilóme-

tros de longitud, 23 estaciones (9 en superficie, 3 se-

mienterradas y 11 subterráneas).

Autovía de peaje en sombra de Barbanza que discurre

por la margen norte de la ría de Arosa entre las localidad

de Padrón y Santa Eugenia de Ribeira (40 kilómetros) con

un presupuesto de 91 millones de euros. La obra ha con-

sistido en el desdoblamiento de la vía rápida del Bar-

banza y su conversión en autovía.

Potabilizadora de Abrera, planta de desalinización alta-

mente automatizada con una capacidad de 200.000 m3

día mediante sistema de electrodiálisis reversible (EDR),

con un presupuesto de 87 millones de euros.

Estanque de Tormentas de Abroñigales (Madrid), como

almacenamiento de hasta 200.000 m3 de agua en lluvias

de cierta intensidad, de los caudales de exceso que no

puedan ser tratados en las depuradores y que su disolu-

ción no es suficiente para ser evacuados directamente al

río Manzanares. Ha contado con un presupuesto de 79

millones de euros.

En 2009 se ha avanzado en la construcción de las si-

guientes obras: 

Autopista Salermo-Reggio Calabría-Italia. Tramo de 31

kilómetros de autopista entre Padula y Lauria, situado a

150 kilómetros al sur de Nápoles, que forma parte del iti-

nerario que une Roma con el sur de Italia (Calabria). De-

bido a la complejidad orográfica de la zona, el proyecto

incluye la realización de 37 viaductos y 20 túneles. El pre-

supuesto asciende a 745 millones de euros.

Desdoblamiento y modernización de la línea ferroviaria

que conecta el centro de la ciudad de Palermo con el

aeropuerto de Punta Raisi, en la isla de Sicilia. Tiene un

total de 28 kilómetros de los cuales 7 son de túnel de

doble vía. El presupuesto son 730 millones de euros.

Autopista M-50 Dublín en Irlanda. Consiste en el en-

sanche y mejora de la actual autopista urbana de peaje

M-50 de Dublín en unos 24 kilómetros. Aumento de un

carril por sentido y adecuación y mejora de los enlaces

existentes con un presupuesto de 219,1 millones de

euros.

Autopista San José-Caldera, en Costa Rica, de 76 kiló-

metros de longitud que une la capital con el puerto más

importante en el Pacifico. La mitad de la longitud es de

nueva construcción y la otra mitad mejorará la existente.

El tramo cercano a San José es una autopista semiurbana
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con un volumen de tráfico que supera los 80.000 vehícu-

los diarios. El presupuesto es de 270 millones de dólares.

Tramo de la línea de Alta Velocidad Madrid-Zaragoza-

Barcelona-Frontera Francesa que consiste en la ejecu-

ción de 5,6 kilómetros de túnel cruzando el barrio de

Eixample de Barcelona, ejecutado con tuneladora E.P.B.

de 11,52 m de diámetro de excavación. Se incluye tam-

bién el tratamiento del terreno junto a la Sagrada Familia.

El presupuesto es de 179,3 millones de euros.

Tramo de línea de Alta Velocidad a la frontera francesa,

conexión “Borras-Figueres”, con un presupuesto total

de 114,9 millones de euros, el tramo tendrá una longitud

total de 7,48 kilómetros y entre otras actuaciones singu-

lares, contempla la ejecución de 5 viaductos y un túnel

de 1,75 kilómetros.

Tramo de la línea de Alta Velocidad de Barcelona a la

Frontera Francesa que discurre por los municipios de

Cornellà del Terri y Vilademuls, en la provincia de Girona,

que tiene una longitud de 7,100 kilómetros y cuenta con

2,4 kilómetros de túnel. El presupuesto es de 93,2 millo-

nes de euros.

Tramo de la línea de Alta Velocidad de Orense a Santiago

de Compostela entre las localidades de Carballino y Lalín,

con una longitud de 13,5 kilómetros y un presupuesto de

134,4 millones de euros. Entre las obras a realizar destacan

varios túneles con una longitud total de 6,75 kilómetros.

Planta Termosolar Lebrija (Sevilla) con un presupuesto

de 60,3 millones de euros. Es un campo solar que ocupa

156 Ha y tiene 64 filas paralelas de espejos parabólicos

orientables de 1.200 ml cada una que generarán unos 

50 Mw mediante el calentamiento de aceite y su transfor-

mación en energía eléctrica.

Túnel de Pajares, de 10,326 m de longitud, excavados

con tuneladora cerrada de simple escudo en la Variante

de Pajares entre las Robla y Pola de Lena, con un presu-

puesto de 235 millones de euros.

Tramo de la línea de Alta Velocidad en el País Vasco,

del tramo Aramaio-Mondragón con un presupuesto de

67,5 millones de euros.

Obras Abrigo Ampliación Puerto de Valencia. Cons-

trucción del denominado dique del Este en el puerto de

Valencia. Se ha construido un muelle con cajones de hor-

migón de 1.400 ml y relleno para generar una superficie

de explanada de 330.000 metros cuadrados con un pre-

supuesto de 105,1 millones de euros.

Enlace Cadagua, dentro de la Variante Sur Metropolitana

de Bilbao, con un presupuesto de 59,76 millones de

euros; de gran complejidad técnica; que enlaza la A-8 y

la BI-636 con 5 viaductos con una longitud total de 1.500

metros, con un proceso constructivo singular para no

afectar los tráficos de las vías que enlaza.
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b. Edificación

El peso de Edificación en la cartera de obra de la divi-

sión constructora de Sacyr Vallehermoso alcanzó el

12%, que queda a su vez desglosado entre un 10% en

Edificación No Residencial y un 2% en Edificación Resi-

dencial.

La cifra de negocios que el Grupo alcanzó en edificación

fue de 1.009,5 millones de euros. En edificación no resi-

dencial el área de construcción acomete obras de dife-

rentes características, abarcando la casi totalidad de

especialidades: desde edificios de oficinas, pasando por

hospitales o residencias para la tercera edad, hasta cen-

tros empresariales o comerciales, hoteles, edificios pú-

blicos, etc. y tanto con actuaciones de obra nueva como

de rehabilitación.

Respecto de la edificación residencial –cuyo cliente prin-

cipal es Vallehermoso–, ésta se centra en actuaciones

de primera residencia en grandes capitales de provin-

cia.

Entre las principales adjudicaciones en 2009, en el área

de edificación destacan:

Construcción del Campus de Repsol, en la calle Méndez

Álvaro (Madrid), con un presupuesto de 127 millones de

euros, y una superficie edificable de 123.000 metros cua-

drados, de ellos 66.300 metros cuadrados sobre rasante

para uso para oficinas, y 56.700 metros cuadrados bajo

rasante para plazas de aparcamiento. Consta de cuatro

edificios de cinco plantas, conectados entre sí, dibujando

su planta un cuadrilátero y que dejará en el centro un

patio central. Además del uso para oficinas, también con-

templa la construcción para la recepción, centro de reu-

niones, centro de seguridad, centro de proceso de datos,

gimnasio y servicio médico, cafeterías, guardería, agen-

cia de viajes, oficina bancaria, biblioteca y archivos, sala

de exposiciones y auditorio; en la planta baja.

Construcción Edificio para uso administrativo para la

Junta de Andalucía, en la calle Pablo Picaso 1, en Sevi-

lla, con una superficie construida de 41.000 metros cua-

drados, con un presupuesto de 53,1 millones de euros.
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No residencial

Residencial

63%

37%

Edificación por tipo de obra

España

Portugal

Otros

63%

17%

20%

Edificación por área geográfica



Nueva Construcción del Hospital Comarcal de Garrotxa-

Olot, con una superficie construida de 28.000 metros cua-

drados, con una dotación de 88 camas, 4 quirófanos, 36

puestos de UCI, y 38 salas para consultas externas. El pre-

supuesto asciende a 32,4 millones de euros.

Edificio de la Escuela Universitaria de Ciencias de la

Salud en Campo Tecnológico de Ciencias de la Salud

de la Universidad Granada, que contará con aulas, la-

boratorio, oficinas, y zona de servicios. El edificio consta

de tres plantas, y de una torre que se eleva en el lado

oeste hasta las 11 plantas, con 16.000 metros cuadrados

totales. El presupuesto es de 20 millones de euros.

Ampliación del Aparcamiento Bajo Rasante en la Ca-

rrera de San Jerónimo, en el Congreso de los Diputa-

dos, con un presupuesto de 12,9 millones de euros. Se

ejecutará mediante una pantalla perimetral y pilas pilotes,

para disponer la losa de cubierta sobre el terreno. Poste-

riormente se realizará la excavación desde el interior bajo

la losa de cubierta, y la ejecución de 4 plantas con 272

plazas de aparcamiento adicional.

Reconversión Recinto Expo Zaragoza 2008 en parque

empresarial Edificio Ronda 2, con un presupuesto de

11,4 millones de euros, con la ejecución de forjados in-

termedios en la estructura existente, acondicionando el

edificio para oficinas y locales comerciales, con una su-

perficie útil final de 25.000 metros cuadrados.

Entre los principales proyectos en desarrollo (2009) en

el área de Edificación se encuentran:

Hospital Universitario Central de de Asturias, con un

presupuesto de 286,0 millones de euros tiene una su-

perficie total de 300.000 metros cuadrados y alberga 570

habitaciones con 1.039 camas, 38 quirófanos y 350 con-

sultas. Se contempla la construcción de un edificio es-

pecífico para el tratamiento de la silicosis.

Rehabilitación de la Fábrica Tabacos de Valencia, edifi-

cio modernista, donde se eliminarán los añadidos poste-

riores a 1909 y que tras su reforma acogerá dependencias

municipales. El presupuesto es de 30 millones de euros.

Auditorio Palacio de Congresos Beiramar de Vigo, con

un presupuesto de 71,5 millones de euros. Una vez de-

molido el edificio industrial existente se construye un edi-

ficio compuesto por el Palacio de Congresos de 17.000

metros cuadrados, zona comercial de 4.500 metros cua-

drados y 4.000 metros cuadrados para oficinas; y un se-

gundo edificio exento con 8.000 metros cuadrados de

uso hotelero; y ambos edificios comunicados por un só-

tano de 10.800 metros cuadrados.

Rehabilitación del Palacio de la Aduana, edificio histó-

rico de Málaga, construido en el año 1810. Su nuevo uso

será el de Museo de Bellas Artes y Arqueología. Rehabi-

litación integral del edificio, manteniendo las fachadas

existentes y como nuevo elemento singular la recupera-

ción de la cubierta inclinada destruida en un incendio, re-

cuperando la imagen histórica del edificio. El presupuesto

es de 23,7 millones de euros.

Entre las obras entregadas (2009) del área de Edifica-

ción pueden mencionarse:

Rehabilitación del Antiguo Seminario Mayor de la Uni-

versidad Pontificia de Comillas, para la futura sede de la

Fundación Comillas, con un presupuesto de 51,5 millo-
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nes de euros, Ha consistido en la rehabilitación del claus-

tro este, vestíbulo, Paraninfo y Nártex,.

Construcción de una nave de envasado y almacena-

miento de latas de cerveza para la empresa Damm con

una superficie de 20.000 metros cuadrados. Esta nave

alberga tanto la zona de envasado con tres plantas como

la de oficinas, talleres y vestuario con cinco plantas. El

presupuesto es de 32,2 millones de euros.

Parque Empresarial Nexity (Sant Cugat), con un presu-

puesto de 22,3 millones de euros, con una superficie

construida de 27.000 metros cuadrados, distribuidos en

dos edificios de 4 plantas destinadas a oficinas, y una

planta baja destinada a aparcamientos.

Urbanización Jardines de Hércules, edificio residencial,

y 4º y última fase de estas urbanizaciones desarrolladas

en los antiguos terrenos de la fábrica de Uralita, en Bella-

vista (Sevilla), compuesto por 276 viviendas, distribuidas

en tres edificios de 10 plantas y dos plantas de aparca-

mientos, con una superficie construida de 41.000 metros

cuadrados. En esta fase también incluye la zona ajardi-

nada de todas las fases, y la urbanización que rodea a

todas ellas. El presupuesto es de 16,6 millones de euros.

200 viviendas Residencial Montecillo en Las Rozas. Co-

rresponde a las dos promociones de las parcelas 3A y

3B, realizadas para Vallehermoso, por un importe total de

25,5 millones de euros,con una superficie construida de

40.300 metros cuadrados, Los edificios constan de una

planta baja más tres alturas, y un sótano destinado para

aparcamientos, y un total de 22 portales distribuidos en

dos conjuntos que disponen de piscina y zona recreativa.

El Hospital de Manises (Valencia), con una superficie de

49.700 metros cuadrados y un presupuesto de 59,8 millo-

nes de euros, construido para Sanitas. El conjunto son dos

bloques de 5 plantas. El primero alberga 215 habitaciones,

las consultas de radiología y las áreas administrativas. El

otro alberga 12 quirófanos, 2 zonas de reanimación, hos-

pital de día, UCI, área obstétrica y urgencias. En la cubierta

se encuentran las instalaciones de energía solar térmica y

fotovoltaica.
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55 años de experiencia avalan la trayectoria de Valleher-

moso. La promotora inmobiliaria del Grupo SyV se ha

consolidado durante este tiempo no sólo como la em-

presa más antigua del sector en España, sino como líder

por su modelo de negocio. Este modelo se ha convertido

en factor diferencial y en soporte de su actividad, frente

a la desaceleración que experimenta el mercado.

Vallehermoso centra su actividad en el mercado de pri-

mera residencia, en ciudades de más de 100.000 habi-

tantes, donde existe demanda real y mayor rotación de

activos y en viviendas para clientes del segmento medio-

alto, con mayor capacidad de financiación.

Si a esta estrategia se le une la capacidad, experiencia y

trayectoria del equipo de profesionales que trabaja en Va-

llehermoso y la calidad de su marca, que cuenta con el

reconocimiento del mercado, se explica que en el año

2009, Vallehermoso haya entregado 3.270 viviendas, con

una facturación de 769,1 millones de euros. La cifra de

negocio total registrada en 2009 asciende a 2024,4 mi-

llones de euros que incluye la partida de suelo, 1.246,7

millones y de servicios, 8,5 millones de euros.

Valoración de activos

El valor de los activos inmobiliarios de Vallehermoso a 31

de diciembre de 2009, según la valoración realizada por

el experto independiente, asciende a 3.034 millones de

euros, 1.744 millones correspondientes a suelo, y 1.290

millones correspondientes al resto de apartados.
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Promoción inmobiliaria

Vallehermoso

2009 2008 % 09/08

Magnitudes principales Vallehermoso (Millones de euros)

Cifra de negocio

Ebitda

Preventas

Ventas comprometidas

2.024,4 1.087,5 86,2%

62,9 137,0 (54,1%)

637,5 1.551,3 (58,9%)

1.110,2 281,1 295,0%

Edificio Condes del Val. Madrid



Reserva de suelo y cartera de preventas

La cartera de suelo de Vallehermoso al cierre de 2009 as-

cendía a 6,8 millones de metros cuadrados, con una edifi-

cabilidad de 2,4 millones, equivalentes a 17.952 viviendas.

A 31 de diciembre de 2009 Vallehermoso contaba con

una cartera de preventas de 638 millones de euros que se

irán convirtiendo en cifra de negocios.
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2009 2008

Valoración de activos de Vallehermoso (Millones de euros)

Suelo

Producto terminado

Producto en curso

Otros activos

TOTAL

PLUSVALÍAS LATENTES

1.744 2.698

677 705

520 2.292

93 294

3.034 5.989

744 1.877

Urbano con posibilidad de solicitar licencia

Planeamiento en curso sin aprobación definitiva

Planeamiento aprobado

Suelo sin planeamiento

Reparcelización aprobada

61%

22%

10%

6%

1%

Suelo: Situación urbanística

Centro

Andalucía

Levante

Norte

Noroeste

33%

23%

16%

11%

11%

Cataluña6%

Suelo: Zona geográfica
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2009 2008 % 09/08

Reserva de suelo

Importe (Millones de euros)

Superficie total (Milones de metros cuadrados)

Superficie edificable (Milones de metros cuadrados)

1.289 2.588 (50,2%)

6,8 11,3 (39,8%)

2,4 4,0 (40,0%)

Centro

Cataluña

Norte

Andalucía

Noroeste

36%

25%

17%

15%

4%

Levante3%

Distribución geográfica de preventas (Porcentaje)

Var=295,0%2009

2008
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0
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0
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0
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0
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281

Ventas de gestión (Millones de euros)

Var=–6,3%2009

2008

1.
00

0

2.
00

0

3.
00

0

4.
00

0

3.270

3.491

Viviendas entregadas



RESUMEN DE ACTIVIDAD

Vallehermoso gestiona su actividad a través de 6 áreas

geográficas: 

Área Sur

El ámbito territorial en el que esta dirección regional cen-

tra su actividad es la Comunidad Autónoma de Andalu-

cía. Centrada claramente en la primera residencia, ha

ampliado su campo a pequeñas actuaciones de vivienda

vacacional, sobre áreas de muy alta calidad con fuerte

demanda. Ha entregado el 17% de las viviendas escritu-

radas por Vallehermoso en el ejercicio 2009.

Área Cataluña/Baleares

Con oficina central en Barcelona, esta dirección regional

cuenta con actividad en las cuatro provincias catalanas y

también en las Islas Baleares (Palma de Mallorca). Ha en-

tregado el 4% de las viviendas escrituradas por Valleher-

moso en el ejercicio 2009.

Área Centro

Esta dirección regional abarca el territorio de la Comuni-

dad Autónoma de Madrid y otras provincias limítrofes

como Ciudad Real y Guadalajara. Además, coordina las

actividades de promoción de las Islas Canarias y Portugal.

Ha entregado el 48% de las viviendas escrituradas por

Vallehermoso en el ejercicio 2009.

Área Noroeste

La Comunidad Gallega, principalmente La Coruña y Vigo,

es el ámbito geográfico de esta dirección regional, junto

con las provincias de Valladolid y Burgos. Ha entregado el

8% de las viviendas escrituradas por Vallehermoso en el

ejercicio 2009.

Levante

Esta dirección regional abarca las tres provincias de la Co-

munidad Valenciana y la limítrofe Albacete, junto con la Co-

munidad Autónoma de Murcia. Ha entregado el 8% de las

viviendas escrituradas por Vallehermoso en el ejercicio 2009.

Norte

Es la dirección regional que tiene un ámbito de actuación

en mayor número de comunidades autónomas: País

Vasco, Aragón, La Rioja, Asturias, y Cantabria. Ha entre-

gado el 15% de las viviendas escrituradas por Valleher-

moso en el ejercicio 2009.

Como resumen, las 6 direcciones territoriales de Valle-

hermoso tienen la siguiente implantación y actividad:
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Centro

Norte

Andalucía

Noroeste

Cataluña

24%

19%

18%

15%

15%

Levante9%

Distribución geográfica promociones en venta (Porcentaje)

Centro

Andalucía

Norte

Noroeste

Levante

48%

17%

15%

8%

8%

Cataluña4%

Distribución geográfica de viviendas entregadas (Porcentaje)



El negocio de concesiones dentro del Grupo Sacyr Valle-

hermoso nace en 1996 cuando el Grupo ganó su primera

concesión. 

Durante el año 2009 en virtud del acuerdo que había sus-

crito con Citi Infrastructure Partners, L.P. se completó la

venta de determinadas participaciones societarias que

formaban Itínere. Sacyr Vallehermoso retuvo participacio-

nes societarias en 25 concesiones que estaban en fase

de construcción o en sus fases iniciales de explotación

(ramp-up) y el resto de activos que no son autopistas

(áreas de servicio, intercambiadores de transporte, aero-

puerto y hospitales). Todas ellas quedaron agrupadas

bajo una nueva sociedad, Sacyr Concesiones, a través de

la cual el Grupo SyV sigue desarrollando su actividad en

el sector concesional de infraestructuras. Sacyr Valleher-

moso mantiene una participación del 15,7% en Itínere que

contabiliza como un activo financiero temporal.

En el año 2009 Sacyr Concesiones alcanzó el octavo

puesto a nivel mundial por número de concesiones en

las que participa, de acuerdo a la prestigiosa publica-

ción Public Works Financing Magazine.

El grupo Sacyr Concesiones cuenta a 31 de diciembre

de 2009 con una cartera de 28 concesiones distribuidas

en 6 países. De ellas, 18 son concesiones de autopistas,

distribuidas entre la UE con 15 (España: 11, Portugal: 1,

Irlanda: 2, Italia 1) y América con 3 (Chile: 1 y Costa Rica:

2). Sacyr Concesiones tiene también 10 concesiones de

otros activos: 3 hospitales en la Comunidad de Madrid, 2

hospitales en Portugal, 2 intercambiadores –también en

Madrid–, 1 línea de metro en Sevilla, 1 aeropuerto en Mur-

cia y 1 compañía de áreas de servicio.

De las 28 concesiones, 10 están en desarrollo y 18 en ex-

plotación total o parcial (11 de ellas son autopistas, que

totalizan 787,7 kilómetros).
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Infraestructuras
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AutopistaConcesión Tramo
% 

Participación
Método de
consolidación

Sacyr Concesiones

Autopista Madrid-Levante 

Accesos de Madrid (R-3 y R-5)

Aunor

Autopista Madrid Sur (R-4)

Pamasa

Viastur

Neopistas

Intercambiador Plaza Elíptica

Hospital de Parla

Hospital del Noreste

Autovía del Eresma

Intercambiador Moncloa

Autovía del Turia

Autovía del Barbanza

Hospital de Majadahonda

Autopistas del Sol

Metro de Sevilla

Galway-Ballinasloe

TOTAL EN EXPLOTACIÓN

Autopista Guadalmedina 

Autovía del Arlanzón

Autopistas del Valle

M-50 Dublín

Aeropuerto de Murcia

Tunel do Marao

Autopista Vallenar-Caldera

Hospital de Braga

Hospital de Azores

Pedemontana-Veneta

TOTAL EN CONSTRUCCIÓN

TOTAL SACYR CONCESIONES

AP-36 Ocaña-La Roda 40,00% Participación 177,0

R-3 M-40 - Arganda del Rey 25,16% Participación 31,8
R-5 M-40 - Navalcarnero 25,16% Participación 28,9
M-50 A-6 - M-409 25,16% Participación 29,6

C-415 Alcantarilla-Caravaca de la Cruz 100,00% Global 62,2

R-4, M-50 R-4 (M-50-Ocaña), M-50 (A-2 A-4) 35,00% Participación 93,5

MA-15 Palma Mallorca-Manacor 40,00% Proporcional 43,7

AS-18, AS-17 AS-18 (Oviedo-Porceyo) 
AS-17 (Lugones-Bobes) 70,00% Global 26,8

EE:SS Alberique-Valdáliga-Guitiriz-Calzadilla 
de los Barros 100,00% Global NA

Plaza Elíptica (Madrid) 93,44% Global NA

Parla (Madrid) 100,00% Global NA

Coslada (Madrid) 100,00% Global NA

CL-601 Cuéllar-Segovia 80,00% Global 49,2

Moncloa (Madrid) 86,65% Global NA

CV-35 Valencia-Losa del Obispo 89,00% Global 54,0

AG-11 Padrón-Ribeira 80,00% Global 40,1

Majadahonda (Madrid) 20,00% Participación NA

San José-Caldera (Costa Rica) 35,00% Proporcional 76,8

Línea 1 Dos Hermanas-Aljarafe 32,77% Participación 18,08

N-6 Doughiska-Tulrush (Irlanda) 45,00% Proporcional 56,0

787,7

AP-46 Málaga - Alto Las Pedrizas 80,00% Global 24,5

Santo Tomé del Puerto - Burgos 100,00% Global 146,0

San José/Aeropuerto - San Ramón (Costa Rica) 35,00% Proporcional 65,8

M-50 Circunvalación Dublín (Irlanda) 45,00% Proporcional 43,3

Corvera (Murcia) 60,00% Global NA

IP-4 Amarante-Vilareal  (Portugal) 55,00% Global 29,8

Norte de la Ruta 5 Vallenar-Caldera (Chile) 100,00% Global 224,0

Braga (Portugal) 51,00% Global NA

Azores (Portugal) 40,00% Proporcional NA

Vicenza-Treviso (Italia) 60,00% Global 90,0

623,4

1.411,0

Total
kilómetros



Cartera de ingresos 

La cartera de ingresos de Sacyr Concesiones asciende a

30.930 millones de euros y la alta rentabilidad de las ope-

raciones, dan como resultado una cifra de EBITBA latente

en las concesiones del Grupo que se estima en 21.199,5

millones de euros.

Concesiones en explotación

Del total de concesiones de Sacyr Vallehermos a 31 de

diciembre de 2009, 18 concesiones están en explotación

total o parcial (11 de ellas son autopistas, que totalizan

787,7 kilómetros, 3 hospitales, 2 intercambiadores de

transportes, 1 sociedad de gestión de áreas de servicio

y una línea de metro.

Concesiones en ejecución

A cierre de 2009 la Compañía cuenta con 10 concesio-

nes en fase de construcción de las cuales tres se en-

cuentran en España, tres en Portugal, una Irlanda, una

Italia, una en Costa Rica y una en Chile que supondrá

aumentar la gestión de nuestras concesiones en 623,4

kilómetros.

Es especialmente relevante para la división la adjudica-

ción de la autopista Pedemontana-Veneta. Sacyr Valle-

hermoso resultó adjudicataria del proyecto de la

construcción y gestión de la de la autopista, que tiene

una longitud de 90 kilómetros. Ésta será la primera auto-

pista que el Grupo gestione en Italia por un periodo con-

cesional de 46 años.
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AutopistaConcesión Tramo
% 

Participación
Método de
consolidación

Concesiones en explotación

Autopista Madrid-Levante 

Accesos de Madrid (R-3 y R-5)

Aunor

Autopista Madrid Sur (R-4)

Pamasa

Viastur

Neopistas

Intercambiador Plaza Elíptica

Hospital de Parla

Hospital del Noreste

Autovía del Eresma

Intercambiador Moncloa

Autovía del Turia

Autovía del Barbanza

Hospital de Majadahonda

Autopistas del Sol

Metro de Sevilla

Galway-Ballinasloe

TOTAL EN EXPLOTACIÓN 
SACYR CONCESIONES

AP-36 Ocaña-La Roda 40,00% Participación 177,0

R-3 M-40-Arganda del Rey 25,16% Participación 31,8
R-5 M-40-Navalcarnero 25,16% Participación 28,9
M-50 A-6-M-409 25,16% Participación 29,6

C-415 Alcantarilla-Caravaca de la Cruz 100,00% Global 62,2

R-4, M-50 R-4 (M-50-Ocaña), M-50 (A-2 A-4) 35,00% Participación 93,5

MA-15 Palma Mallorca-Manacor 40,00% Proporcional 43,7

AS-18 AS-18 (Oviedo-Porceyo
AS-17 AS-17 (Lugones-Bobes) 70,00% Global 26,8

EE:SS Alberique-Valdáliga-Guitiriz-Calzadilla 
de los Barros 100,00% Global NA

Plaza Elíptica (Madrid) 93,44% Global NA

Parla (Madrid) 100,00% Global NA

Coslada (Madrid) 100,00% Global NA

CL-601 Cuéllar-Segovia 80,00% Global 49,2

Moncloa (Madrid) 86,65% Global NA

CV-35 Valencia-Losa del Obispo 89,00% Global 54,0

AG-11 Padrón-Ribeira 80,00% Global 40,1

Majadahonda (Madrid) 20,00% Participación NA

San José-Caldera (Costa Rica) 35,00% Proporcional 76,8

Línea 1 Dos Hermanas-Aljarafe 32,77% Participación 18,08

N-6 Doughiska-Tulrush (Irlanda) 45,00% Proporcional 56,0

787,7

Total
kilómetros
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AutopistaConcesión Tramo
% 

Participación

Concesiones en construcción

Autopista Guadalmedina 

Autovía del Arlanzón

Autopistas del Valle

M-50 Dublín

Aeropuerto de Murcia

Tunel do Marao

Autopista Vallenar-Caldera

Hospital de Braga

Hospital de Azores

Pedemontana-Veneta

TOTAL EN CONSTRUCCIÓN 
SACYR CONCESIONES

AP-46 Málaga-Alto Las Pedrizas 80,00% 24,5

Santo Tomé del Puerto-Burgos 100,00% 146,0

San José-Aeropuerto-San Ramón (Costa Rica) 35,00% 65,8

M50 Circunvalación Dublín (Irlanda) 45,00% 43,3

Corvera (Murcia) 60,00% NA

IP-4 Amarante-Vilareal 55,00% 29,8

Norte de la Ruta 5 Vallenar-Caldera (Chile) 100,00% 224,0

Braga (Portugal) 51,00% NA

Azores (Portugal) 40,00% NA

Vicenza-Treviso (Italia) 60,00% 90,0

623,4

Total
kilómetros

Autopista AS-18. Asturias



RESUM EN DE ACTIVIDAD

Se han alcanzado unos ingresos por peajes de 90,6 mi-

llones de euros. Tres concesiones han entrado en explo-

tación durante el ejercicio; una en España, la Autopista

del Barbanza , San José – Caldera en Chile, y la N6 de Ir-

landa que han contribuido al crecimiento de la cifra de ne-

gocios en la división en un 29,3%. Es importante destacar

cómo, pesa a la situación económica, la intensidad media

diaria de las concesiones consigue crecer un 7,6%.

Durante el ejercicio Sacyr Concesiones ha sido adjudi-

cataria de cuatro nuevas concesiones, dos hospitales y

dos autovías:

• Sacyr Concesiones ha sido adjudicataria del proyecto

de construcción y gestión de la nueva autopista que

unirá Venecia con Milán denominada “Pedemontana-

Veneta”, en Italia. El proyecto supone un presupuesto

de 2.120 millones de euros, con una longitud de 90 ki-

lómetros y un periodo de 46 años de concesión.

• Somague Concesiones, ha sido adjudicataria del con-

trato para la construcción y gestión, de los servicios

no sanitarios, del Hospital Universitario de la ciudad

de Braga en Portugal. Con una inversión de 140 mi-

llones de euros y un periodo concesional de 30 años.

• Somague Concesiones, resultó adjudicataria del con-

trato de construcción explotación, de los servicios no

sanitarios, de un hospital en la isla de Terceira en las

Islas Azores. El proyecto supone un inversión de 86

millones de euros y un plazo para la gestión de 30

años.
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2009 2008 % 09/08

Ingresos por peajes Sacyr Concesiones (Millones de euros)

Sacyr Concesiones

Aunor

Turia 

Viastur 

Eresma 

Barbanza 

Pamasa

Autopista San José-Caldera

N-6 Galway-Ballinasloe 

Hospital del Noreste

Hospital de Parla

Intercambiador Plaza Elíptica

Intercambiador Moncloa

Neopistas

90,6 70,0 29,3%

10,2 9,9 3,9%

10,8 4,8 122,7%

6,0 5,7 4,4%

5,0 1,3 300,3%

4,2 -

3,5 3,3 6,2%

1,9 -

0,1 -

14,2 14,3 (0,6%)

13,3 13,2 1,4%

6,9 6,6 3,8%

12,0 8,7 39,0%

2,3 2,3 1,7%
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2009 2008 % 09/08

Magnitudes principales Sacyr Concesiones (Millones de euros)

Cifra de negocio

EBITDA

Cash Flow

Cartera de ingresos

92,7 71,1 30,4%

63,6 45,9 38,5%

9,3 7,5 23,6%

30.930,3 13.594,7 127,5%

Autopista M-50. Tramo Nass road. Irlanda
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2009 2008 % 09/08

Intercambiadores (Número de viajeros)

Intercambiador Plaza Elíptica

Intercambiador Moncloa

8.173.256 8.611.973 (5,1%)

22.747.838 20.581.539 10,5%

2009 2008 % 09/08

Tráfico (IMD)

Aunor

Turia 

Viastur 

Eresma 

Barbanza 

Pamasa

Autopista San José-Caldera

12.038 12.214 (1,4%)

36.719 36.758 (0,1%)

20.821 20.552 1,3%

6.099 5.492 11,0%

12.359 -

20.902 21.394 (2,3%)

53.309 -

• Adjudicación del contrato de gestión, conservación y

explotación de la concesión Ruta 5 Norte en su tramo

de Vallenar-Caldera de 188 kilómetros de autopista.

Tres concesiones han entrado en explotación durante el

ejercicio:

• Entra en explotación la concesión de la línea 1 del

Metro de Sevilla por un periodo de 35 años.

• Inauguración de la autopista N6 “Galway-Ballinasloe”,

que consta de un periodo concesional de 30 años

que será llevado a cabo por un consorcio participado

por Sacyr Concesiones.

• El pasado mes de junio fue inaugurado un tramo de

la autopista S. José-Caldera en Costa Rica 

Interior Intercambiador de Moncloa. Madrid
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El grupo Testa cuenta con una cartera de activos de primer

nivel, situados en los mejores emplazamientos, alquilados

a grandes compañías y con contratos de arrendamiento a

medio y largo plazo, lo que le permite mantener unos altos

niveles de ocupación superiores al 95%.

Las oficinas en alquiler y las ciudades de Barcelona, Ma-

drid, París y Miami, centran en estos momentos la mayor

parte de actividad de la patrimonialista del Grupo SyV,

que cuenta con una superficie en explotación de más de

1,5 millones de metros cuadrados.

Testa alcanzó una cifra de negocio en 2009 de 270 millo-

nes de euros, ligeramente inferiores a los 272,6 millones

de euros obtenidos en 2008. Debido, fundamantalmente

a la venta de algunos activos. A igualdad de superficies

los ingresos por alquileres se hubieran mantenido esta-

bles poniendo de manifiesto la solidez y buena marcha

del modelo de negocio.

Valoración de activos

La tasación de los activos de Testa a 31 de diciembre de

2009 asciende a 4.398 millones de euros, con unas plus-

valías latentes de 1.231 millones de euros. Las oficinas,

con una valoración conjunta de 2.573 millones de euros,

los centros comerciales valorados en 303 millones y los

hoteles, valorados en 460 millones, ocupan las primeras

posiciones en el ranking de activos.

Patrimonio inmobiliario

Testa

2009 2008 % 09/08

Magnitudes principales Testa (Millones de euros)

Cifra de negocio

EBITDA

Beneficio neto

Cartera de alquileres

270,0 272,6 (0,9%)

210,1 220,9 (4,9%)

105,2 47,5 121,6%

2.817,6 3.361,8 (16,2%)

Hotel Tryp Barcelona Aeropuerto. Barcelona



RESUMEN DE ACTIVIDAD

Testa cuenta en la actualidad con 1.508.472 metros cua-

drados en explotación. De ellos, 585.097 metros cuadra-

dos corresponden a oficinas. Tienen igualmente 12.726

plazas de garaje, de las cuales 9.872 corresponden a edi-

ficios de oficinas.

Gescentesta, sociedad creada para la administración y

gestión de centros comerciales, cuenta con 168.222 me-

tros cuadrados en este tipo de activos.

Con respecto al arrendamiento de viviendas, Testa ges-

tiona un total de 1.459 pisos y 1.246 plazas de aparca-

miento propias, que suponen 110.423 metros cuadrados

mas y administra este tipo de activos pertenecientes a

fondos inmobiliarios. Ello supone un total adicional de

780.709 metros cuadrados más.

Testa tiene además 10 hoteles en propiedad con una ca-

pacidad de 2.079 habitaciones. Esta parte de activos

añade 126.136 metros cuadrados. Están clasificados

como establecimientos de 4 y 5 estrellas y se encuentran

arrendados a las mas conocidas cadenas hoteleras.
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2009 2008 % 09/08 % sobre total

Activos inmobiliarios por producto (Millones de euros)

Oficinas

Hoteles

Centros comerciales

Viviendas alquiler

Industrial

Residencias 

Otros

Obra en curso, solares y otros

TOTAL

PLUSVALÍAS LATENTES

2.573 2.597 (0,9%) 58,5%

460 220 109,1% 10,5%

303 451 (32,8%) 6,9%

281 256 9,8% 6,4%

137 147 (6,8%) 3,1%

20 95 (78,9%) 0,5%

48 36 33,3% 1,1%

576 624 (7,7%) 13,0%

4.398 4.426 (0,6%) 100,0%

1.231 1.446 (14,9%)



Cifra de negocios

Testa alcanzó unos ingresos a 31 de diciembre de 2009

de 270 millones de euros que ha permitido generar un

EBITDA de 210 millones de euros situando el margen de

Ebitda sobre cifra de negocios en el 77,8%.

La superficie alquilable a final del periodo desciende

hasta los 1.508,5 miles de metros cuadrados, inferior a

los los 1.583,7 miles de metros cuadrados que había al

cierre de 2008, debido principalmente a las ventas de al-

gunos activos realizadas en el ejercicio. El nivel de ocu-

pación se sitúa en el 95,8% frente al 97,2% a 31 de

diciembre de 2008. Esta disminución se debe funda-

mentalmente a que a fecha de cierre quedan en la Torre

SyV espacios en la parte de oficinas, pendientes de co-

mercializar.
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2009 2008 % 09/08

Superficie por tipo de producto (Metros cuadrados)

Viviendas

Oficinas

Centros comerciales

Industrial

Hoteles

Residencias

Aparcamientos

TOTAL

110.423 104.803 5,4%

585.097 595.070 (1,7%)

71.958 109.661 (34,4%)

210.430 210.430 0,0%

126.136 126.136 0,0%

9.429 42.509 (77,8%)

394.999 395.140 0,0%

1.508.472 1.583.749 (4,8%)

Edificio Príncipe de Vergara, 187. Madrid
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2009 2008 % 09/08

Cifra de negocio por tipo de producto (Millones de euros)

Oficinas

Centros comerciales

Hoteles

Viviendas

Industrial

Residencias

Aparcamientos

TOTAL

Otros ingresos

TOTAL

173,4 178,0 (2,6%)

27,8 35,9 (22,5%)

26,9 18,5 45,6%

12,5 12,3 1,7%

11,5 11,5 0,5%

3,2 7,6 (57,8%)

1,2 1,1 1,3%

256,5 264,9 (3,2%)

13,5 7,7 77,3%

270,0 272,6 (0,9%)

Oficinas68%

Centros comerciales11%

Hoteles10%

Viviendas5%

Industrial4%

Residencias1%

Aparcamientos1%

Alquileres por tipo de producto

Madrid

Cataluña

París (Francia)

Miami (EE.UU.)

Andalucía

54%

15%

12%

6%

5%

Baleares3%

Resto5%

Alquileres por mercado geográfico
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2009 2008 % 09/08

Alquileres por mercado geográfico (Millones de euros)

Madrid 

Cataluña

Andalucía

Baleares

Resto

París (Francia)

Miami (EE.UU.)

TOTAL

Otros ingresos

TOTAL CIFRA NEGOCIOS

138,0 135,7 1,7%

38,4 42,0 (8,6%)

13,1 14,6 (10,3%)

8,7 8,8 (0,9%)

13,0 14,0 (7,0%)

30,6 33,8 (9,6%)

14,7 16,0 (8,1%)

256,5 264,9 (3,2%)

13,5 7,7 77,3%

270,0 272,6 (0,9%)

Edificio Juan de Mariana, 17. Madrid



Entre los activos puestos en explotación durante el ejer-

cicio 2009 podemos citar:

• Puesta en servicio de la Torre Sacyr Vallehermoso, si-

tuada en el espacio madrileño Cuatro Torres Business

Area.

236 metros de altura lo convierten en el tercer rasca-

cielos más alto de España. Cuenta con una utilidad

mixta hotel y arrendamiento de oficinas. Desde co-

mienzos de año el Hotel Eurostars Madrid Tower

ocupa tres quintas partes del edificio, encontrándose

ya a pleno rendimiento.

Oficinas

El distrito central de negocios de las principales ciudades,

es el emplazamiento elegido para los activos de alquiler

de oficinas de Testa. Madrid, con 355.271 metros cuadra-

dos y Barcelona con 102.767 metros, París y Miami ocu-

pan un alto porcentaje de los activos en propiedad.
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% Ocupación m2

Grado de ocupación por tipo de producto

Viviendas

Oficinas

Centros Comerciales

Centros logísticos

Hoteles

Residencias

Aparcamientos

TOTAL

94,7% 110.423

93,9% 585.097

98,5% 71.958

97,8% 210.430

100,0% 126.136

100,0% 9.429

100,0% 394.999

95,8% 1.508.472

Interior oficinas Torre SyV. Madrid
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m2 superficie Plazas parking

Oficinas

Ed. Ribera del Loira, 60

Ed. Avenida del Partenón

Ed. Avenida de Bruselas, 33

Complejo Princesa

Ed. Juan Esplandiú, 11 - 13

Parque Empresarial Ática

Castellana, 259

Ed. Alcalá, 45

Ed. Avenida de Bruselas, 24 

Ed. Avenida de Bruselas, 26

Ed. Costa brava, 2 - 4

Ed. Castellana

Ed. Eucalipto, 25- 33

Ed. Príncipe de Vergara, 187

Ed. Pedro Valdivia,10 

Ed. Juan de Mariana, 17

Ed. Josefa Valcarcel, 48

MADRID

Ed. Muntadas I

Ed. Avenida de Vilanova, 12-14

Ed. Sant Cugat I

Ed. Diagonal 605

Ed. Sant Cugat II

Ed. Avenida Diagonal,  514

Paseo Gracia, 56

Ed. Muntadas II

BARCELONA

RESTO ESPAÑA

Tour Adriá

PARIS (FRANCIA)

Brickell Ave. 1111

MIAMI (EE.UU.)

TOTAL

Edificio Endesa 54.849 1.253

Campo de las Naciones 37.692 663

Edificio Indra 33.718 853

Complejo Princesa 33.668

Edificio O'Donnell 27.679 436

Ática 7 23.395 502

Torre SyV 21.390 631

Alcalá, 45 18.655 40

Edificio Procter 9.163 243

Edificio Codere 8.895 214

Raqueta 16.000 335

Castellana, 83-85 15.055 271

Los Jacintos 14.553 256

Príncipe de Vergara, 187 10.732 165

Pedro Valdivia, 10 6.568 89

Juan de Mariana, 17 3.366 60

Josefa Valcarcel, 48 19.893 357

355.271 6.368

Muntadas I 24.380 640

Edificios Endesa 16.494 94

Sant Cugat 15.374 219

Diagonal 605 14.795 217

10 San Cugat 10.008 251

Diagonal 514 9.721 76

Paseo Gracia 56 8.212 32

Muntadas II 3.783 82

102.767 1.611

24.840 173

Tour Adriá 53.841 615

53.841 615

Brickell Ave. 1111 48.378 1.105

48.378 1.105

585.097 9.872



Centros comerciales

La cartera de centros comerciales de Testa está 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 expansión.
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Localidad m2 superficie Número de locales

Centros comerciales

Porto Pi

Terrazas de Porto Pi

Larios

Complejo Princesa

Centro Oeste

TOTAL

Palma de Mallorca 14.575 135

Palma de Mallorca 11.784 34

Málaga 21.504 152

Madrid 13.202 51

Madrid 10.893 66

71.958 438

Centro Comercial Porto Pi. Palma de Mallorca



Hoteles

Testa tiene entre sus clientes a las mejores cadenas ho-

teleras. Los hoteles propiedad de la Compañía están en

edificios singulares bien situados y con excelentes co-

municaciones.

Residencias de tercera edad

La presencia de Testa en este negocio se centra en la

promoción de las residencias, que son luego alquiladas

a un operador especializado, por lo que se elimina el

riesgo de gestión, y posteriormente proceder a su venta.
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Habitacionesm2 superficieCiudad Camas

Residencias de la tercera edad

Faro de Hércules

El Viso

TOTAL

La Coruña 5.829 93 138

Madrid 3.600 95 119

9.429 188 257

Ciudad CategoríaHabitacionesm2 superficieCadena

Hoteles

Eurostars Madrid Tower

Eurostars Grand Marina

AC Forum

NH Sanvy

Puerta Castilla

Tryp Barcelona Aeropuerto

Tryp Oceanic

Tryp Alameda

Tryp Jerez

Eurostars Gran Madrid

TOTAL

Madrid Hotusa 31.800 474 * * * * *

Barcelona Hotusa 20.030 274 * * * * *

Barcelona AC 13.768 184 * * * *

Madrid NH 13.707 149 * * * *

Madrid Silken 13.180 262 * * * *

Barcelona Sol Meliá 10.125 205 * * * *

Valencia Sol Meliá 9.308 197 * * * *

Málaga Sol Meliá 6.000 136 * * * *

Jerez Sol Meliá 4.637 98 * * * *

Madrid Hotusa 3.581 100 * * * *

126.136 2.079



Viviendas

Los nuevos planes de promoción de vivienda en alquiler,

tanto a nivel estatal como autonómico y las medidas eco-

nómicas y fiscales implantadas por el Gobierno están

ayudando a reactivar este mercado. Testa ha sido el pri-

mer operador privado en España en crear una filial espe-

cífica para este segmento, Testa Residencial.
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m2 superficie s/rInmueble Viviendas Plazas de parking

Viviendas

Plaza Castilla

Valdebernardo

Conde Xiquena, 17

Alcorcón

MADRID LIBRE

Pavones Este

Usera

Leganés

Móstoles I

MADRID VPO

Alameda de Osuna

VIVIENDA LIBRE REG. ESPECIAL

Sta. María Benquerencia

TOLEDO LIBRE

Benta Berri

S. SEBASTIÁN CONCESIONES

TOTAL

20.574 302 0

7.030 94 100

1.664 15 14

10.750 159 182

40.018 570 296

7.574 104 115

11.958 148 148

6.864 80 103

5.620 104 109

32.016 436 475

9.318 95 95

9.318 95 95

10.327 103 103

10.327 103 103

18.744 255 277

18.744 255 277

110.423 1.459 1.246



Centros logísticos

La actividad de centros logísticos y naves industriales ha

seguido registrando un nivel de ocupación muy alto, con-

firmando las buenas perspectivas que este negocio tiene

para Testa. La Compañía, centrada en el corredor Madrid-

Barcelona y especialmente en el corredor del Henares,

sigue aumentando su rentabilidad en este segmento. Los

centros logísticos de Testa suman una superficie de

210.430 metros cuadrados en Barcelona, Zaragoza, Gua-

dalajara y Coslada en Madrid.
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LocalidadInmueble m2 superficie

Centros logísticos

Centro logístico

Centro logístico

Centro logístico

Centro logístico

Centro logístico

Centro logístico

TOTAL

Cabanillas del Campo (Guadalajara) 70.134

Alovera (Guadalajara) 39.879

Coslada (Madrid) 35.934

Azuqueca Henares (Guadalajara) 27.995

Pedrola (Zaragoza) 21.579

Lliça de Vall (Barcelona) 14.909

210.430

Centro logístico Lliça del Vall. Barcelona



A los pocos años de existencia, la división de servicios

de Sacyr Vallehermoso ya se ha convertido en la de más

rápido crecimiento dentro del Grupo, gracias a la intensa

actividad de contratación de sus cuatro áreas: 

• Medio Ambiente (servicios municipales, gestión de re-

siduos, restauración paisajística y obra ambiental).

• Agua (gestión del ciclo integral, potabilización, des-

alación, depuración y reutilización).

• Multiservicios (mantenimiento integral de edificios,

mantenimiento industrial, mantenimiento y conserva-

ción de autopistas, autovías y carreteras, manteni-

miento de presas y canales, áreas de servicio en

autovías y autopistas, servicios socio-sanitarios y ges-

tión integral de Hospitales).

• Energía (proyectos de ingeniería, ejecución y gestión

de plantas termosolares, de biomasa y cogeneración,

eficiencia energética, solar y promoción, construcción

y gestión de parques eólicos).

Estas actividades suponen una sinergia y un comple-

mento a los negocios tradicionales del Grupo, aportan

altos márgenes de EBITDA y una cartera de ingresos re-

currentes. Los negocios de servicios permiten una

mayor vinculación con los clientes tradicionales de la

Compañía y la creación de nuevas relaciones comer-

ciales.

Cifra de negocios

La división de Servicios del Grupo Sacyr Vallehermoso,

que también incluye la gestión de Emmasa, participada

directamente por la sociedad dominante del Grupo, ha

cerrado el ejercicio de 2009 con una facturación de 926,2

millones de euros, un 6,9% más que en 2008 y su resul-

tado atribuido se ha situado en 33,4 millones de euros. En

cuanto al peso relativo de cada actividad en la cifra de

negocios de Valoriza, el medio ambiente es la primera

con un 31%, seguido del agua con un 27%, los multiser-

vicios con un 22% y la energía con el 20%.
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Servicios

Valoriza

2009 2008 % 09/08

Magnitudes principales Valoriza (Millones de euros)

Cifra de negocios

Ebitda

Beneficio neto

Cash flow

Cartera de ingresos

926,2 866,1 6,9%

123,1 91,9 34,0%

33,4 26,4 26,5%

82,2 66,4 23,8%

12.000,3 11.037,9 8,7%



El EBITDA ha alcanzado los 123,1 millones de euros, un

34% más que en 2008, por lo que el ratio EBITDA entre

cifra de negocios ha alcanzado el 13,3%.

Cartera de ingresos

Valoriza ya se encuentra en disposición de presentarse

por sus propios medios a cualquier tipo de contrato de

servicios en España. La cartera de ingresos futuros a 31

de diciembre presenta un saldo de 12.000 millones de

euros, un 9% más que el año anterior.
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Medio Ambiente

Agua

Multiservicios

Energía

31%

27%

22%

20%

Cifra de negocio por actividades

Agua

Medio Ambiente

Energía

Multiservicios

54%

25%

15%

6%

Cartera por actividades

Planta de Coosur. Compañía energética Puente del Obispo. Jaén



RESUMEN DE ACTIVIDAD

Valoriza Gestión es la cabecera de la división de servicios

del Grupo SyV y agrupa los servicios generales de direc-

ción y gestión de esa área. El Grupo Valoriza ha experi-

mentado en los últimos años un fuerte crecimiento y

dinamismo con la reorganización societaria que se ha

producido y la adquisición de empresas del sector servi-

cios.

En el año 2009 se ha continuado con la estrategia de

crecimiento y diversificación de esta rama de actividad,

lo que le ha permitido cerrar con una facturación de

926,2 millones de euros, un 6,9% más que en 2008 y su

resultado atribuido se ha situado en 33,4 millones de

euros.

a. Medio Ambiente

Durante el ejercicio 2009 Sufi ha seguido fiel al papel que

venía desarrollando dentro de la División de Medio Am-

biente del Grupo Valoriza. En este sentido, y a pesar de

las dificultades planteadas por el contexto económico ge-

neral, el Grupo Sufi ha conseguido un afianzamiento den-

tro de su sector y continúa hoy en día siendo un grupo de

referencia en sus áreas de negocio.

La facturación en el año 2009 ha alcanzado los 285,5 mi-

llones de euros, incrementándose en más de un 9% con

respecto al ejercicio 2008. El EBITDA ha experimentando

un crecimiento superior al 19% respecto al año anterior,

obteniéndose una cifra de 39,3 millones de euros, esto

es un 14% sobre su cifra de negocio.

Las áreas de negocio en las que el Grupo desarrolla sus

actividades son las siguientes:

Servicios municipales

Mantiene su importancia en Sufi como motor del creci-

miento en los últimos años. Gestiona las concesiones de

limpieza viaria, recogida de residuos de núcleos urbanos,

incluyendo la contenerización soterrada, jardinería y man-

tenimiento de zonas verdes, gestión de parquímetros, y

servicios de grúa y retirada de vehículos de la vía pública.

Tratamiento de residuos

Con importantes concesiones obtenidas en los últimos

ejercicios y amplios períodos de concesión. Desarrolla la

construcción y explotación de plantas de residuos sóli-

dos urbanos, envases, pilas, centros de tratamiento de

residuos procedentes de la construcción y demolición,

desgasificación de vertederos, y plantas de biometani-

zación, incineración y valorización energética, así como

instalaciones de tratamiento, compostaje y secado tér-

mico de lodos de depuradoras de aguas residuales.
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Obras y regeneraciones medioambientales

Incluye los servicios de control de calidad de las aguas,

el control de redes atmosféricas y las recuperaciones pai-

sajísticas y de entornos forestales.

En el ejercicio 2009 se ha adjudicado, entre otros, los si-

guientes contratos:

• Servicio Público de Limpieza viaria y recogida de re-

siduos del municipio de Vilanova i la Geltrú (Barce-

lona) por un importe de 48,5 millones de euros y 8

años de duración.

• Servicio municipal de Recogida de RSU, Retirada, lim-

pieza y colocación de contenedores y limpieza viaria

en San Fernando de Henares (Madrid), por un im-

porte de 61 millones de euros, que dará servicio a

más de 41.000 habitantes por un periodo de 15 años

de concesión.

• 26 proyectos locales adjudicados para ejecutar con

cargo al Fondo Estatal de Inversión Local (Plan FEIL),

por un importe global de 24,9 millones de euros.

• Redacción, construcción y puesta en funcionamiento

de una planta de biometanización de fracción orgá-

nica de recogida selectiva de residuos municipales

en el Centro de Tratamiento de Residuos de CO-

GERSA en La Zoreda (Asturias), por un importe de

16,5 millones de euros y 32 meses de duración.

• Gestión mediante concesión del servicio de clasifica-

ción reciclaje y valorización de residuos municipales

en La Rioja (Ecoparque de La Rioja), por un importe

de 197 millones de euros y 20 años de duración.

• Redacción de proyecto, construcción y explotación

de una planta de secado térmico de lodos proce-

dentes de EDAR en la provincia de Castellón, por un

importe de 70,7 millones de euros y 25 años de du-

ración.

• Obras de remodelación del Barrio de Torres Bellas en

el municipio de Alcorcón (Madrid), por un importe de

3,8 millones de euros y 8 meses de duración.

En el área internacional se desarrolla la actividad interna-

cional en Portugal mediante las empresas Hidurbe, dedi-

cada a la prestación de servicios de recogida y tra-

tamiento de residuos, y Viveros de Falcao, dedicada a la

prestación de servicios de jardinería.

Este año 2009 la cifra de negocios en Portugal ascendió

a 10,5 millones de euros. Como hecho significativo se

produjo la adjudicación definitiva a Hidurbe de dos cen-

trales termoeléctricas de biomasa forestal de 10 MVA

cada una, en los Distritos de Portalegre y Covilhã por la

Dirección General de Energía y Geología de Portugal, y el

Servicio de recogida y transporte de RSU del Municipio

de Óbidos para los próximos 8 años.

b. Agua

Esta actividad comprende dos campos de actuación: la

actividad de ingeniería, desarrollo, ejecución, manteni-

miento y explotación de todo tipo de plantas (potabiliza-

doras, depuradoras, desaladoras, tratamientos terciarios

y reutilización, tratamientos industriales, tratamientos agrí-

colas, etc.) y la de gestión del ciclo integral en régimen de

concesión pública o iniciativa privada. La cifra de negocios

de esta actividad alcanzó los 253,7 millones de euros en

2009, con un crecimiento del 7,1 respecto al año anterior.

Valoriza Agua en España y AGS en Portugal y Brasil se

encargan de la actividad de gestión del ciclo integral de

agua, dando servicio a más de 2,9 millones de personas

en los tres países.

Valoriza Agua es uno de los grupos líderes del sector de

agua en España y cuenta con una cartera de contratos,

nacionales y extranjeros, superior a los 6.400 millones de

euros.

El importe contratado en el ejercicio 2009 asciende a más

de 660 millones de euros.

Entre las actividades más significativas, destacar la ges-

tión del ciclo integral del agua de la ciudad de Santa Cruz

de Tenerife, a través de la compañía participada Emmasa,

y la gestión de Emalsa, compañía que gestiona el ciclo in-

tegral de la distribución de agua potable en Las Palmas

de Gran Canaria. Igualmente Valoriza Agua gestiona el

ciclo integral en la ciudad de Alcalá de Henares (Madrid).

En Portugal, AGS abastece a 18 municipios, entre los que

pueden destacarse Setúbal, Cascais, Gondomar y Bar-

celos. Además en Brasil esta sociedad gestiona dos con-

cesiones en el Estado de Sao Paulo.
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En el año 2009 se ha incorporado Guadalajara, cuya con-

cesión tiene un periodo de vigencia de 25 años. El con-

curso de Guadalajara ha sido el más importante del año y

como resultado del mismo, Valoriza Agua proporcionará

servicio a una población superior a 80.000 personas; y ten-

drá una cifra de negocio de 290 millones de euros.

Adicionalmente se ha ganado la concesión de Alamillo y

en Melilla se han obtenido dos importantes contratos,

complementarios y dentro del ámbito de gestión del ser-

vicio de agua domiciliaria.

En lo que corresponde a la ejecución de obras y des-

arrollo de proyectos, Valoriza Agua actúa a través de

Sadyt, sociedad filial 100%, que es líder en el ámbito de

la desalación y tratamiento de aguas y durante 2009 ha

continuado con su expansión dentro y fuera de nuestro

país.

Actualmente tiene importantes desarrollos en España y en

el exterior, Sadyt también es líder en la desalación por ós-

mosis inversa, desarrollando proyectos en varios países.

Durante el ejercicio 2009, hay que destacar las siguientes

licitaciones adjudicadas:

• Impulsión y distribución de agua desalada desde la

I.D.A.M. de Carboneras (Almería).

• Construcción de las obras de la EDAR Arroyo Quiño-

nes, para el Canal de Isabel II.

• Construcción de las Nuevas redes de impulsión y dis-

tribución de agua potable en Cabrerizas, en Melilla.

• Ampliación de la EDAR de Tres Cantos para el Canal

de Isabel II.

• Servicios de explotación y mantenimiento de la EDAR

de Vilarrubia de Santiago, Toledo 

En el ámbito internacional cabe destacar la adjudicación

de la IDAM de Ashdod, en Israel, con capacidad para

producir 100 M m3 anuales (320.000 m3/día), por ósmo-

sis inversa, con un importe de 300 millones de euros.
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Hm3

distribuidos/tratadosClientes
Población

servida
Cartera 

(millones de euros)
Fin del

contrato
%

Valoriza

Concesiones del ciclo integral del agua

EMALSA
Las Palmas,Santa Brigida

EMMASA
Santa Cruz de Tenerife

GUADALAGUA
Guadalajara

AGUAS DE ALCALÁ
Alcalá de Henares

ALMADÉN

SAN VICENTE DE LA BARQUERA

PIOZ

ESPAÑA

AGUAS DO SADO
Setubal

TRATAVE
Guimaraes, Santo Tirso, Vila Nova

AGUAS DA FIGUEIRA
Figueira Da Foz

AGUAS DE CASCÁIS
Cascáis

AGUAS DE CARRAZEDA
Carrazeda

AGUAS DE GONDOMAR
Gondomar

AGUAS DE ALENQUER
Alenquer

AGS PAZOS DA FERREIRA
Pazos de Ferreira

AGUAS DE BARCELOS
Barcelos

AGUAS DO MARCO
Marco de Canaveses

TAVIRAVERDE
Tavira

AGUAS DA SERRA
Covilha

COVILHA
Covilha

FAGAR
Faro

PORTUGAL

AGUAS DE MANDAGUAHY
Mandaguahy-Sao Paulo

SANEAR
Sao Paulo

BRASIL

TOTAL

33,00% 2043 1.055 398.000 162.200 31,0

94,60% 2031 1.567 223.200 70.200 22,0

60,00% 2033 180 80.000 30.000 10,0

25,00% 2029 100 201.400 45.500 24,0

100,00% 2028 20 6.300 3.840 0,4

100,00% 2024 13 4.650 3.934 0,6

60,00% 2033 43 3.600 1.928 0,4

2.978 917.150 317.602 88,4

40,00% 2022 130 117.000 61.300 12,0

40,00% 2026 70 360.000 300 16,0

40,00% 2034 159 70.000 38.200 6,0

43,00% 2025 383 188.000 107.000 24,0

75,00% 2031 38 9.000 5.200 0,5

42,96% 2026 229 194.000 74.200 12,0

40,00% 2033 93 40.000 22.200 5,0

90,00% 2034 366 53.000 7.100 1,0

75,00% 2034 721 155.000 40.000 4,0

50,80% 2039 430 56.000 24.500 0,5

31,85% 2026 76 22.000 27.000 3,4

100,00% 2035 106 21.000 1 2,0

49,00% 2033 250 55.000 27.000 4,5

32,83% 2040 45 57.000 32.000 1,5

3.096 1.397.000 466.001 92,4

84,90% 2021 27 103.000 1 5,4

54,00% 2015 3 329.000 1 13,4

30 432.000 2 18,8

6.104 2.746.150 783.605 200



c. Multiservicios

Comprende la rama del Grupo dónde se concentran los

servicios que exigen una gran aportación de mano de

obra pero que son negocios de alta rentabilidad sobre in-

versión (ROI).

Las empresas que integran la dirección de Multiservicios

son:

Valoriza Facilities: Limpieza de interiores y mantenimiento

de edificios. Durante el año 2009 ha facturado más de

150 millones de euros, con un beneficio antes de im-

puestos superior a los 5 millones de euros. Además ha

obtenido contratos nuevos por importe de 144 millones

de euros.

Valoriza Servicios a la Dependencia: Gestión de resi-

dencias de mayores y ayuda a domicilio. Es la empresa

del Grupo Valoriza, dedicada a la prestación de servi-

cios a colectivos en situación de dependencia, espe-

cialmente tercera edad, tanto servicios de proximidad

(ayuda a domicilio y teleasistencia), como servicios re-

sidenciales.

La empresa está también participada por Sepides Desarro-

llo Empresarial, S.A. (empresa perteneciente a la SEPI).

En servicios de ayuda a domicilio, la empresa atiende a

un colectivo de más de 6.000 personas. En servicios re-

sidenciales, gestiona un total de 784 plazas, distribuidas

en 17 residencias y centros de día.

Cafestore: Dedicada a la restauración, en carreteras,

hospitales y otras colectividades. Tiene un total de 26

áreas de servicio en España y 3 hospitales de la Co-

munidad de Madrid en diciembre de 2009. Las áreas

de servicio de Cafestore están situadas en los princi-

pales corredores de tráfico, de 10 Comunidades Autó-

nomas. Cafestore es el tercer operador nacional en este

sector con una facturación en 2009 de 25 millones de

euros.

Durante el ejercicio 2009 Cafestore han entrado en fun-

cionamiento los siguientes puntos:

• Área de servicio de Lopidana (Álava). Situada en el

punto kilométrico 350 de la A-1 en ambos sentidos

(septiembre de 2009).

Valoriza Conservación de Infraestructuras: Operacio-

nes de mantenimiento de carrateras, canales y presas.

Tiene asignado el mantenimiento y conservación de

4.588 kilómetros equivalentes de carreteras. Adicional-

mente conserva 6 presas, una minicentral hidroeléc-

trica y una red de canales de regadío de más de 100

kilómetros iniciando por lo tanto una nueva línea de ne-

gocio en el ámbito de las confederaciones hidrográfi-

cas.

Asimismo confía en desarrollar su ámbito de actuación

en mantenimiento y conservación de infraestructuras ae-

roportuarias y ferroviarias.

En 2009 se adjudicó, entre otras:

• La conservación semi-integral de Esterri D’Aneu (Ge-

neralitat de Cataluña).

• Obras de mejora (Plan E) en el Ayuntamiento de

Les.

• La conservación del Embalse de Casares (Acua-

duero).
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• La conservación y explotación A-5, N-502. N-Va pro-

vincia Toledo (Ministerio de Fomento).

• La conservación y explotación A-5, A-40, N-403, N-Va,

N-403 provincia Toledo (Ministerio de Fomento).

d. Energía

Valoriza Energía ejecuta, pone en marcha y opera los pro-

yectos propiedad del Grupo. Valoriza Energía canaliza las

actuaciones del Grupo en materia energética, abarcando

las áreas de promoción, construcción y explotación de

proyectos tanto de eficiencia energética como de ener-

gías renovables. Valoriza Energía y su filial Iberese han

realizado ya más de 85 plantas de cogeneración y gene-

ración a partir de fuentes renovables para clientes priva-

dos, con una capacidad instalada de más de 900 Mw,

adoptando siempre las más novedosas soluciones téc-

nicas y en búsqueda permanente de nichos de mercado.

En 2009, podemos señalar algunos hitos y adjudicacio-

nes para Valoriza Energía:

• Termosolar: a través de su flilial Solucia se continúan

los trabajos para la terminación de la Central Termo-

solar Lebrija I, encontrándose ya con un avance del

85%. Nuestra filial de Ingeniería y Construcción Ibe-

rese está desarrollando en este complejo las unida-

des de transmisión del fluído, bloque de potencia,

útiles e interconexiones eléctricas.

• Cogeneración: este año 2009, Valoriza mantiene ya

en operación seis plantas de cogeneración destina-

das al secado de alperujos. En mayo 2009 se ha

puesto en operación la planta de Linares con 25 Mw

de potencia instalada en este tipo de plantas.

• Biomasa: Valoriza tras la incorporación este año

2009 de la Planta de Biomasa de Linares, mantiene

ya tres plantas en operación, alcanzando una poten-

cia de 34 Mw.

Comienza durante el ejercicio 2009 la promoción de

otras 5 plantas de Biomasa, repartidas en todo el te-

rritorio nacional.

• Eólica: Valoriza continúa en desarrollo de sus tres

Parques Eólicos de Extremadura.

En agosto 2009 presenta en Cantabria un plan eó-

lico a través de su filial Cántabra; concurriendo a las

siete zonas programadas por el gobierno autó-

nomo.

Mantiene el desarrollo de planes en varias Comuni-

dades como Galicia, Aragón, Castilla La Mancha, An-

dalucía y Extremadura, a la espera de los próximos

concursos de otorgamiento de potencia planificados

en estos territorios.

• Iberese: Sociedad 100% Valoriza Energía, lider en Es-

paña en el diseño, construcción y puesta en opera-

ción de centrales de Cogeneración, Biomasa y

Bloques de Potencia.

En 2009 ha concluido la construcción del Complejo

de Linares con 40 Mw de potencia instalada, 25 Mw

en Cogeneración y 15 Mw de Biomasa.

Se ha concluido la Central de Producción de frío y

calor de la factoría de Silicio Solar en Puertollano.
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Durante este ejercicio 2009 está desarrollando los

trabajos contratados en la Central Termosolar de Le-

brija.

Las actuaciones de Valoriza Energía en el ámbito de la

valorización energética de la biomasa cubren todos los

aspectos relacionados con la misma, desde la obtención

del recurso hasta la logística del transporte, el almace-

namiento y la transformación energética de la misma.

Dentro de ámbito del uso de la biomasa, y en lo que a pro-

ducción de energía eléctrica se refiere, Valoriza Energía es

accionista mayoritario y realiza la explotación, a través de

sus participadas, de tres plantas de generación eléctrica

con biomasa:

Por lo que se refiere a energía solar, Valoriza Energía está

implicada en el desarrollo de tres proyectos de genera-

ción de energía solar térmoeléctrica:

Estos proyectos se basan en la producción de energía

eléctrica mediante el aprovechamiento de la energía tér-

mica contenida en las radiaciones solares. Valoriza Ener-

gía está desarrollando estos proyectos sobre la base de
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Planta
Ahorro energía primaria

(TEP/año)
Energía generada

(Mwh/año)
Potencia

(Mw)

Plantas de Cogeneración

Las Villas (Villanueva del Arzobispo, Jaén)

Puente del Obispo (Puente del Obispo, Jaén)

Pata de Mulo (Puente Genil, Córdoba)

Olextra (Villanueva de Algaidas, Málaga)

La Roda (Sevilla)

Linares (Linares, Jaén)

TOTAL

24,9 200.000 13.400

24,9 200.000 6.700

17,5 120.000 8.500

16,9 115.000 8.500

8,2 65.000 3.000

25,0 200.000 6.700

117,4 900.000 46.800

Planta
Ahorro energía primaria

(TEP/año)
Energía generada

(Mwh/año)
Potencia

(Mw)

Plantas de Biomasa

Extragol (Villanueva de Algaidas, Málaga)

Biomasas de Puente Genil (Córdoba)

Bioeléctrica de Linares (Linares, Jaén)

TOTAL

8,5 66.000 25.000

9,8 73.000 27.500

15,0 112.000 25.500

33,3 251.000 78.000



la utilización de la tecnología de colectores cilindropara-

bólicos, siendo ésta la de resultados más probados y fia-

bles de las existentes en la actualidad.

El complejo de Lebrija se encuentra ya con un grado de

avance del 85%; prevista una puesta en marcha en 2010.

En el ámbito de la energía eólica, Valoriza Energía ha re-

sultado adjudicataria, por parte de la Junta de Extrema-

dura, del proyecto para la construcción y explotación de

Energía Eólica en tres Parques, con un total de 64 Mw de

potencia instalada. Las instalaciones se ubicarán en la

provincia de Badajoz: el Parque Eólico “Cabrera”, de 16

Mw, en Calzadilla de los Barros; el Parque Eólico “San Ni-

colás”, de 26 Mw, en Valle, Higuera y Zalamea de la Se-

rena; y el Parque Eólico “Santa Inés” en Peraleda del

Zaucejo. Durante el último trimestre de 2009 se han co-

menzado los proyectos, estando también muy avanzadas

las negociaciones, con Red Eléctrica Española y Endesa,

para la firma del contrato de acceso a la red eléctrica.

Desarrolla su promociones en este campo en varias Co-

munidades Autónomas, como preparación de los próxi-

mos planes estratégicos que se van a publicar por los

gobiernos correspondientes.

A día de hoy desarrolla a través de sus sociedades par-

ticipadas, Vaircan en Cantabria, Enervalor en Galicia, Iber-

valor en Aragón, Desarrollos Eólicos Extremeños en

Extremadura, más de 3.000 Mw en promoción, con estu-

dios muy avanzados de todas las localizaciones.

Como Valoriza Energía promueve en Andalucía, Castilla

La Mancha y Castilla León donde impulsa localizaciones

con potencial eólico para una potencia próxima a los

1.000 Mw.

Otras actividades

La Sociedad Suardiaz Servicios Marítimos de Barcelona,

participada por Valoriza Gestión, incorporó un nuevo

buque para la prestación del servicio de suministro de

combustibles a otros buques en el Puerto de Barcelona

y transporte del mismo desde la Refinería de Tarragona al

almacenamiento del Puerto de Barcelona.

Con la dedicación de este segundo buque (Green-Oil) de

4.500 m3 de capacidad, la Sociedad amplía los servicios

del Contrato suscrito con Repsol. Los dos buques en

operación proporcionarán 650.000 toneladas de com-

bustible y podrán efectuar 250.000 toneladas de trans-

porte del mismo.

En 2009 la UTE Valoriza-Técnicas Reunidas concluyó la

construcción de la Planta Industrial que se realiza para

Silicio Solar en Puertollano. Esta Planta fabricará obleas

de silicio mono y policristalino, material base de los pa-

neles solares.

El Contrato firmado en Diciembre de 2007 asciende a 60

millones de euros. Durante el comienzo del 2010 la UTE

realizará la puesta en marcha de la instalación hasta el

alcance del 100% de la producción.
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Sacyr Vallehermoso, en la estrategia de diversificación

de inversiones y teniendo en cuenta el alto potencial e

importancia estratégica del sector de la energía en la

actualidad adquirió una participación significativa en

Repsol YPF. El importe de esta inversión ascendió a

6.525,5 millones de euros y situó a Sacyr Vallehermoso

como el primer accionista de de la Compañía con un

20,01% del capital, representado por tres consejeros en

el consejo de administración de la Compañía, con pre-

sencia igualmente en la Comisión Delegada y en la Co-

misión de Estrategia, Inversiones y Responsabilidad

Social Corporativa.

Repsol YPF es una empresa internacional integrada de

petróleo y gas, con actividades en más de 30 países. Es

una de las diez mayores petroleras privadas del mundo

y la mayor compañía privada energética en Latinoamé-

rica en término de activos. Su negocio principal es la

extracción de petróleo y gas, transporte, refino y distri-

bución de productos derivados. Además, tiene una

fuerte presencia en los mercados de gas y electricidad

en España, Europa y Latinoamérica a través de su par-

ticipación del 30,8% en la recién fusionada Gas Natural

Fenosa.

En el ejercicio 2009 la desaceleración económica interna-

cional provocó una brusca caída en los precios del crudo

que ha supuesto una contracción del 37% en su precio

medio. Esta caída en los precios ha afectado al sector que

ha registrado caídas generalizadas en sus resultados. Rep-

sol alcanzó un beneficio neto de 1.559 millones de euros

Pese al peor comportamiento operativo en todo el sec-

tor, Repsol ha realizado la campaña exploratoria más exi-

tosa de su historia: 15 hallazgos de los cuales Abaré

Oeste en Brasil, Buckskin en Estados Unidos y Perla 1X

en Venezuela se sitúan entre los diez más importantes

yacimientos offshore del mundo, incluyendo el mayor

descubrimiento de gas de la historia de Repsol.

El éxito exploratorio ha supuesto incrementar en un 55%

los recursos contingentes recuperables y situar la tasa de

reemplazo de reservas al 94%, lo que equivale a un 110%

en términos homogéneos de precio.

La cotización de nuestra participada a cierre del ejercicio

2009 ascendió a 18,725 euros por acción, lo que ha su-

puesto una rentabilidad positiva del 24%. Respecto al di-

videndo, quedó fijado en 0,85 euros por acción.
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Hitos de ejercicio

• Shenzi supera sus expectativas iniciales de produc-

ción y alcanza una producción de 134.000 barriles de

petróleo/día, un 20% más de la capacidad inicial-

mente esperada.

• Perla 1X en Venezuela se confirma como el mayor

hallazgo de gas en la historia de Repsol y el más

grande jamás realizado en ese país. Las pruebas de

producción realizadas en el campo Perla 1X dieron

como resultado un caudal de 570.000 metros cúbi-

cos de gas/día y 620 barriles de crudo/día, lo que

confirma que el yacimiento podría albergar volúme-

nes recuperables de gas de entre 1.000 y 1.400 mi-

llones de barriles equivalentes de petróleo. Este

descubrimiento ha sido calificado por el servicio de

información especializada de hidrocarburos IHS

como uno de los diez mayores realizados en el

mundo durante 2009.
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• La Compañía inaguró la primera terminal de gas na-

tural licuado en Canadá el pasado 25 de septiembre,

culminando el primero de los diez proyectos estraté-

gicos de la Compañía enmarcados en el Plan Estra-

tégico 2008-2012. Canaport LNG, la primera terminal

de GNL construida en la costa este de Canadá, tiene

una capacidad de 10 bcm/año y es una de las ma-

yores de Norteamérica.  Lo que supone la entrada de

Repsol en el mercado de gas norteamericano.

• Primer hallazgo en aguas profundas de Sierra Leona

en el pozo Venus B-1 del bloque SL 6/07, con una

profundidad total de 5.638 metros, en una lámina de

agua de 1.798 metros.

• Abaré Oeste, un nuevo descubrimiento de crudo y

gas en el bloque BM-S9 de la Cuenca de Santos. El

descubrimiento tuvo lugar en el pozo 4-SPS-66C, de-

nominado Abaré Oeste, localizado en el área de eva-

luación Carioca, a 290 kilómetros. de la costa de Sao

Paolo, en lámina de agua de 2.163 metros.

• El campo de Guará en Brasil las primeras pruebas de

producción en el pozo Guará situado en las aguas

profundas de la Cuenca de Santos en Brasil, estiman

un volumen recuperable del área entre 1.100 y 2.000

millones de barriles de crudo ligero de alta calidad y

de gas natural, lo que equivale a dos años de con-

sumo de petróleo y gas en España. 
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• Panoramix descubrimiento de gas y condensado en

aguas someras de la Cuenca de Santos brasileña. Las

primeras pruebas realizadas arrojaron un caudal de

gas de 378.600 metros cúbicos/día y 1.570 bpd de

condensado. Repsol participa con un 40% en el con-

sorcio descubridor del que además es el operador.

• Primer descubrimiento off-shore en Libia, con este ha-

llazgo, la Compañía refuerza su posición como pri-

mera petrolera privada en Libia. El pozo, que alcanzó

una profundidad de 4.820 metros, con una lámina de

agua de unos 50 metros, es el primero realizado en el

bloque NC 202 ubicado en la Cuenca de Sirte, a unos

15 kilómetros de la costa.

• Piracucá e Iguazú, la Cuenca de Santos en Brasil

confirma la viabilidad económica del descubrimiento

Piracucá en el bloque BM-S-7, de la Cuenca de San-

tos. Se trata de un yacimiento de crudo ligero y gas,

con un volumen preliminar “in situ” estimado en 550

millones de barriles equivalentes.

• Descubrimiento de gas en aguas de Marruecos a 40

kilómetros de la costa de Marruecos, en la zona ex-

ploratoria de Tánger-Larache. El hallazgo consiste en

dos columnas de gas que suman 90 metros en el

pozo denominado Anchois-1, a una profundidad de

2.359 metros.

• Buckskin, un nuevo e importante descubrimiento en el

Golfo de México a 300 kilómetros de la costa de

Houston del que se estima la existencia de importan-

tes recursos de petróleo ligero y dulce.
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A 31 de diciembre de 2009 el capital social de Sacyr Va-

llehermoso esta totalmente suscrito y desembolsado.

Está compuesto por 304.967.371 acciones de 1 euro de

valor nominal cada una, de la misma clase y serie, con

iguales derechos.

El siguiente cuadro recoge el capital social de la sociedad

existente al cierre de los últimos dos ejercicios:

Al cierre del ejercicio 2009, la capitalización bursátil de

Sacyr Vallehermoso ascendía a 2.439,7 millones de

euros. La cotización del Grupo SyV se ha visto afectada

lógicamente por el entorno en el que se encuentra in-

mersa la economía nacional e internacional y la evolución

de sus acciones en el Mercado Continuo se puede resu-

mir en el siguiente cuadro: 
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Capital social Número de acciones

Evolución del capital (Euros)

2009

2008

304.967.371 304.967.371

304.967.371 304.967.371

Evolución de la acción durante el año 2009

Número de acciones

Volumen negociado (Miles de euros)

Días de negociación

Precio de cierre 2008 (Euros)

Precio de cierre 2009 (Euros)

Máximo (día 23/09/09) (Euros)

Mínimo (día 10/03/09) (Euros)

Precio medio ponderado (Euros)

Volumen medio diario (Nº. de acciones)

Liquidez (Acciones negociadas/capital)

304.967.371

1.427.966

245

6,37

8,00

13,95

4,77

9,13

615.820

51,29
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El año 2009 arrancó desde los 9.195,8 puntos del Ibex 35

(tras una caída del –42, 33% en el año 2008) y desde los

975,97 puntos del Indice General (tras caer igualmente

un –43,32% respecto del ejercicio anterior).

Enero y febrero de 2009 supusieron nuevas pérdidas

para los mercados bursátiles, que empezaron a recupe-

rarse a partir de la segunda semana de marzo. Desde

ese momento las bolsas subieron con fuerza, aunque

perdieron parte de lo ganado en los dos últimos meses

del ejercicio. Con todo, el ejercicio bursátil de las cotiza-

das españolas, puede considerarse como positivo, ce-

rrando el selectivo español en los 11.940 puntos.

La Bolsa Española negoció 897.158 millones de euros en

2009, con un descenso del –27,8% en relación al ejercicio

anterior. El número de títulos también cayó un –4,6% hasta

los 114.185 millones. El mes de diciembre sin embargo,

tuvo ya cifras positivas de crecimiento respecto a diciem-

bre de 2008. Con arreglo a esta tendencia, SyV mantuvo

volúmenes inferiores de contratación, pero durante di-

ciembre de 2009 ya superó en casi 2,5 millones de títulos

el volumen negociado durante el mes de noviembre.

En este contexto, la acción Sacyr Vallehermoso tuvo una

evolución alcista desde los 6,37 euros por acción al cierre

de 2008, hasta los 8 euros por acción con los que se cerró

el ejercicio 2009. Ello permitió incrementar la capitalización

bursátil de la Compañía en mas de un 25%. El máximo in-

tradía marcado por la cotización de la acción se situó el 23

de septiembre en 13,95 euros por título y el máximo en cie-

rre diario fue de 13,12 euros por título el 28 del mismo mes.
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Sacyr Vallehermoso se comportó durante gran parte del

año considerablemente mejor que el Ibex 35, el Índice

General y el Índice de Construcción Nacional, para aca-

bar cerrando en niveles muy similares al de éstos. Con

mayor volatilidad que los anteriores, marcó un cambio

medio de 9,13 euros por acción, con un volumen medio

diario de mas de 615.000 títulos de contratación, por un

importe total anual de 1.428 millones de euros.

Tanto el beneficio por acción, como el cash flow por ac-

ción, experimentaron incrementos muy considerables

como consecuencia de los resultados del Grupo, hasta

situarse en 1,67 y 3,13 euros por acción respectivamente.

Finalmente el PER quedó situado en 4,82 veces.

Relación con Accionistas e Inversores

El objetivo de atención y contacto continuado con los ac-

cionistas e inversores en general, y la transparencia sobre

la marcha de la empresa y sus planes de futuro, es obje-

tivo continuado del Grupo Sacyr Vallehermoso.

A través del departamento de Relación con Inversores, in-

tegrado en la Dirección General Financiera y de Desa-

rrollo Corporativo, se mantiene de forma permanente una

relación directa con analistas e inversores en general, así

como una cuidada comunicación con el accionista mi-

noritario.
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2009 2008 % 09/08

Información bursátil

Precio de la acción (Euros)

Máximo 

Mínimo

Medio

Cierre del ejercicio

Volumen medio diario (Número de acciones)

Volumen anual (Miles de euros)

Número de acciones a final de año

Capitalización bursátil (Miles de euros)

Ponderación en el IGBM (%)

Beneficio por acción (Euros/acción)

Cash-flow por acción (Euros/acción)

Precio/Valor contable (Número de veces)

PER

P/Cash-flow

13,95 26,90 (48,14%)

4,77 6,12 (22,06%)

9,13 15,14 (39,70%)

8,00 6,37 25,59%

615.820 796.091 (22,64%)

1.427.966 3.053.072 (53,23%)

304.967.371 304.967.371 0,00%

2.439.739 1.942.642 25,59%

0,26 0,45 (42,22%)

1,67 (0,84)

3,13 0,38 721,09%

0,86 0,83 4,42%

4,82 (7,59)

2,56 16,71 (84,70%)



A través del canal Internet, actualizado de forma continua

con la inclusión de todos los hechos corporativos y fi-

nancieros relevantes y relativos a la marcha de la socie-

dad, toda la información está accesible en la sección

“Información para Accionistas e Inversores” de nuestra

dirección web (www.gruposyv.com). Ello se efectúa de

forma inmediata a su registro público tanto en español

como en inglés.

Las vías de comunicación empleadas por los accionistas

para ponerse en contacto con Sacyr Vallehermoso son:

• Teléfono-línea de atención al accionista: 902.196.360

• Página web: www.gruposyv.com

• Correo electrónico: 

relacionesinversores@gruposyv.com

accionistas@gruposyv.com

Las preguntas más corrientes que se reciben en el depar-

tamento de Relaciones con Inversores versan acerca de:

• Junta General de Accionistas.

• Dividendos.

• Resultados.

• Ampliación de capital.

• Evolución bursátil.

El Grupo SyV considera la transparencia en la informa-

ción como un principio básico que debe regir su actua-

ción. En particular se garantiza que la información 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 adecuadamente

su situación financiera, así como el resultado de sus ope-

raciones y es comunicada cumpliendo los plazos y

demás requisitos establecidos en las normas aplicables

y principios generales de funcionamiento de los merca-

dos y de buen gobierno que la sociedad tiene asumidos.

Por último, destacar que el Boletín del Accionista, “En

Contacto”, publicado con carácter trimestral, reúne la in-

formación más destacada en lo referente a la marcha de

la empresa, sus resultados económico-financieros, la

evolución de las áreas de negocio, evolución bursátil, etc.

Toda persona interesada puede acceder al mismo a tra-

vés de la página web, así como suscribirse para recibirlo

puntualmente vía correo electrónico.

73GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
ACCIÓN Y COMUNIDAD FINANCIERA

Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic.
0

50

100

150

200

250

300

350

400

450 E-mail Contacto telefónico

Atención al accionista 2009



GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

74

Estación Ciudad Expo. Metro de Sevilla. Sevilla



75GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

• Cuenta de resultados • Balance consolidado

Evolución de los 
negocios



76 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

Cuenta de resultados

Diciembre 2009 Diciembre 2008 Var. 09/08

Cuenta de resultados consolidada (Miles de euros)

Importe neto de la cifra de negocios

Otros ingresos

Total ingresos de explotación

Gastos externos y de explotación

RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACIÓN

Amortización inmovilizado 

Provisiones circulante 

RESULTADO ORDINARIO DE EXPLOTACIÓN

Variación provisiones inmovilizado

RESULTADO NETO DE EXPLOTACIÓN

Resultados financieros

Resultados por diferencias en cambio

Resultado sociedades puesta en participación

Provisiones de inversiones financieras

Resultado variación valor instrumentos financieros 
a valor razonable

Resultado enajenación de activos no corrientes

Resultado antes de impuestos

Impuesto de sociedades

RESULTADO ACTIVIDADES CONTINUADAS

RESULTADO ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

RESULTADO CONSOLIDADO

Atribuible a minoritarios

BENEFICIO NETO ATRIBUIBLE

5.857.594 5.379.489 8,9%

288.855 327.451 (11,8%)

6.146.449 5.706.940 7,7%

(5.696.302) (5.097.669) 11,7%

450.147 609.271 (26,1%)

(175.535) (163.065) 7,6%

(247.012) (111.699) 121,1%

27.601 334.506 n.s.

(31.014) (60.577) (48,8%)

(3.413) 273.930 n.s.

(566.770) (782.339) (27,6%)

(839) (1.853) (54,7%)

(171.096) 518.992 n.s.

4.960 (36.935) (113,4%)

(148) (125) 18,3%

64.134 (384.493) n.s.

(673.172) (412.824) n.s.

276.032 128.080 n.s.

(397.140) (284.744) n.s.

910.923 38.306 n.s.

513.783 (246.438) n.s.

(7.824) (9.582) n.s.

505.959 (256.020) n.s.



Los resultados a 31 de diciembre de 2009 del Grupo

Sacyr Vallehermoso reflejan, además de la evolución ope-

rativa de las áreas de actividad, la adaptación que se ha

realizado durante el ejercicio a las actuales condiciones

de mercado, tanto desde el punto de vista de negocio

como de estructura financiera. Por ello detallamos a con-

tinuación los principales aspectos necesarios para la

comprensión de estos resultados.

Aspectos a destacar con impacto en el cash flow

del Grupo SyV:

En este sentido cabe destacar dos operaciones relevantes:

1. La venta durante 2009 de determinados activos in-

mobiliarios, que han generado un cash flow por im-

porte de 1.445 millones de euros, de los que se han

destinado 1.106 millones de euros a la amortización

de deuda financiera.

2. La desinversión en Itínere. El 3 de junio de 2009 el con-

sejo de la CNMV autorizó la OPA sobre el 100% de las

acciones de Itínere, solicitada el 6 de abril de 2009 por

Pear Acquisition Corporation, S.L. (en representación

de Citi Infraestructure Partners) a un precio de 3,96

euros por acción. La OPA se liquidó con éxito el 26 de

junio de 2009 y en el mes de julio se vendió un 17,4%

de Itínere a Caixa Galicia, Caixanova y Cajastur. Du-

rante el mes de septiembre de 2009 tuvo lugar la ex-

clusión de negociación bursátil de Itínere y la creación

de la nueva Itínere resultante de la fusión entre Itínere,

Pear Acquisition Corporation, Avasacyr y SyV Partici-

paciones II (sociedad tenedora de la participación del

Grupo SyV en Itínere). A 31 de diciembre de 2009 –tras

la venta durante el último trimestre del ejercicio de un

0,6%– la participación del Grupo SyV en esta nueva

sociedad es del 15,7%. La operación de desinversión

en Itínere ha generado unas plusvalías después de im-

puestos por importe de 856,2 millones de euros y un

cashflow para el Grupo SyV (neto del importe corres-

pondiente a las concesiones que permanecen en el

Grupo) de 1.686 millones de euros que se ha desti-

nado al repago de la deuda.
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Estas operaciones han permitido reducir la
deuda neta del Grupo Sacyr Vallehermoso de
14.512 millones de euros al cierre de 2008 a
11.861 millones de euros al cierre de 2009.
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Aspectos a destacar con impacto contable en el

resultado:

• La desinversión en Itínere supone contablemente la

salida de la misma del perímetro de consolidación del

Grupo SyV por consolidación global y por tanto de los

activos y pasivos asociados a Itínere que se recogían

a cierre del primer trimestre de 2009 como acti-

vos/pasivos mantenidos para la venta. A 31 de di-

ciembre de 2009, SyV mantenía una participación

financiera en Itínere del 15,7% que se ha contabili-

zado como un activo financiero mantenido para la

venta tal como contempla la NIC 39.

Por su parte, el epígrafe “Resultado consolidado del

ejercicio de actividades interrumpidas” de la Cuenta de

Resultados recoge los resultados de todos los activos

concesionales de Itínere hasta la fecha de realización

de la OPA por importe de 54,7 millones de euros, así

como el resultado neto de impuestos obtenido en la

venta de Itínere por un total de 856,2 millones de euros.

Los estados financieros de 2008 se presentan bajo el

mismo criterio a fin de que sean plenamente compa-

rables.

• Con el objetivo de seguir una política de prudencia, el

Grupo SyV ha decidido dotar provisiones de sanea-

miento de activos y previsión de contingencias con

un impacto negativo en la cuenta de resultados de

247,0 millones de euros, así como los fondos de co-

mercio asignados a algunos activos concesionales,

ante la coyuntura actual de caída del tráfico.

• Por lo que se refiere a la participación en Repsol YPF,

se ha reconocido como resultado únicamente los divi-

dendos devengados (232,1 millones de euros). Para

ello, contablemente se minoran los resultados corres-

pondientes a la consolidación por puesta en participa-

ción en Repsol YPF (20,01% de los 1.559 millones de

euros de beneficio neto de Repsol YPF, es decir 312,0

millones de euros) en 79,9 millones de euros contra la

inversión en activos financieros no corrientes.

ANÁLISIS DE RESULTADOS

La cifra de negocios del Grupo alcanza un importe a 31

de diciembre de 5.857,6 millones de euros, con un incre-

mento del 8,9% respecto al mismo periodo de 2008.

El EBITDA ha sido de 450,1 millones de euros, lo que

sitúa el margen bruto en el 7,7%.

El beneficio neto alcanza los 506,0 millones de euros,

frente a los 256 millones de euros de pérdidas registrados

a 31 de diciembre de 2008.

Cifra de negocios

A 31 de diciembre de 2009 la cifra de negocios del Grupo

alcanza un importe de 5.857,6 millones de euros, con un

incremento del 8,9% respecto a diciembre de 2008. Este

crecimiento está motivado de forma significativa por las

ventas de Vallehermoso, así como por la buena marcha

de la actividad concesional y de servicios del Grupo que

compensa la ligera caída en la actividad patrimonialista

debida a las ventas de activos realizadas y la disminu-

ción de la actividad de construcción.

Por áreas de actividad la evolución es la siguiente:

• La actividad de construcción ha alcanzando una cifra

de negocios de 3.232,2 millones de euros a 31 de di-

ciembre de 2009. La variación respecto al año ante-

rior ha sido del –7,6%. La elevada cartera de obra,

que ha experimentado un destacado crecimiento del

29,6% asciende a 8.323,9 millones de euros a 31 de
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diciembre de 2009 y garantiza la evolución de esta

actividad a futuro.

• El conjunto de las ventas escrituradas en la actividad

de promoción residencial, alcanza los 2.024,4 millo-

nes de euros, un 86,2% más que los 1.087,5 millones

de euros del mismo periodo del año anterior. De este

importe, la venta de producto residencial asciende a

769,1 millones de euros, mientras que las ventas de

suelo han ascendido a 1.246,7 millones de euros y

los ingresos correspondientes a servicios prestados

suponen 8,5 millones de euros.

• En el área de concesiones, el crecimiento del 30,4%

en los ingresos responde al incremento de las tarifas,

tanto de peajes como de los cánones y a la puesta en

explotación de nuevas concesiones. Así, en 2009 han

generado ingresos las autopistas españolas Turia,

Eresma y Barbanza (inauguradas en agosto, sep-

tiembre y diciembre de 2008 respectivamente) y un

tramo de la autopista S. José-Caldera en Costa Rica

(inaugurado el 7 de junio de 2009). Durante 2009 tam-

bién han entrado en explotación la línea 1 del metro

de Sevilla y la autovía irlandesa N-6, aunque sin im-

pacto en la cifra de negocios, la primera por consoli-

darse por el método de participación y la segunda por

haberse inaugurado el 18 de diciembre.

• En cuanto a los ingresos de la actividad patrimonial

alcanzaron los 270,0 millones de euros, un 0,9% infe-

rior a los registrados en 2008. De esta cifra corres-

ponden a ingresos por alquileres del patrimonio en

explotación 256,4 millones de euros, con una dismi-

nución del 3,2% respecto a diciembre de 2008 debida

a la reducción de la superficie alquilable. El resto de la

cifra de negocios corresponde a prestación de servi-

cios de gestión patrimonial por importe de 5,7 millones

de euros y a la enajenación de un terreno a una com-

pañía del Grupo por importe de 7,9 millones de euros.

• La actividad de servicios continuó con el ritmo de cre-

cimiento de anteriores periodos, registrando un au-

mento de la cifra de negocios del 6,9% hasta los

926,2 millones de euros. El crecimiento es especial-

mente importante en las actividades de Energía y

Agua, que crecieron el 27% y el 7% respectivamente.

Un 21,1% de la facturación procede ya de nuestra activi-

dad internacional y este porcentaje irá creciendo en el fu-

turo al incorporarse a la cifra de negocios los proyectos en

cartera. Por zonas geográficas un 78,9% de la cifra de ne-

gocios se generó en España, un 8,3% correspondió a Por-

tugal, por la actividad constructora de Somague y la de

servicios de Valoriza, y el 12,8% restante se refiere princi-

palmente a la actividad en Irlanda, Costa Rica y Chile 
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Diciembre 2009 Diciembre 2008 Var. 09/08

Cifra de negocios (Miles de euros)

Construcción

Sacyr

Somague

Promoción residencial (Vallehermoso)

Concesiones (Sacyr Concesiones)

Patrimonio (Testa)

Servicios (Valoriza)

Holding y ajustes

CIFRA DE NEGOCIOS

3.232.211 3.498.203 (7,6%)

2.435.255 2.736.905 (11,0%)

796.956 761.298 4,7%

2.024.359 1.087.470 86,2%

92.738 71.093 30,4%

270.028 272.568 (0,9%)

891.931 866.145 6,9%

(653.655) (415.989)

5.857.594 5.379.489 8,9%



–por la construcción realizada para las concesiones adju-

dicadas–, y el resto a la actividad de construcción des-

arrollada en Italia y otros países y a los alquileres de los

inmuebles que Testa explota en Miami y París.

Resultado bruto de explotación (Ebitda)

El resultado bruto de explotación del Grupo se situó en

450,1 millones de euros, un 26,1% por debajo del de

2008, por el impacto de la situación económica en el mer-

cado de promoción inmobiliaria y por la desaceleración

de la actividad de construcción nacional. Destaca, sin

embargo, el importante incremento del Ebitda en el área

de concesiones y en la actividad de servicios.

• Los negocios recurrentes (concesiones de infraes-

tructuras, patrimonio en renta y servicios) han contri-

buido al Ebitda del Grupo con 396,8 millones de
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Diciembre 2009 Diciembre 2008 Var. 09/08

Cifra de negocios (Miles de euros)

España

Portugal 

Irlanda

Italia

Costa Rica

Chile

Otros países

CIFRA DE NEGOCIOS

4.623.127 4.279.751 8,0%

486.579 615.256 (20,9%)

245.903 122.103 101,4%

137.357 63.656 115,8%

49.429 0 n.s.

3.054 64.320 (95,3%)

312.505 234.403 33,3%

5.857.954 5.379.489 8,9%

Diciembre 2009 Diciembre 2008 Var. 09/08

Resultado bruto de explotación (EBITDA) (Miles de euros)

Concesiones (Sacyr Concesiones)

Patrimonio (Testa)

Servicios (Valoriza)

Actividades recurrentes

Construcción (Sacyr-Somague)

Promoción residencial (Vallehermoso)

Actividades cíclicas 

Holding y ajustes

RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACIÓN

63.562 45.902 38,5%

210.051 220.903 (4,9%)

123.147 91.870 34,0%

396.759 358.675 10,6%

173.832 203.254 (14,5%)

62.890 136.965 (54,1%)

236.721 340.218 (30,4%)

(183.334) (89.622)

450.147 609.271 (26,1%)



euros, un crecimiento del 10,6% a pesar de la varia-

ción negativa del Ebitda de la actividad de patrimo-

nio en renta por la disminución de la superficie

alquilada respecto a diciembre de 2008.

• Los negocios más cíclicos (construcción, promoción

de vivienda) y holding aportan un resultado operativo

de 53,4 millones de euros. En la actividad de promo-

ción el descenso ha sido del 54,1% respecto al

mismo periodo de 2008 y en la actividad de cons-

trucción del 14,5%.

Amortizaciones 

La dotación de amortizaciones –técnica y de los activos

reversibles– alcanzó 175,5 millones de euros, correspon-

diendo la mayor parte de ellas a Testa y a la actividad de

concesiones de infraestructuras.

Resultados financieros 

Los resultados financieros ascendieron a 566,8 millo-

nes de euros, frente a los 782,3 millones de euros re-

gistrados en el mismo periodo de 2008. De este

importe, 67,3 millones de euros corresponden a ingre-

sos financieros (con una disminución del 53,2% res-

pecto a los 143,8 millones de euros registrados a 31 de

diciembre de 2008). Los gastos financieros ascienden

a 634,1 millones de euros frente a los 926,2 millones de

euros registrados el año anterior, lo que supone una re-

ducción del 31,5% como consecuencia de la disminu-

ción de la deuda del Grupo y de su coste, que ha

pasado del 5,48% al 3,55%.

Resultado de sociedades por el método 

de la participación

Por lo que se refiere a la participación en Repsol YPF se

ha reconocido como resultado únicamente los dividen-

dos devengados (232,1 millones de euros) frente a los

542,5 millones de euros registrados en 2008 (el 20,01%

de los 2.711,0 millones de euros registrados por Repsol

YPF a diciembre de 2008). Para ello, contablemente se

minoran los resultados correspondientes a la consolida-

ción por puesta en participación en Repsol YPF (20,01%

de los 1.559 millones de euros de beneficio neto de Rep-

sol YPF, es decir 312,0 millones de euros) en 79,9 millo-

nes de euros contra la inversión en activos financieros no

corrientes.

Se incluye también en este epígrafe de la cuenta de re-

sultados el resultado negativo por la adecuación a valor

razonable de la Autopista Madrid-Levante y de la R-4, así

como la contribución negativa de algunas sociedades de

concesiones de infraestructuras que se encuentran en

fase inicial de actividad.

Resultado de enajenación de activos

La venta de activos inmobiliarios afectos a la actividad

patrimonial de alquiler del Grupo y de unas oficinas en

Madrid utilizadas para uso propio, ha originado un resul-

tado positivo de 64,1 millones de euros. En el mismo pe-

riodo de 2008 se registraron por este concepto 44,0

millones de euros y se registró además un resultado ne-

gativo por la venta de nuestra participación en Eiffage de

428,5 millones de euros.

Resultado de las actividades interrumpidas

El beneficio generado por la venta de Itínere (OPA y pos-

terior venta de un 17,4% en julio y un 0,58% en noviem-

bre) se incluye en el epígrafe de “Resultado de las

actividades interrumpidas” neto de su efecto impositivo,

por un importe de 856,2 millones de euros. El saldo res-

tante, 54,7 millones de euros corresponde a los resulta-

dos aportados por los activos concesionales de Itínere

hasta la realización de la OPA tras la cual SyV pasó a con-

tabilizar su participación en Itínere como una inversión fi-

nanciera.

Beneficio neto

El beneficio neto alcanza los 506,0 millones de euros,

frente a los resultados negativos de 256,0 millones de

euros registrados a 31 de diciembre de 2008.

Cartera ingresos 

La cartera de ingresos futuros alcanza los 54.709,6 mi-

llones de euros y se apoya básicamente en las activida-

des más recurrentes: concesiones y servicios. Sacyr

Concesiones representa el 56,5% de la cartera total y Va-

loriza el 21,9%. El resultado operativo implícito de dicha

cartera alcanza los 25.464,8 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2009 el 54,8% de la cartera pro-

cede de la actividad internacional frente al 27,4% que su-

ponía esta cifra al cierre de 2008.
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El incremento experimentado por la cartera respecto a la

de 31 de diciembre de 2008 ha sido del 52,1%, desta-

cando:

• Las importantes adjudicaciones producidas en el

área de construcción, entre las que destaca la obra

de construcción del tercer juego de esclusas del

Canal de Panamá, y los proyectos adjudicados en Ita-

lia, Libia e Israel que motivan un crecimiento de la car-

tera de obra del 29,6%.

• Las nuevas concesiones adjudicadas en 2009: Auto-

pista Pedemontana-Veneta y los Hospitales de Braga

y Azores que implican un incremento de la cartera de

ingresos del 127,5%.

• El crecimiento orgánico en la actividad de servicios,

que supone un incremento de la cartera de ingresos

del 8,7%.

• La cartera de Testa desciende por la salida producida

por las ventas durante el ejercicio de un centro co-

mercial en la Comunidad de Madrid y otros activos.
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España45%Internacional55% España73%Internacional27%

2009 2008

Cartera de ingresos

Diciembre 2009

Diciembre 2008Ebitda% EbitdaIngresos % Var. 09/08

Cartera de negocios (Miles de euros)

Sacyr-Somague (Cartera obra)

Sacyr (Cartera obra)

Somague (Cartera obra)

Vallehermoso (Cartera preventas)

Sacyr Concesiones (Cartera ingresos)

Testa (Alquileres a vencimiento)

Valoriza (Cartera servicios)

CARTERA  DE NEGOCIOS

*Mg Ebitda a diciembre 09

8.323.875 5,4% 458.121 6.424.160 29,6%

7.070.309 5,7% 403.064 5.316.040 33,0%

1.253.566 4,4% 55.057 1.108.120 13,1%

637.538 3,1% 19.806 1.551.280 (58,9%)

30.930.336 68,5% 21.199.524 13.594.725 127,5%

2.817.587 77,8% 2.191.755 3.361.827 (16,2%)

12.000.313 13,3% 1.595.555 11.037.997 8,7%

54.709.649 46,5% 25.464.762 35.969.989 52,1%
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Balance consolidado

Diciembre 2009 Diciembre 2008 Var. 09/08

Balance consolidado (Miles de euros)

Activos no corrientes

Activos intangibles

Inversiones inmobiliarias

Proyectos concesionales

Inmovilizado material 

Activos financieros 

Otros activos no corrientes

Fondo de comercio

Activos corrientes 

Activos no corrientes mantenidos para la venta

Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Activos financieros 

Efectivo

TOTAL ACTIVO/PASIVO

Patrimonio neto

Recursos propios

Intereses minoritarios

Pasivos no corrientes

Deuda financiera

Instrumentos financieros a valor razonable

Provisiones 

Otros pasivos no corrientes

Pasivos corrientes

Pasivos vinculados con activos mantenidos para la venta

Deuda financiera

Acreedores comerciales

Provisiones para operaciones tráfico

Otros pasivos corrientes

13.843.966 14.354.604 (510.638)

269.838 280.946 (11.108)

2.699.691 2.882.014 (182.323)

1.574.356 1.290.472 283.884

913.427 962.228 (48.801)

8.204.578 8.726.372 (521.794)

14.483 44.995 (30.512)

167.593 167.577 16

6.513.883 13.757.962 (7.244.079)

283.223 5.751.963 (5.468.740)

3.140.591 4.805.126 (1.664.535)

2.296.872 2.535.447 (238.575)

67.161 185.842 (118.680)

726.036 479.584 246.451

20.357.849 28.112.566 (7.754.717)

2.923.631 2.652.686 270.946

2.826.464 2.350.090 476.375

97.167 302.596 (205.429)

11.013.621 10.843.296 170.325

9.968.191 9.746.412 221.779

323.101 228.135 94.966

149.799 62.405 87.393

572.530 806.344 (233.814)

6.420.597 14.616.584 (8.195.986)

0 5.014.674 (5.014.674)

2.686.268 5.431.076 (2.744.807)

2.957.909 3.426.988 (469.078)

154.926 194.448 (39.522)

621.494 549.398 72.096



EVOLUCIÓN DEL BALANCE

El balance presenta una disminución de 7.754,7 millones

de euros durante 2009, debido fundamentalmente a dos

factores:

• La desinversión en Itínere, que supone una impor-

tante reducción en los activos y pasivos corrientes al

salir del balance los “activos y pasivos mantenidos

para la venta” (por importe de 5.693,4 millones de

euros de activos) así como de las inversiones en aso-

ciadas y la deuda financiera.

• Las ventas de productos inmobiliarios llevadas a

cabo en el periodo, por lo que los epígrafes de inver-

siones inmobiliarias y existencias del activo y el de

deuda financiera del pasivo del balance de situación

a 31 de diciembre de 2009 son los que mayores re-

ducciones presentan.

Por el lado de las inversiones, los proyectos concesiona-

les que se encuentran en curso de construcción han su-

puesto una inversión bruta de 358,3 millones de euros de

nuevos activos. La construcción de nuevas plantas ener-

géticas y de tratamiento de aguas explican la mayor parte

de las inversiones por importe de 124 millones de euros

registrados en el balance de la actividad de servicios.

Se detalla a continuación la composición y el movimiento

habido en los principales epígrafes del balance de situación.

Activos no corrientes

Los activos inmobiliarios recogen inmuebles en explota-

ción por 2.699,7 millones de euros. A 31 de diciembre

continúan las obras en curso en diversos inmuebles en

construcción para su futura explotación en alquiler por

importe de 61,7 millones de euros. Hay inversiones en el

inmovilizado material en curso por 220,6 millones de

euros en plantas de cogeneración y generación eléctrica,

redes de agua y saneamiento y otros proyectos de la ac-

tividad de servicios.

El Inmovilizado Material incluye además maquinaria, insta-

laciones técnicas y otro inmovilizado, siendo el saldo de la

amortización acumulada total de 410,5 millones de euros.

El Grupo Sacyr Vallehermoso tiene invertidos en proyec-

tos concesionales en explotación (en su mayoría auto-

pistas) 1.091,1 millones de euros, netos de su amortiza-

ción acumulada, y en proyectos en desarrollo 483,3 mi-

llones de euros.

Los activos financieros incluyen las participaciones pues-

tas en equivalencia por importe de 7.654,3 millones de

euros, entre las que destaca la correspondiente a la in-

versión en Repsol YPF y en las sociedades concesiona-

rias de Sacyr Concesiones. Además, en este epígrafe se

recogen 421,6 millones de euros de impuestos diferidos

y el resto corresponde básicamente a los importes adeu-

dados por empresas del Grupo.

Activos corrientes

En conjunto el circulante asciende a 6.513,9 millones

de euros, con una disminución del 52,7% desde di-

ciembre de 2008, debida fundamentalmente a la venta

de Itínere, cuyos activos estaban contemplados como

activos no corrientes mantenidos para la venta. Las par-

tidas más significativas son las existencias, por importe

de 3.140,6 millones de euros, correspondientes bási-

camente a la actividad de promoción de Vallehermoso,

y los deudores, por importe de 2.296,9 millones de

euros.

Patrimonio neto

El patrimonio neto a 31 de diciembre de 2009 alcanzó los

2.923,6 millones de euros. Un 96,7% del total (con

2.826,5 millones de euros) correspondían al patrimonio

neto de SyV y 97,2 millones de euros a los accionistas

minoritarios del Grupo.

A 31 de diciembre el capital social está representado por

304,97 millones de títulos de 1 euro de valor nominal cada

uno.

Deuda financiera

Conforme a lo ya indicado en la primera parte de este in-

forme, durante 2009 se ha materializado la OPA de Citi

sobre Itínere que junto con las ventas de activos inmobi-

liarios realizadas en el periodo y la venta realizada en julio

de 2009 de un 17,4% de Itínere a Caixa Galicia, Caixa-

nova y Cajastur, han permitido reducir la deuda financiera

neta del Grupo SyV en 2.651 millones de euros, desde

14.512 millones de euros al cierre de 2008 a 11.861 mi-

llones de euros.
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La deuda neta del Grupo a 31 de diciembre de 2009 as-

ciende a 11.861,2 millones de euros y su desglose se

muestra en la tabla. 

Corporativa

• La deuda neta corporativa se ha reducido un 57,2%,

situándose en 798,6 millones de euros.

Actividades intensivas en capital

• La deuda afecta a financiación de concesiones de in-

fraestructuras alcanzó 1.063,4 millones de euros.

• En el área de patrimonio en renta la deuda está ma-

terializada en préstamos hipotecarios y contratos de

leasing, por un importe de 2.566,3 millones de euros,

los cuales financian activos en explotación y en des-

arrollo, que han sido valorados a 31 de diciembre de

2009 por un experto independiente en 4.398 millones

de euros, lo que implica un Loan to Value del 58,3%.

• En cuanto a la actividad de promoción, con una

deuda neta de 1.698,7 millones de euros, financia las

existencias que figuran en el balance de Vallehermoso

por un importe contable de 2.290,0 millones de euros

y que han sido tasadas por el experto independiente

a 31 de diciembre de 2009 en 3.033,9 millones de

euros, es decir, un Loan to Value del 54,7%. Además,

la cifra de preventas, es decir, los contratos que ya

están firmados pero que aún no se ha entregado a

los clientes la vivienda, asciende a 637,5 millones de

euros, lo que cubre en un 38% la deuda total.

Otras actividades

• El crédito bancario que financia la inversión en Rep-

sol YPF presenta un saldo a 31 de diciembre de

5.009,9 millones de euros.

• Por último, la deuda estructurada en otros negocios,

corresponde en su mayor parte a la financiación de pro-

yectos y concesiones medioambientales en Valoriza.

Conforme a lo ya indicado anteriormente, a lo largo del

ejercicio 2009 se materializará la OPA de Citi sobre Itínere

a razón de 3,96 euros por cada una de las 725.571.117

acciones que constituyen el capital social. Una vez con-

cluido por completo el proceso de venta, se generará un

cash flow para el Grupo SyV (neto del importe corres-

pondiente a las concesiones que permanecen en el

Grupo) por un importe cercano a los 2.000 millones de

euros que se destinará al repago de deuda.
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Diciembre 2009 Diciembre 2008 Var. 09/08

Deuda financiera neta (Millones de euros)

Corporativa 

Actividades intensivas en capital

Testa

Sacyr Concesiones

Vallehermoso

Otras

Repsol YPF

SyV Participaciones

Otras

DEUDA FINANCIERA NETA 

799 1.866 (57,2%)

5.328 6.239 (14,6%)

2.566 2.655 (3,4%)

1.063 855 24,4%

1.699 2.728 (37,7%)

5.734 6.407 (10,5%)

5.010 5.079 (1,4%)

0 563 (100,0%)

724 766 (5,4%)

11.861 14.512 (18,3%)
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NotaACTIVO 2009 2008

Estado de Situación Financiera Consolidado a 31 de diciembre (Miles de euros)

A) ACTIVOS NO CORRIENTES

I. Inmovilizaciones materiales

II. Proyectos concesionales de autopistas, hospitales e intercambiadores

III. Inversiones inmobiliarias

IV. Otros activos intangibles

V. Fondo de comercio

VI. Inversiones contabilizadas por el método de participación

VII. Activos financieros no corrientes

VIII. Instrumentos financieros derivados

IX. Activos por impuestos diferidos

X. Otros activos no corrientes

B) ACTIVOS CORRIENTES

I. Activos no corrientes mantenidos para la venta

II. Existencias

III. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

- Clientes por ventas y prestación de servicios

- Clientes por contratos de construcción

- Obra ejecutada pendiente de certificar

- Personal

- Administraciones Pública Deudoras

- Otras cuentas a cobrar

IV. Inversiones financieras corrientes

V. Efectivo y equivalentes al efectivo

VI. Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO

Las Notas adjuntas números 1 a 41 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de este Estado de Situación Financiera Consolidado.

13.843.967 14.354.604

5 913.427 962.228

6 1.574.356 1.290.472

7 2.699.692 2.882.014

8 269.838 280.946

9 167.593 167.577

10 7.654.298 8.142.027

12 128.274 207.450

23 391 636

13 421.615 376.258

14 14.483 44.996

6.513.882 13.757.962

4 283.223 5.751.963

15 3.140.591 4.805.126

16 2.296.872 2.521.468

494.491 462.891

1.062.669 1.152.748

365.982 375.537

1.683 1.691

181.557 363.009

190.490 165.592

67.161 185.842

17 726.035 479.584

0 13.979

20.357.849 28.112.566
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NotaPASIVO 2009 2008

Estado de Situación Financiera Consolidado a 31 de diciembre (Miles de euros)

A) PATRIMONIO NETO

PATRIMONIO NETO DE LA DOMINANTE

I. Capital suscrito

II. Prima de emisión

III. Reservas

IV. Resultado atribuible a la sociedad dominante

V. Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio

VI. Valores propios

VII. Activos financieros disponibles para la venta

VIII. Operaciones de cobertura

IX. Diferencias de conversión

PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS

B) PASIVOS NO CORRIENTES

I. Ingresos diferidos

II. Provisiones para riesgos y gastos

III. Deudas con entidades de crédito

IV. Acreedores no corrientes

V. Instrumentos financieros derivados

VI. Pasivos por impuestos diferidos

VII. Deudas no corrientes con empresas asociadas

C) PASIVOS CORRIENTES

I. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta

II. Deudas con entidades de crédito

III. Acreedores corrientes

- Proveedores

- Personal

- Pasivos por impuestos corrientes

- Administraciones Públicas Acreedoras

- Otras cuentas a pagar

IV. Deudas corrientes con empresas asociadas

V. Provisiones para operaciones de tráfico

VI. Otros pasivos corrientes

TOTAL PASIVO

Las Notas adjuntas números 1 a 41 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de este Estado de Situación Financiera Consolidado.

18 2.923.630 2.652.686

2.826.463 2.350.090

304.967 304.967

145.435 145.435

2.473.144 2.826.892

505.959 (256.020)

0 (90.969)

(55.769) (55.769)

63.908 (1.401)

(253.541) (226.119)

(357.640) (296.926)

97.167 302.596

11.013.623 10.843.296

19 97.587 72.624

20 149.800 62.405

21 9.968.191 9.746.412

22 244.499 401.256

23 323.101 228.135

13 226.524 329.911

3.921 2.553

6.420.596 14.616.584

4 0 5.014.674

21 2.686.268 5.431.076

25 3.566.315 3.960.988

2.956.345 3.426.988

17.894 18.142

5.811 22.480

348.034 274.252

238.231 219.126

11.523 15.398

20 154.926 194.448

1.564 0

20.357.849 28.112.566
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Nota 2009 2008

Cuenta de Resultados Separada Consolidada de los ejercicios anuales terminados
a 31 de diciembre (Miles de euros)

Cifra de negocios

Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado

Otros ingresos de explotación

Imputación de subvenciones de capital

Resultado por ventas de inmuebles

Otras ganancias

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACIÓN

Variación de existencias

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado

Deterioro del fondo de comercio de consolidación

Variación de las provisiones de tráfico

Variación provisiones inmov.inmaterial, material y cartera

Otros gastos de explotación

Otras pérdidas

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACIÓN

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN

RESULTADO DE ASOCIADAS

RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS

Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov.

Otros intereses e ingresos asimilados

TOTAL INGRESOS FINANCIEROS

Gastos financieros y gastos asimilados

Gastos financieros netos imputados a inversión

Variación de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable

Variación de las provisiones de inversiones financieras

Diferencias de cambio

TOTAL GASTOS FINANCIEROS

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

INTERESES MINORITARIOS

SOCIEDAD DOMINANTE

Ganancias por acción básicas (euros)

Ganancias por acción diluídas (euros)

Ganancias por acción básicas actividades interrumpidas (euros)

Ganancias por acción diluídas actividades interrumpidas (euros)

Las Notas adjuntas números 1 a 41 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de esta Cuenta de Resultados Separada Consolidada.

26 5.857.594 5.379.489

65.316 126.693

210.365 181.661

5.236 9.714

28 61.370 41.852

7.938 9.383

6.207.819 5.748.792

(1.198.716) 71.474

27 (2.428.170) (3.082.965)

39 (720.755) (722.317)

(175.535) (161.454)

9 0 (1.611)

(247.012) (111.699)

(31.014) (60.577)

29 (1.319.517) (1.358.833)

(29.143) (5.028)

(6.149.862) (5.433.010)

57.957 315.782

10 (171.096) 518.992

31 2.764 (426.345)

10.089 6.722

30.715 63.702

40.804 70.424

(634.062) (926.193)

26.488 73.430

(148) (125)

4.960 (36.935)

(839) (1.854)

(603.601) (891.677)

30 (562.797) (821.253)

(673.172) (412.824)

13 276.032 128.080

(397.140) (284.744)

4 910.923 38.306

513.783 (246.438)

(7.824) (9.582)

505.959 (256.020)

32 1,67 (0,84)

32 1,67 (0,84)

32 2,98 0,08

32 2,98 0,08
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Nota 2009 2008

Estado del Resultado Global Consolidado (Miles de euros)

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

Ingresos y gastos reconocidos directamente al patrimonio neto

Por valoración de instrumentos financieros

Activos financieros disponibles para la venta

Efecto impositivo

Por coberturas de flujos de efectivo

Global y proporcional

Puesta en participación

Efecto impositivo

Diferencias de conversión

Entidades valoradas por el método de la participación

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE 
AL PATRIMONIO NETO

Transferencias a la cuenta de resultados separada

Por coberturas de flujos de efectivo

Efecto impositivo

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA

TOTAL RESULTADO GLOBAL

Atribuidos a la entidad dominante

Atribuidos a intereses minoritarios

Las Notas adjuntas números 1 a 41 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de este Estado de Resultados Global Consolidado.

513.783 (246.438)

4 65.309 (1.401)

93.299 (2.001)

(27.990) 600

18 (128.876) (214.377)

(190.638) (246.195)

10.230 (56.360)

51.532 88.178

(29.695) 43.033

25.556 (28.461)

(67.706) (201.206)

18 128.516 (74.777)

(38.555) 22.433

89.961 (52.344)

536.038 (499.988)

508.688 (482.984)

27.350 (17.004)
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Nota 2009 2008

Estado de Flujo de Efectivo Consolidado (Miles de euros)

Resultado antes de impuestos de actividades continuadas e interrumpidas

Resultado antes de impuestos de actividades continuadas

Resultado antes de impuestos de actividades interrumpidas

Amortizaciones

Deterioros del fondo de comercio

Provisiones de explotación

Imputación de subvenciones

Resultado de sdades. contab. por participación

Resultado financiero

Resultado por venta de activos

Fondos Generados por las Operaciones

Deudores

Existencias

Acreedores

Variación del Capital Circulante Neto

Flujos Netos de Tesorería por Actividades Operativas

Inversión 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 inmovilizado financiero

Intereses cobrados

Dividendos recibidos

Flujos Netos de Tesorería por Actividades de Inversión

Incremento el endeudamiento financiero

Disminución el endeudamiento financiero

Intereses pagados

Variación del Endeudamiento Financiero

Dividendos pagados

Adquisición/Enajenación de acciones propias

Variación de la Financiación Propìa

Otras Fuentes de Financiación

Otras Fuentes de Financiación

Flujos Netos de Tesorería por Actividades de Financiación

VARIACIÓN DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LÍQUIDOS EQUIVALENTES

Saldo al inicio del periodo (incluyendo tesorería mantenida para la venta)

Saldo al final del periodo (incluyendo tesorería mantenida para la venta)

(-) Tesorería mantenida para la venta

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

Las Notas adjuntas números 1 a 41 descritas en la Memoria y el Anexo forman parte integrante de este Estado de Flujos de Efectivo Consolidado.

418.497 (365.155)

(673.172) (412.824)

4 1.091.669 47.669

175.535 341.851

0 1.611

278.129 173.680

(5.236) (9.843)

10 171.096 (515.733)

639.449 1.003.236

(1.077.312) 425.365

600.158 1.055.012

62.946 (25.041)

1.606.973 (183.413)

(407.578) 328.447

1.262.341 119.993

1.862.499 1.175.005

1.665.777 1.255.429

(211.546) (428.975)

(40.361) (66.091)

(375.410) (585.937)

(225.649) (151.753)

112.354 74.714

285.395 60.351

1.709.989 1.975.451

50.670 133.374

360.335 244.295

1.665.777 1.255.429

1.108.226 2.150.381

(3.508.258) (3.801.215)

(760.102) (1.215.930)

(3.160.134) (2.866.764)

0 (175.897)

0 (3.890)

0 (179.787)

(198.354) 26.364

(198.354) 26.364

(3.358.488) (3.020.187)

169.788 (589.753)

556.247 1.146.000

17 726.035 556.247

0 (76.663)

17 726.035 479.584
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Saldo al
31-dic-2007

Total resultado
global

Distribución 
resultado

Dividendo a
cuenta

Ampliación 
capital

Valores
propios

Variación
perim. y otros

Saldo al
31-dic-2008

Estado de cambios en el Patrimonio Neto Consolidado (Miles de euros)

Capital social

Prima de emisión

Reservas

Resultado del ejercicio

Dividendo a cuenta

Valores propios

Act. Financ. Disp. venta

Operaciones de cobertura

Diferencias de conversión

Total

Patrim. Neto Acc. Minorit.

Patrimonio Neto

284.636 0 0 0 20.331 0 0 304.967

145.435 0 0 0 0 0 0 145.435

1.901.320 (28.461) 776.397 0 (20.331) (1.260) 199.227 2.826.892

946.389 (256.020) (946.389) 0 0 0 0 (256.020)

(127.540) 0 127.540 (90.969) 0 0 0 (90.969)

(53.136) 0 0 0 0 (2.633) 0 (55.769)

0 (1.401) 0 0 0 0 0 (1.401)

31.591 (257.710) 0 0 0 0 0 (226.119)

(357.534) 60.608 0 0 0 0 0 (296.926)

2.771.161 (482.984) (42.452) (90.969) 0 (3.893) 199.227 2.350.090

721.204 (17.004) 0 0 0 0 (401.604) 302.596

3.492.365 (499.988) (42.452) (90.969) 0 (3.893) (202.377) 2.652.686

Saldo al
31-dic-2008

Total resultado
global

Distribución 
resultado

Dividendo a
cuenta

Ampliación 
capital

Valores
propios

Variación
perim. y otros

Saldo al
31-dic-2009

Estado de cambios en el Patrimonio Neto Consolidado (Miles de euros)

Capital social

Prima de emisión

Reservas

Resultado del ejercicio

Dividendo a cuenta

Valores propios

Act. Financ. Disp. venta

Operaciones de cobertura

Diferencias de conversión

Total

Patrim. Neto Acc. Minorit.

Patrimonio Neto

304.967 0 0 0 0 0 0 304.967

145.435 0 0 0 0 0 0 145.435

2.826.892 25.556 (346.989) 0 0 0 (32.315) 2.473.144

(256.020) 505.959 256.020 0 0 0 0 505.959

(90.969) 0 90.969 0 0 0 0 0

(55.769) 0 0 0 0 0 0 (55.769)

(1.401) 65.309 0 0 0 0 0 63.908

(226.119) (27.422) 0 0 0 0 0 (253.541)

(296.926) (60.714) 0 0 0 0 0 (357.640)

2.350.090 508.688 0 0 0 0 (32.315) 2.826.463

302.596 27.350 0 0 0 0 (232.779) 97.167

2.652.686 536.038 0 0 0 0 (265.094) 2.923.630



1. ACTIVIDAD DE SACYR VALLEHERMOSO

El Grupo Sacyr Vallehermoso está constituido por la sociedad dominante Sacyr Vallehermoso, S.A. y sus sociedades

dependientes y asociadas, que se detallan en el Anexo I. La sociedad Sacyr Vallehermoso, S.A. surgió como efecto de

la fusión por absorción 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; está inscrita en el Registro Mercantil

de Madrid, España, tomo 1884, folio 165, hoja M-33841, inscripción 677, con CIF A-28013811.

Constituye el objeto social del grupo Sacyr Vallehermoso:

a. La adquisición y construcción de fincas urbanas para su explotación en forma de arriendo o para su enajenación.

b. La rehabilitación de edificios para su ulterior arrendamiento o enajenación.

c. La compraventa de terrenos, derechos de edificación y unidades de aprovechamiento urbanístico, así como su

ordenación, transformación, urbanización, parcelación, reparcelación, compensación, etc., y posterior edifica-

ción, en su caso, interviniendo en todo el proceso urbanístico hasta su culminación por la edificación.

d. La administración, la conservación, el mantenimiento y, en general, todo lo relacionado con las instalaciones y los

servicios de fincas urbanas, así como los terrenos, infraestructuras, obras, instalaciones de urbanización que co-

rrespondan a los mismos en virtud del planeamiento urbanístico, ya sea por cuenta propia o ajena, y la prestación de

servicios de arquitectura, ingeniería y urbanismo relacionados con dichas fincas urbanas, o con su propiedad.

e. La prestación y comercialización de toda clase de servicios y suministros relativos a las comunicaciones, a la in-

formática y a las redes de distribución energéticas, así como la colaboración en la comercialización y mediación

en seguros, servicios de seguridad y transporte, bien por cuenta propia o ajena. 

f. La gestión y administración de espacios comerciales, de residencias y centros de la tercera edad, de hoteles y re-

sidencias turísticas, y de estudiantes.

g. La contratación, gestión y ejecución de toda clase de obras y construcciones en su más amplio sentido, tanto pú-

blicas como privadas, como carreteras, obras hidráulicas, ferrocarriles, obras marítimas, edificación, obras del

medio ambiente, y en general todas las relacionadas con el ramo de la construcción.

h. La adquisición, administración, gestión, promoción, explotación en arrendamiento o en cualquier otra forma,

construcción, compra y venta de toda clase de bienes inmuebles, así como el asesoramiento respecto a las ope-

raciones anteriores.
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i. La elaboración de todo tipo de proyectos de ingeniería y arquitectura, así como la dirección, supervisión y ase-

soramiento en la ejecución de todo tipo de obras y construcciones.

j. La adquisición, tenencia, disfrute, administración y enajenación de toda clase de valores mobiliarios por cuenta

propia, quedando excluidas las actividades que la legislación especial y básicamente la Ley del Mercado de Va-

lores, atribuye con carácter exclusivo a otras entidades.

k. Gestionar servicios públicos de abastecimiento de agua, alcantarillado y depuración.

l. La gestión de toda clase de concesiones, subvenciones y autorizaciones administrativas de obras, servicios y

mixtas del Estado, Comunidades Autónomas, Provincia y Municipio de las que sea titular y la participación ac-

cionarial en sociedades de aquellas.

m. La explotación de minas y canteras y la comercialización de sus productos.

n. La fabricación, compra, venta, importación, exportación y distribución de equipos, instalación de elementos y

materiales de construcción o destinados a la misma.

o. Adquisición, explotación en cualquier forma, comercialización, cesión y enajenación de todo tipo de propiedad

intelectual y patentes y demás modalidades de propiedad industrial.

p. Fabricación y comercialización de productos prefabricados y demás relacionados con la construcción.

q. La dirección y gestión de empresas filiales y sociedades participadas españolas y extranjeras, mediante su par-

ticipación en los órganos de administración. La dirección estratégica y administrativa de sus sociedades filiales

en España y en el extranjero, así como el asesoramiento jurídico, económico, contable, laboral, presupuestario,

financiero, fiscal, comercial e informático de dichas sociedades.

Las actividades integrantes del objeto social descrito en los apartados anteriores podrán ser también desarrolla-

das indirectamente, a través de la participación en otras entidades o en sociedades con objetos idénticos o aná-

logos.

El detalle de las sociedades dependientes que forman el Grupo Sacyr Vallehermoso, así como sus actividades, do-

micilios sociales y porcentajes de participación, se incluye en el Anexo I de esta memoria. 

2. PERÍMETRO DE CONSOLIDACIÓN Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

A efectos de la preparación de las cuentas anuales consolidadas, las sociedades que conforman el Grupo se clasifi-

can en los siguientes tipos:

a) Sociedades dependientes: Aquellas sociedades jurídicamente independientes que constituyen una unidad

económica sometida a dirección única a nivel estratégico y sobre las que se ejerce dominio efectivo directa o

indirectamente.

b) Negocios conjuntos: Aquellas en las que la gestión se lleva a cabo conjuntamente con una o varias sociedades

terceras que participan en su capital social.

c) Sociedades asociadas: Aquellas en las que alguna o varias sociedades del Grupo ejerzan una influencia notable

en su gestión.
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a) Sociedades que forman el perímetro de consolidación

A1) EJERCICIO 2008

Las sociedades que se incluyen en el perímetro de consolidación, se presentan en el Anexo I, con el detalle del por-

centaje de participación poseído, el método de consolidación, el grupo de clasificación al que pertenecen, la activi-

dad que realizan, su domicilio y otras informaciones.

Las sociedades dependientes se han consolidado por el método de integración global consistente en la incorporación

al Estado de Situación Financiera Consolidado de Sacyr Vallehermoso, S.A. de todos los bienes, derechos y obliga-

ciones que componen el patrimonio de las sociedades dependientes, y a la Cuenta de Resultados Separada Consoli-

dada, de todos los ingresos y gastos que concurren a la determinación del resultado.

Los Negocios Conjuntos se han consolidado por el método de integración proporcional, que supone la incorporación

al Estado de Situación Financiera consolidado de Sacyr Vallehermoso, S.A. y sociedades dependientes de los bienes,

derechos y obligaciones del negocio conjunto y a la Cuenta de Resultados Separada consolidada los ingresos y

gastos que concurran en la determinación del resultado, en la proporción 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 participación, según el cual la inversión en una

asociada se registraría inicialmente al coste, y se incrementará o disminuirá por su importe en libros para reconocer

la porción que corresponde al inversor en el resultado del ejercicio obtenido por la entidad participada después de la

fecha de adquisición. Así mismo, cuando se produce un cambio reconocido directamente en el patrimonio de la aso-

ciada el grupo contabiliza su participación en estos cambios directamente en el patrimonio neto.

Las cuentas anuales consolidadas de las sociedades más significativas están auditadas por los siguientes auditores

externos:

• ERNST & YOUNG: Sacyr Vallehermoso, S.A., Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L., Sacyr Vallehermoso Par-

ticipaciones Mobiliarias, S.L., Sacyr, S.A.U., Scrinser, S.A., Cavosa Obras y Proyectos, S.A., Sacyr Italia, S.P.A.,

Autovía del Noroeste Concesionaria de la Comunidad Autónoma de la Región de Murcia, S.A., Avasacyr S.L.U.,

Itínere Infraestructuras, S.A.U., Enaitínere, S.A.U., Sociedad Concesionaria de Palma Manacor, S.A., ENA, S.A.,

Autopistas del Atlántico, S.A. (AUDASA), Autopista Astur Leonesa (AUCALSA), Autovía Vasco Aragonesa S.A.

(AVASA), Autopistas de Navarra (AUDENASA), Autoestradas de Galicia, Viastur Concesionaria del Principado de

Asturias, S.A., Autovía del Turia Concesionaria de la Generalitat Valenciana S.A., Autovía del Eresma Concesio-

naria de la Junta de Castilla y León, S.A., Autovía de Barbanza, Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A.,

Intercambiador de Transportes de Plaza Elíptica, S.A., Autopista de Guadalmedina Concesionaria Española, S.A.,

Neopistas, S.A.U., Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Tenerife, S.A. (EMMASA), Valoriza Gestión S.A.U.,

Valoriza Energía, S.L.U., Valoriza Agua, S.L., Valoriza Conservación de Infraestructuras, S.A., Cafestore, S.A.U.,

Valoriza Facilities, S.A.U., Iberese, S.A., Compañía Energética de Pata de Mulo, S.L., Secaderos de Biomasa, S.L.,

Olextra, S.A., Extragol, S.L., Compañía Energética de la Roda, S.L., Compañía 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 Pacífico, S.A., Itínere Chile, S.A., Sociedad Concesionaria

del Elqui, S.A., Sociedad Concesionaria de Los Lagos, S.A., Sociedad Concesionaria de Rutas del Pacífico, S.A.,

Sociedad Concesionaria de Autopista Nororiente, S.A., Vallehermoso División de Promoción, S.A.U., Tricéfalo,

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,

Grupo Somague Engenharia, Grupo Somague Itínere, Grupo Somague Ambiente, Grupo Somague Inmobiliaria,

Compañía Orejera de Linares, S.L., Geolit Climatización, S.L., Bioeléctrica de Linares, S.L.,  Compañía Energética
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las Villas, S.L., Compañía Energética de Linares, S.L., Compañía Energética Puente del Obispo, S.L., Europistas

Concesionaria Española, S.A., Autopistas de Bizkaia, S.A., Túneles de Artxanda, C.D.F.B., S.A., AP-1 Europistas

Concesionaria del Estado, S.A., Autovía del Arlanzón, S.A., Itínere Ireland Limited, N6 Operations Ltd, N6 Con-

cession Holding Ltd, N6 Concession Ltd, M50 Concession Holding Ltd, M50 Concession Ltd, Itínere Infraestruc-

tura LLC, Itínere North America LLC y Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Región 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., Aplicaçao urbana, S.A., Boremer, S.A., Sociedad de Ope-

ración y Logística, 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., Valdemingómez 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.P.A. y SIS, S.P.A.

• 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-

ría de Eiffage.

• ACR: Aeropuerto de la Región de Murcia, S.A.

• ATEST CONSULTING: Tecnológica Lena, S.L.

Las sociedades: Constructora del Magdalena Medio, S.A., Sacyr Colombia, Dareling, S.A., Echezarreta, AIE, Sociedad

para la Valoración de la Biomasa de Andalucía, S.A., Comercializadora de Oficinas en Pozuelo, S.A., Castellana Nor-

te, S.A., Proixample, S.A., Nova Icaria, S.A., Biothys, S.L., S.A., Agroconcer, S.A., Servicio de Estacionamiento Regu-

lado, S.L., Tecnologías Medioambientales Asturianas, S.L., Sílices Turolenses, S.A., Ainco Canarias Internacional,

S.L. han sido excluidas del perímetro de consolidación debido a que, en su conjunto, el efecto de su inclusión en el

consolidado es insignificante.
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Las partidas del Estado de Situación Financiera Consolidado y de la Cuenta de Resultados Separada Consolidada de

las sociedades extranjeras más significativas incluidas en la consolidación se convierten en euros aplicando los si-

guientes de tipo de cambio:

A2) EJERCICIO 2009

Las sociedades que se incluyen en el perímetro de consolidación, se presentan en el Anexo I, con el detalle del por-

centaje de participación poseído, el método de consolidación, el grupo de clasificación al que pertenecen, la activi-

dad que realizan, su domicilio y otras informaciones.

Las sociedades dependientes se han consolidado por el método de integración global consistente en la incorporación

al Estado de Situación Financiera Consolidado de Sacyr Vallehermoso, S.A. de todos los bienes, derechos y obliga-

ciones que componen el patrimonio de las sociedades dependientes, y a la Cuenta de Resultados Separada Consoli-

dada, de todos los ingresos y gastos que concurren a la determinación del resultado.

Los Negocios Conjuntos se han consolidado por el método de integración proporcional, que supone la incorporación

al Estado de Situación Financiera Consolidado de Sacyr Vallehermoso, S.A. y sociedades dependientes de los bienes,

derechos y obligaciones del negocio conjunto y a la Cuenta de Resultados Separada consolidada los ingresos y

gastos que concurran en la determinación del resultado, en la proporción 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 participación, según el cual la inversión en una

asociada se registraría inicialmente al coste, y se incrementará o disminuirá por su importe en libros para reconocer

la porción que corresponde al inversor en el resultado del ejercicio obtenido por la entidad participada después de la

fecha de adquisición. Así mismo, cuando se produce un cambio reconocido directamente en el patrimonio de la aso-

ciada el grupo contabiliza su participación en estos cambios directamente en el patrimonio neto.

Las cuentas anuales del ejercicio 2009 de las sociedades más significativas están auditadas por los siguientes audi-

tores externos:

• ERNST & YOUNG: Sacyr Vallehermoso, S.A., Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L., Sacyr Con-

cesiones, S.L., Sacyr, S.A.U., Scrinser, S.A., Cavosa Obras y Proyectos, S.A., Sacyr Italia, S.P.A., Sacyr Ireland
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Tipo de cambio Medio

2008

Cierre

Dólar/euro 1,4709 1,3953

Peso chileno/euro 763,53 890,80

Dinar libio/euro 1,80 1,74

Peso mexicano/euro 16,31 19,40

Real brasileño/euro 2,68 3,23

Nuevo Metical mozambiqueño/euro 35,67 35,22

Kwanza angoleño/euro 110,34 104,87

Escudo caboverdiano/euro 110,31 110,10



Limited, Sacyr Mexico, S.A., ASV Lidco Construcciones Generales, Autovía del Noroeste Concesionaria de la

Comunidad Autónoma de la Región de Murcia, S.A., Sociedad Concesionaria de Palma Manacor, S.A., Viastur

Concesionaria del Principado de Asturias, S.A., Autovía del Turia Concesionaria de la Generalitat Valenciana

S.A., Autovía del Eresma Concesionaria de la Junta de Castilla y León, S.A., Autovía de Barbanza, S.A., Inter-

cambiador de Transportes de Moncloa, S.A., Intercambiador de Transportes de Plaza Elíptica, S.A., Autopista de

Guadalmedina Concesionaria Española, S.A., Neopistas, S.A.U., Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Te-

nerife, S.A. (EMMASA), Valoriza Gestión S.A.U., Sadyt, S.A.U.,  Valoriza Energía, S.L.U., Valoriza Agua, S.L., Va-

loriza Conservación de Infraestructuras, S.A., Cafestore, S.A.U., Valoriza Facilities, S.A.U., Iberese, S.A., Com-

pañía Energética de Pata de Mulo, S.L., Biomasas de Puente Genil, S.L., Secaderos de Biomasa, S.L., Olextra,

S.A., Extragol, S.L., Compañía Energética de la Roda, S.L., Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMAL-

SA), Sufi, S.A., Sacyr Chile, S.A., Constructora ACS-Sacyr, S.A., Cavosa Chile, S.A., Vallehermoso División

Promoción, S.A.U., Tricéfalo, S.A., Testa Residencial, S.L.U., Trade Center Hotel, S.L.U., Testa Inmuebles en

Renta, S.A., Parking Palau, S.A., Tesfran, S.A., Pazo de Congresos de Vigo, S.A., Hospital de Parla, S.A., Hospi-

talaria del Noreste, S.A., Sacyr Concesiones Chile, S.A., Sociedad Concesionaria Valles del Desierto, S.A., So-

mague SGPS, Grupo Somague Engenharia, Grupo Somague Concessoes, Grupo Somague Ambiente, Grupo

Somague Inmobiliaria, Compañía Orejera de Linares, S.L., Geolit Climatización, S.L., Valoriza Servicios Socio-

sanitarios, S.L., Valoriza Servicios a la Dependencia, S.L.,  Bioeléctrica de Linares, S.L.,  Compañía Energética

las Villas, S.L., Compañía Energética de Linares, S.L., Compañía Energética Puente del Obispo, S.L., Autovía del

Arlanzón, S.A., Sacyr Concessions Ireland Limited, N6 Operations Ltd, N6 Concession Holding Ltd, N6 Con-

cession Ltd, M50 Concession Holding Ltd, M50 Concession Ltd y Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Re-

gión de Murcia, S.A.

• PRICE WATERHOUSE COOPERS: Autopista Madrid del Sur, S.A., Autopistas de Levante, S.L., y Boremer, S.A.

• ECT AUDITORES: Ideyco, S.A.U., Prinur, S.A.U. y Obras y Servicios de Galicia, S.A. 

• DELOITTE & TOUCHE: Repsol YPF, S.A., N6 Construction Ltd, Metrofangs, S.L., Valdemingómez 2000, S.A. y So-

lucia Renovables, S.L., 

• KAUFMAN ROSSIN & CO.: Brickell Office.

• HISPACONTROL: Biorreciclaje de Cádiz, S.A.

De las siguientes sociedades, aun siendo auditadas, a la fecha de formulación de estas Cuentas Anuales, no se dis-

pone de informe de auditoría: Constructora Sacyr-Necso, S.A., Constructora Necso-Sacyr, S.A., M-Capital, S.A., Apli-

caçao urbana, S.A. Erantos, S.A., Gesfontesta, S.A., Sofetral, S.A., Prosacyr Ocio, S.L., Bardiomar, S.L., Soleval Re-

novables, S.L., Build 2 Edifica, S.A., Camarate Golf, S.A., Constructora San José-Caldera, S.A., Hospital de Majada-

honda, S.A., Accesos de Madrid, S.A., Autopista del Valle, S.A., Autopista del Sol, S.A., M 50 Ltd, Nodo di Palermo,

S.P.A., SIS, S.P.A. Metro de Sevilla, S.A., Itínere Infraestructuras, S.A., Aeropuerto de la Región de Murcia, S.A. y Tec-

nológica Lena, S.L.

Las sociedades: Constructora del Magdalena Medio, S.A., Sacyr Colombia, Dareling, S.A., Echezarreta, AIE, So-

ciedad para la Valoración de la Biomasa de Andalucía, S.A., Comercializadora de Oficinas en Pozuelo, S.A., Cas-

tellana Norte, S.A., Proixample, S.A., Nova Icaria, S.A., Biothys, S.L., S.A., Agroconcer, S.A., Servicio de Estacio-

namiento Regulado, S.L., Tecnologías Medioambientales Asturianas, S.L., Sílices Turolenses, S.A. han sido ex-

cluidas del perímetro de consolidación debido a que, en su conjunto, el efecto de su inclusión en el consolidado

es insignificante.
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Las partidas del Estado de Situación Financiera Consolidado y de la Cuenta de Resultados Separada Consolidada de

las sociedades extranjeras más significativas incluidas en la consolidación se convierten en euros aplicando los si-

guientes tipos de cambio:

b) Variaciones del perímetro de consolidación

B1) EJERCICIO 2008

Durante el ejercicio 2008, los principales cambios en el perímetro de consolidación fueron los siguientes:

b.1. Combinaciones de negocios u otras adquisiciones o aumentos de participación en entidades

dependientes, negocios conjuntos y/o inversiones en asociadas

– Con fecha 1 de enero se llevó a cabo la fusión por absorción de Itínere Infraestructuras, S.A.U. por Europistas, S.A.

Dicha fusión supuso la extinción, mediante su disolución sin liquidación de la primera  y transmisión en bloque

de todo el patrimonio a la segunda, adquiriendo de este modo, por sucesión universal, los derechos y obligacio-

nes de Itínere Infraestructuras, S.A.U.

Como consecuencia de lo anterior, las participaciones en entidades dependientes y asociadas que al 31 de di-

ciembre de 2007  eran ostentadas por Itínere Infraestructuras, S.A.U., se engloban dentro del Grupo de socieda-

des del que Europistas, S.A. (actualmente Itínere Infraestructuras, S.A.) es la sociedad dominante.

Sacyr Vallehermoso S.A. poseía, directa e indirectamente (a través de Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L.)

una participación en Itínere Infraestructuras, S.A. del 90,107%, compuesta por 653.787.900 acciones de dicha

sociedad.

Sacyr Vallehermoso, S.A. adquirió de Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastián (Kutxa) un

total de 15.907.042 acciones por un importe de 151.149.807 euros como consecuencia del ejercicio de la op-

ción de venta que ostentaba dicha sociedad. 

Adicionalmente, el Grupo Sacyr Vallehermoso registró:
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Tipo de cambio Medio

2009

Cierre

Dólar/euro 1,3944 1,4330

Dólar australiano/euro 1,77 1,60

Peso chileno/euro 777,07 727,63

Dinar libio/euro 1,75 1,77

Peso mexicano/euro 18,79 18,75

Real brasileño/euro 2,77 2,50

Nuevo Metical mozambiqueño/euro 38,51 43,30

Kwanza angoleño/euro 110,74 127,84

Escudo caboverdiano/euro 110,38 109,76



a) 869.133 acciones que serían adquiridas de los minoritarios como consecuencia del ejercicio de la opción de

venta de la cual eran titulares.

b) 60.524.972 acciones que serían transmitidas a Bilbao Bizkaia Kutxa (BBK) y  a Caja de Ahorros de Vitoria y Ála-

va (Caja Vital) en pago por la liquidación de las opciones de venta sobre acciones de Itínere de las que estas en-

tidades eran titulares frente a SyV, valoradas a 3,96 euros por acción.

Como consecuencia de todo lo anterior, la participación de Sacyr Vallehermoso, S.A. sobre Itínere Infraestructu-

ras. S.A. al cierre del ejercicio 2008 era de un 84,077%.

El porcentaje efectivo de participación del Grupo sobre Itínere Infraestructuras, S.A. sin tener en cuenta las ope-

raciones anteriormente citadas ascendería a un 92,296%.

– Con fecha 7 de enero de 2008 Itínere Infraestructuras, S.A. adquirió un 20% de la sociedad concesionaria Auto-

pistas de Bizkaia-Bizkaiko Autopistak, S.A. sociedad cuyo objeto es la conservación y explotación de la autopis-

ta A-8, por un importe de 600.000 euros. La participación total al cierre del ejercicio era de un 70%.

– Con fecha 6 de febrero de 2008 Itínere Infraestructuras, S.A. adquirió un 1,64% de participación sobre la Socie-

dad Concesionaria Metro de Sevilla, S.A., sociedad cuyo objeto es la explotación de la línea 1 del metro de Se-

villa, por un importe de 1.888.181 euros. La participación total al 31 de diciembre de 2008 era de un 32,77%.

– Con fecha 26 de mayo de 2008 se constituyeron las sociedades portuguesas AutoEstrada do Marao, S.A. y Tunel

Do Marao Operadora, S.A., cuyo objeto social es construcción, conservación y explotación de la auto-estrada

A4/IP4, con una inversión por parte de Somague Itínere de 265.000 y 26.995 euros, representativos de un 53%

y un 53,99% de su capital social, respectivamente. La Sociedad Itínere Infraestructuras, S.A. poseía un 1 % de ca-

pital en dichas sociedades y una inversión de 5.000 y 500 euros respectivamente.

- Con fecha 27 de mayo de 2008 se constituyó la sociedad Itínere México Holding S.A. de C.V., cuyo objeto social

es construir, mejorar, explotar y operar carreteras u otras obras públicas o privadas en los Estados Unidos Mexica-

nos.  Estaba participada en un 99,998 % por Itínere Infraestructuras, S.A. con una inversión de 3.137 euros y en un

0,002% por Neopistas S.A.U., sociedad participada al 100% por Itínere, con una inversión de 0,06 euros.

Asimismo y con la misma fecha se constituyó la sociedad Itínere Servicios México, S.A. de C.V., participada en

un 99,998% por Itínere México Holding, S.A. con una inversión de 114.754 euros y en un 0,002% por Itínere In-

fraestructuras, S.A. con una inversión de 0,06 euros.

– Con fecha 18 de julio de 2008 Itínere Infraestructuras, S.A., adquirió un 9% adicional de Autovía del Turia C.G.V.

S.A., sociedad cuyo objeto social es la conservación y explotación de la autovía CV-50, por importe de 3.263 mi-

les de euros, siendo su participación en la sociedad al 31 de diciembre de 2008 del 69%.

– Con fecha 15 de octubre de 2008 Itínere Infraestructuras, S.A., incrementó el porcentaje de participación en un

6,65% sobre la sociedad Intercambiador de Moncloa, S.A., sociedad cuyo objeto es la construcción y explota-

ción del intercambiador de Moncloa, por un importe de 4.487.008 euros. La participación al 31 de diciembre de

2008 era de un 66,65%.

– Con fecha 15 de octubre de 2008 Itínere Infraestructuras, S.A., incrementó el porcentaje de participación en un

13,44% sobre la sociedad Intercambiador de Plaza Elíptica, S.A., sociedad cuyo objeto es la construcción y ex-

plotación del intercambiador de Plaza Elíptica, por un importe de 10.488.720 euros. La participación al 31 de di-

ciembre de 2008 era de un 73,44%.
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– Autopistas de Navarra, S.A. (AUDENASA) cambió el método de integración, pasando de consolidarse por el mé-

todo de integración global en el ejercicio 2007 a integración proporcional en 2008.

– Con fecha 1 de diciembre de 2008 Sufi, S.A. incrementó el porcentaje de participación en un 1,67% sobre la so-

ciedad Infoser Estacionamiento A.I.E., sociedad cuyo objeto es la gestión y control de estacionamiento regulado

en las vías públicas de Madrid, por un importe de 36.024 euros. La participación a 31 de diciembre era de un

18,34%.

– Con fecha 22 de enero de 2008 Sufi, S.A. constituyó la sociedad Sufirecupro Gestión, S.L., sociedad cuyo obje-

to es el reciclado de residuos de construcción y demolición; ostenta un 50% de participación y una inversión de

1.505 euros.

– Con fecha 1 de febrero de 2008 Sufi, S.A. incrementó su porcentaje de participación en un 35% sobre la socie-

dad Gestión e Infraestructuras de Canarias, S.A., cuyo objeto social es el mantenimiento, conservación y limpie-

za viaria urbana, por un importe de 35.000 euros. La participación al 31 de diciembre de 2008 era de un 62%, con

lo que cambia su método de consolidación, del método de participación a integración global.

Asimismo e indirectamente también incrementó su porcentaje de participación sobre Gicsa Zona Verde y Paisa-

jismo, A.I.E. del 13,5% al 31%.

– Con fecha 26 de febrero de 2008 Valoriza Energía, S.L.U. constituyó la sociedad Solucia Renovables, S.L., so-

ciedad cuyo objeto es la construcción y explotación de instalaciones de energía eléctrica a partir de energía ter-

mo solar; ostenta un 50% de participación y una inversión de 1.600 euros.

– Con fecha 26 de febrero de 2008 Iberese, S.A. constituyó la sociedad Soleval Renovables, S.L., sociedad cuyo

objeto es la construcción y explotación de instalaciones de energía eléctrica a partir de energía termo solar; os-

tenta un 50% de participación y una inversión de 1.688 euros.

– Con fecha 4 de marzo Valoriza Energía, S.L.U. adquirió un 4,8% de participación sobre la sociedad Compañía

Energética de Linares, S.L., sociedad cuyo objeto es el tratamiento y reducción de lodos o residuos agrícolas me-

diante energía eléctrica y térmica, por un importe de 2.336.000 euros. La participación total al 31 de diciembre

era de un 49,80%.

– Con fecha 1 de abril de 2008 Alcorec, S.L., sociedad de la cual Sufi, S.A. era tenedora de un 10%, compró la so-

ciedad Reciclados y Tratamientos Andaluces, S.L., cuyo objeto social es la gestión y tratamientos de residuos,

con un porcentaje de participación del 50% y una inversión de 250.000 euros.

– Con fecha 1 de abril de 2008 Alcorec, S.L., sociedad de la cual Sufi, S.A. era tenedora en un 10%, constituyó la

sociedad Sacorec, S.L., cuyo objeto social es la gestión de residuos sólidos y la compra-venta de todo tipo de

inmuebles; ostenta un 50% de participación y una inversión de 3.000 euros.

– Con fecha 4 de abril de 2008 Valoriza Agua, S.L. constituyó la sociedad Valoriza Water Australia PTY Ltd,

cuyo objeto social es la explotación de desaladoras; ostenta un 100% de participación y una inversión de

3 euros.

– Con fecha 18 de abril de 2008 Valoriza Energía, S.L.U. incrementó el porcentaje de participación en un 10% so-

bre la sociedad Compañía Energética de Barragua, S.L., sociedad cuyo objeto es la realización de proyectos de

investigación y generación de energía, por un importe de 6.000 euros. La participación al 31 de diciembre de

2008 era de un 100%.
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– Con fecha 8 de mayo de 2008 Sufi, S.A., incrementó el porcentaje de participación en un 16,33% sobre la so-

ciedad Biorreciclaje de Cádiz, S.A., cuyo objeto es la recogida de tratamiento de residuos, por un importe de

1.268.200 euros. La participación total a 31 de diciembre de 2008 era de un 32,67%.

– Con fecha 14 de mayo de 2008 Valoriza Gestión, S.A., constituyó la sociedad Enervalor Naval, S.L., sociedad cu-

yo objeto es la promoción, construcción, explotación y mantenimiento de parques eólicos; ostentaba un 40% de

participación y una inversión de 180.000 euros.

– Con fecha 22 de mayo de 2008 Valoriza Facilities, S.A.U., constituyó la sociedad Valoriza Proener Industrial, S.L.,

sociedad cuyo objeto es el diseño, construcción y mantenimiento de toda clase de plantas industriales; ostenta-

ba un 60% de participación y una inversión de 18.000 euros.

– Con fecha 18 de septiembre de 2008 Valoriza Energía, S.L.U. incrementó el porcentaje de participación en un 2,31%

sobre la sociedad Bioeléctrica de Linares, S.L., sociedad cuyo objeto es la producción, transformación y comercializa-

ción de biomasa, por un importe de 2.313.934 euros. La participación al 31 de diciembre de 2008 era de un 57,31%.

– Con fecha 1 de noviembre de 2008  Valoriza Energía S.L.U. constituyó la sociedad Biomasa de Cantabria, S.L.,

sociedad cuyo objeto es la gestión y explotación de instalaciones de producción de energía eléctrica y térmica a

partir de biomasa; ostentaba una participación del 47% y una inversión de 517.000 euros.

– Con fecha 25 de noviembre de 2008 Sufi, S.A. constituyó la sociedad Residuos de Construcción de Cuenca, S.A.,

sociedad cuyo objeto es la gestión de residuos de construcción y demolición; ostentaba una participación del

50% y una inversión de 30.100 euros.

– Se constituyó la sociedad Sacyr México, S.A. de C.V., cuyo objeto social es diseñar, construir y comercializar todo

tipo de bienes inmuebles. Está participada en un 99,998 % por Sacyr, S.A.U. con una inversión de 3.079 euros y en

un 0,002% por Prinur, S.A., sociedad participada al 100% por Sacyr, S.A.U., con una inversión de 0,06 euros.

Asimismo y con la misma fecha fue constituida la sociedad Sacyr Servicios México, S.A. de C.V., participada en

un 99,998% por Sacyr México, S.A.  con una inversión de 3.116 euros y participada en un 0,002% por Sacyr

S.A.U. con una inversión de 0,06 euros.

– Con fecha 6 de marzo de 2008 Sacyr S.A.U., constituyó la sociedad libia SV-LIDCO Construcciones Generales,

cuyo objeto social es ejecutar trabajos de construcciones generales; ostentaba un 60% de participación y una in-

versión de 3.216.217 euros.

– Con fecha 1 de diciembre de 2008 Vallehermoso División Promoción, S.A. incrementó el porcentaje de partici-

pación en un 4,53% sobre la sociedad Claudia Zahara, S.L., cuyo objeto es la promoción inmobiliaria, por un im-

porte de 1.430.000 euros. La participación a 31 de diciembre era de un 44,53%. 

b.2. Disminución de participaciones en entidades dependientes, negocios conjuntos y/o inversiones

en asociadas u otras operaciones de naturaleza similar

– Con fecha 1 de enero de 2008 Testa Inmuebles en Renta, S.A., procedió a disolver Centre d’Oci Les Gavarres, S.L.,

cuyo objeto social era el alquiler de inmuebles y de la cual poseía un 21,50%.

– Con fecha 1 de abril de 2008 Sufi, S.A. procedió a la disolución de la sociedad Comercializadora del Compost,

S.A. y cuyo objeto social era depuración de aguas residuales, de vías públicas y tratamiento de desechos y de la

que ostentaba un 100% de participación.
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– Con fecha 17 de abril de 2008 Sacyr Vallehermoso, S.A. que ostentaba una participación del 33,2372% sobre

Eiffage, S.A., grupo constructor francés, vendió la totalidad de la participación por un importe de 1.920.235 mi-

les de euros. Los efectos en el Estado de Situación Financiera Consolidado y en la cuenta de resultados separa-

da consolidada son los siguientes:

(a) El resultado de la sociedad matriz fue negativo de –3,2 millones de euros.

(b) La deuda del Grupo se redujo en 1.713 millones de euros tras la amortización de los préstamos bancarios

que financiaban la inversión.

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

(d) La anulación de los apuntes contables derivados de la contabilización por el método de la participación su-

puso 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

operación, durante el año 2008, ascendieron a 48,8 millones de euros. 

B2) EJERCICIO 2009

Durante el ejercicio 2009, los principales cambios en el perímetro de consolidación han sido los siguientes:

b.1.- Combinaciones de negocios u otras adquisiciones o aumentos de participación en entidades

dependientes, negocios conjuntos y/o inversiones en asociadas

– Con fecha 21 de enero de 2009, Sacyr Ireland Ltd compra a Somague SGPS el 17% de la sociedad M50 (D&C) Ltd

por un importe de 34 euros, siendo el porcentaje total ostentado por la primera a 31 de diciembre de 2009 del 42,5%.

– Con fecha 29 de enero de 2009, la sociedad Autopista del Guadalmedina Concesionaria Española, S.A., cuyo ob-

jeto social es la construcción y explotación de la Autopista de AP-46, tramo Alto de las Pedrizas-Málaga, realiza

una ampliación de capital que es íntegramente suscrita por Sacyr, S.A.U., su porcentaje de participación se in-

crementa en un 8,6%, siendo el porcentaje final de un 18,6%. Posteriormente y con fecha 2 de febrero de 2009

realiza una segunda ampliación de capital que también es suscrita por Sacyr, S.A.U., su porcentaje de participa-

ción se incrementa en un 6,72%, siendo el porcentaje final a 31 diciembre de 2009 de un 25,32%.

– Con fecha 6 de febrero de 2009, Valoriza Facilities, S.A.U., constituye la sociedad Valoriza Servicios Socio Sani-

tarios, S.L., sociedad cuyo objeto es la prestación de servicios sociales y sanitarios; ostenta un 100% de partici-

pación y una inversión de 3.500 euros.

– Con fecha 6 de febrero de 2009, la sociedad Valoriza Servicios a la Dependencia, S.L., sociedad cuyo objeto es

la prestación de servicios sociales y sanitarios, entra en el perímetro de consolidación; ostenta un 100% de par-

ticipación y una inversión de 3.200 euros.

– Con fecha 11 de febrero de 2009, Valoriza Energía, S.L.U., constituye la sociedad Combustibles Ecológicos de

Cantabria, S.L., sociedad cuyo objeto es la compra-venta y transformación de cualquier tipo de biomasa; osten-

ta un 47% de participación y una inversión de 9.400 euros.

– Con fecha 1 de abril de 2009, la sociedad Valoriza Servicios a la Dependencia, S.L. realiza una ampliación de ca-

pital que es íntegramente suscrita por Valoriza Facilities, S.A. mediante la aportación de su rama de actividad de
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“prestación de los servicios socio-sanitarios”. A su vez y con fecha 3 de abril la sociedad Valoriza Servicios So-

cio Sanitarios, S.L. realiza una ampliación de capital a la cuál acude Valoriza Facilites, S.A. mediante la aporta-

ción del 100% de Valoriza Servicios a la Dependencia, S.L.

Con fecha 27 de mayo, SEPI Desarrollo Empresarial (SEPIDES), suscribió una ampliación de capital comple-

mentaria para hacerse con el 48% de Valoriza Socio  Sanitarios, S.L., 

Como consecuencia de estas operaciones, Valoriza Facilities disminuye su porcentaje de participación sobre Va-

loriza Socio Sanitarios, S.L de un 100% a un 52%, y ésta a su vez participa en un 100% sobre Valoriza Servicios

a la Dependencia, S.L.

– Con fecha 1 de abril de 2009, entra en el perímetro de consolidación la sociedad Hospital Majadahonda Explotacio-

nes, S.L., cuyo objeto social es el desarrollo del contrato con la sociedad Concesionaria Hospital Majadahonda, S.A.

para la explotación y mantenimiento del Hospital Puerta de Hierro; ostenta un 25% y una inversión de 2.500 euros. 

– Con fecha 15 de abril de 2009, Itínere Infraestructuras, S.A. constituye la Sociedad Concesionaria Valles del

Desierto, S.A., cuyo objeto social es la construcción, conservación y explotación de la obra pública denominada

Concesión Ruta Cinco Norte, tramo Vallenar-Caldera; ostenta un 100% de participación. Posteriormente Itínere

vende un 99,98% y un 0,02% de dicha sociedad a Sacyr Concesiones Chile, S.A. y a Sacyr Chile de forma res-

pectiva.

– Con fecha 21 de abril de 2009, Sufi, S.A. compra la sociedad Ecotrading 360 Grados, S.L., cuyo objeto es la co-

mercialización, compra-venta de residuos; ostenta un 44,44% de participación y una inversión de 1.336 euros.

– Con fecha 11 de mayo de 2009, Sacyr Chile, S.A. y Cavosa Chile, S.A. constituyen la sociedad Sacyr Concesio-

nes Chile, S.A., cuyo objeto social es la construcción, conservación y explotación de toda clase de infraestruc-

turas tanto públicas como privadas; ostentan un 78,93% y 21,07% de participación y una inversión de 7.162.031

y 1.899.205 euros de forma respectiva.

– Con fecha 25 de mayo de 2009 se incrementa el porcentaje de participación en un 1,227% sobre la sociedad

energética Geolit Climatización, S.L., cuyo objeto social es la explotación de biomasa para la producción y ven-

ta de frío y calor, siendo el porcentaje final a 31 de diciembre de 2009 de un 64,727%. 

– Con fecha 1 de junio de 2009, entra en el perímetro de consolidación la sociedad Sacyr Concesiones, S.L., cu-

yo objeto social es la construcción, conservación y explotación de autopistas en régimen de concesión adminis-

trativa; ostenta un 100% de participación y una inversión de 10.000 euros.

– Con fecha 15 de junio de 2009, Sufi, S.A. constituye la sociedad Secado Térmico de Castellón, S.A., cuyo obje-

to social es la construcción y explotación de una planta de Secado Térmico de Lodos en Castellón; ostenta un

60% de participación y una inversión de 1.800.000 euros, de los cuales están pendientes de desembolso

1.350.000 euros.

– Con fecha 7 de julio de 2009, Sufi, S.A., constituye la sociedad Tratamiento de Residuos la Rioja, S.L., cuyo ob-

jeto es la explotación y mantenimiento del Centro de Tratamiento de Residuos del Ecoparque de la Rioja; ostenta

un 100% de participación y una inversión de 3.006 euros.

– Con fecha 23 de julio de 2009, la sociedad M-Capital, S.A., realiza una ampliación de capital, a la que Valleher-

moso División Promoción, S.A.U. decide no acudir, disminuyendo su porcentaje de participación en un 2,48%,

el porcentaje final a 31 de diciembre de 2009 es de un 4,97%.
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– Con fecha 30 de julio de 2009, Valoriza Energía, S.L.U. constituye la sociedad Vaircan Renovables, S.L., cuyo ob-

jeto social es la construcción, explotación y mantenimiento de parques eólicos en Cantabria; ostenta un 65% de

participación y una inversión de 325.000 euros.

– Con fecha 1 de septiembre de 2009 entra en el perímetro de consolidación la sociedad Sercanarias, S.A., cuyo

objeto social es el mantenimiento y  tratamiento de aguas en Canarias; la sociedad Valoriza Agua a 31 de di-

ciembre ostenta un 50% de participación y una inversión de 60.000 euros.

– Con fecha 10 septiembre de 2009, Sacyr S.A.U. constituye la sociedad Sacyr Panamá, S.A., cuyo objeto social

es la ejecución de toda clase de obras y construcciones tanto públicas como privadas; ostenta un 100% de par-

ticipación y una inversión de 687.474 euros.

– Con fecha 6 de octubre de 2009, Somague SGPS, S.A. constituye la sociedad Somague Concessoes, S.A., cuyo

objeto social es la construcción, conservación y explotación de toda clase de infraestructuras tanto públicas co-

mo privadas; ostenta un 100% de participación y una inversión de 500.000 euros. Posteriormente, con fecha 28

de octubre de 2009 vende dicha sociedad a Sacyr Concesiones, S.L.

– Con fecha 10 de noviembre de 2009, la sociedad Compañía Energética de Linares, S.L., cuyo objeto social es la

generación de energía mediante plantas de cogeneración de energías eléctrica y térmica, realiza una serie de am-

pliaciones de capital incrementándose el porcentaje de participación en un 31,64%, siendo el porcentaje total a

31 de diciembre de 2009 de un  81,43%.

– Con fecha 23 de diciembre de 2009, la sociedad Sacyr Concesiones, S.L. adquiere un 7% adicional de la socie-

dad Autovía del Eresma Concesionaria de la Junta de Castilla León, S.A., cuyo objeto social la construcción y ex-

plotación de la carretera CL-603 tramo Cuellar – Segovia, con una inversión de 700.000 euros, el porcentaje fi-

nal a 31 de diciembre de 2009 es de un 60%.

b.2.- Disminución de participaciones en entidades dependientes, negocios conjuntos y/o inversiones

en asociadas u otras operaciones de naturaleza similar

– Durante el ejercicio 2009, el Grupo Sacyr Vallehermoso, tras la OPA efectuada por Pear Acquisition Corporation

S.L.  y la venta a las cajas de ahorro, disminuyó su  porcentaje de participación sobre Itínere Infraestructuras, S.A.,

de un 84,077% a un 9,954%. Posteriormente y tras la fusión entre Itínere Infraestructuras, S.A.,  Avasacyr, S.L.U.

y Sacyr Vallehermoso Participaciones II, S.L., pasó a ostentar un porcentaje final de 15,727% sobre dicha socie-

dad. Como consecuencia de esta fusión, el valor de las acciones de Itínere Infraestructuras, S.A. que ascendían

a  3,96 euros por acción antes de la fusión, pasaron a 4,31 euros por acción después de la fusión. Esta operación

se ha desarrollado en varias fases y se explica con mayor detalle en el informe de gestión consolidado que forma

parte de estas Cuentas Anuales Consolidadas. El importe de la plusvalía de esta operación se incluye en la cuen-

ta de resultados separada consolidada que se desglosa en la nota 4 posterior.

– Con fecha 21 de octubre de 2009, se liquidan las sociedades concesionarias americanas Sacyr Infraestructura

LLC y Sacyr North America LLC; el porcentaje de participación era de un 100% en ambas sociedades.

– Con fecha 3 de diciembre de 2009, se liquidan las sociedades energéticas Biomasa de Cantabria, S.L. y Com-

bustibles Ecológicos de Cantabria, S.L. (ésta última constituida el 11 de febrero de 2009); el porcentaje de par-

ticipación era de  un 47% en ambas sociedades.

– Con fecha 3 de diciembre de 2009, se liquida la sociedad Sufi Cantabria, S.L.; el porcentaje de participación era

de un 100%.
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– Con fecha 15 de diciembre de 2009, Valoriza Energía, S.L.U. vende el 5% de las siguiente sociedades: Secade-

ros de Biomasa, S.L., Cía. Energética Pata de Mulo, S.L, y Cía. Energética Puente Genil, S.L., a su vez la sociedad

energética Iberese, S.A. vende la totalidad del porcentaje que posee de ellas, es decir, un 15%. La participación

final a 31 de diciembre de 2009 de Valoriza Energía, S.L.U. sobre estas sociedades es respectivamente de un

78,28%, 78,08% y un 78,08%.

3. BASES DE PRESENTACIÓN Y CONSOLIDACIÓN

a) Bases de presentación

Los Administradores de la Sociedad dominante han preparado los presentes estados financieros consolidados de

acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera adoptadas por la Unión Europea.

a.1) Normas e interpretaciones aprobadas por la Unión Europea, aplicables en el ejercicio 2009

Las políticas contables en vigor al 31 de diciembre de 2009 son las mismas que las existentes en el ejercicio ante-

rior, excepto por las siguientes normas o interpretaciones que se han emitido o modificado:

– NIIF 2 “Pagos basados en acciones” - Condiciones para la irrevocabilidad de la concesión y cancelaciones

La norma ha sido modificada con el fin de aclarar la definición de las condiciones determinantes de la irrevoca-

bilidad y de definir el tratamiento contable de las cancelaciones de acuerdos de pagos basados en acciones en

caso del no cumplimiento de una condición no determinante de la irrevocabilidad. La adopción de esta modifi-

cación no ha supuesto ningún impacto en la posición financiera o en los resultados del Grupo. 

– NIIF 7 “Instrumentos Financieros: Información a revelar”

La norma modificada requiere mayores desgloses sobre la determinación del valor razonable y sobre el riesgo de

liquidez. Para las partidas registradas al valor razonable se tiene que desglosar dicho valor en base a la naturale-

za de las hipótesis, utilizando una jerarquía con tres niveles para cada categoría de instrumento financiero. Adi-

cionalmente, ahora se requiere una conciliación entre el saldo de apertura y el saldo de cierre para el tercer nivel

de determinación del valor razonable, así como para los traspasos significativos entre el primer y el segundo ni-

vel de determinación del valor razonable. Estas modificaciones también aclaran los requisitos sobre los desglo-

ses del riesgo de liquidez. Los desgloses sobre el valor razonable de los activos financieros valorados al valor ra-

zonable se incluyen en la Nota 23.

– NIIF 8 “Segmentos de operaciones”

La norma requiere el desglose de información sobre los segmentos operativos del Grupo y elimina los requisitos

para determinar los segmentos primarios (negocios) y secundarios (geográficos) del Grupo. La adopción de es-

ta norma no ha tenido ningún impacto en la posición financiera o en los resultados del Grupo. El Grupo ha deter-

minado que los segmentos operativos son los mismos que los segmentos de negocio identificados anterior-

mente de acuerdo con la NIC 14 “Información financiera por segmentos”. En la Nota 40 se reflejan los desgloses

adicionales sobre cada uno de los segmentos, incluyendo información comparativa.

– NIC 1 “Presentación de estados financieros (Revisada)”

La norma revisada separa los cambios en el patrimonio neto correspondientes a los propietarios y los de los no-

propietarios. En el estado de cambios en el patrimonio neto sólo se detallan las transacciones con los propietarios,
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mientras que los cambios de los no-propietarios se presentan en una sola línea. Adicionalmente, la norma intro-

duce el estado del resultado global, que incluye todas las partidas de ingresos y gastos reconocidos, ya sea en un

solo estado o en dos estados vinculados. El Grupo ha elegido presentar dos estados.

– NIC 23 “Costes por intereses (Revisada)” 

La norma ha sido revisada con el fin de exigir la capitalización de los costes por intereses de los activos cualifi-

cados. El Grupo ya había adoptado esta política, de acuerdo con las disposiciones transitorias de la norma.

– NIC 32 “Instrumentos financieros: Presentación” y NIC 1 “Presentación de estados financieros” - Instrumentos fi-

nancieros con opción de venta y obligaciones que surgen en la liquidación.

Las normas han sido modificadas con el fin de permitir una excepción, de forma que los instrumentos financieros

con opción de venta se puedan clasificar como patrimonio neto si cumplen determinados criterios. La adopción de

estas modificaciones no ha supuesto ningún impacto sobre la posición financiera o los resultados del Grupo. 

– NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoración” y NIIF 7 “Instrumentos financieros: Información

a revelar” - Reclasificación de los activos financieros.

Esta modificación fija la fecha de entrada en vigor y las medidas de transición de las modificaciones a la clasifi-

cación de los activos financieros. La adopción de esta modificación no ha supuesto ningún impacto sobre la po-

sición financiera o los resultados del Grupo. 

– CINIIF 9 “Nueva evaluación de derivados implícitos” y NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y va-

loración”

Esta modificación de la CINIIF 9 requiere que una entidad evalúe si un derivado implícito se debe separar del con-

trato principal cuando la entidad reclasifica un activo financiero híbrido fuera de la categoría de valor razonable

por pérdidas y ganancias. Esta evaluación debe realizarse basándose en las condiciones existentes en la fecha en

que la entidad, por primera vez, formó parte del contrato o en la fecha en que cualquier variación en los términos

del contrato hayan modificado de forma significativa los flujos de efectivo del mismo; la que sea posterior. La NIC

39 ahora establece que si un derivado implícito no puede ser valorado fiablemente, el instrumento híbrido com-

pleto debe seguir siendo clasificado en la categoría de valor razonable por pérdidas y ganancias. Esta interpreta-

ción no ha tenido impacto sobre la posición financiera o los resultados del Grupo.

– CINIIF 11 “NIIF 2-Transacciones con acciones propias y del grupo”

Esta interpretación requiere que las transacciones en las que un empleado recibe instrumentos de patrimonio

propio de una entidad se contabilicen como transacciones liquidadas mediante instrumentos de patrimonio, in-

dependientemente de que la entidad tenga que comprar los instrumentos de patrimonio a un tercero, o que los

accionistas proporcionen los instrumentos de patrimonio necesarios. El Grupo ya estaba aplicando esta política

contable.

– CINIIF 13 “Programas de fidelización de clientes”

Esta interpretación requiere que los créditos-premios a clientes sean contabilizados como un componente se-

parado de las transacciones de venta en las que se adjudican. Esta interpretación no ha tenido impacto sobre

la posición financiera o los resultados del Grupo dado que el Grupo no cuenta con estos programas de fideli-

zación.
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– CINIIF 14 “NIC 19 Límite de un activo por prestaciones definidas, obligación de mantener un nivel mínimo de fi-

nanciación y su interacción”

Esta interpretación proporciona guías sobre cómo determinar el límite del importe del superávit en un plan

de prestaciones definidas que se puede contabilizar como un activo de acuerdo con la NIC 19 “Retribucio-

nes a los empleados”. Esta interpretación no ha tenido impacto sobre la posición financiera o los resultados

del Grupo.

– Mejoras de las NIIF

En mayo de 2008 el IASB publicó por primera vez modificaciones a las normas en el marco del proceso anual de

mejora destinado a eliminar inconsistencias y clarificar las normas, incluyéndose disposiciones transitorias es-

pecíficas para cada norma. La adopción de las siguientes modificaciones supone un cambio en las políticas con-

tables, pero no tiene ningún impacto en la posición financiera y en los resultados del Grupo. 

• NIC 1 “Presentación de estados financieros”: Los activos y pasivos clasificados como mantenidos para negociar

conforme a la NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoración” no se clasifican automáticamen-

te como corrientes en el estado de situación financiera. El Grupo ha modificado sus políticas contables y ha ana-

lizado si las expectativas de la dirección respecto al periodo de realización de los activos y pasivos financieros di-

ferían de la clasificación del instrumento. Esta modificación no ha tenido ningún impacto en los estados finan-

cieros del Grupo.

• NIC 16 “Inmovilizado material”: Se sustituye el término “precio neto de venta” por “valor razonable menos cos-

te de venta”. Esta modificación no ha tenido ningún impacto en la posición financiera del Grupo.

• NIC 20 “Contabilización de subvenciones oficiales y desgloses de ayudas públicas”: Los préstamos públi-

cos a un tipo de interés bajo o cero no están exentos del requerimiento de imputar intereses. El Grupo no

mantiene préstamos de este tipo por lo que esta modificación no ha tenido impacto en la posición financie-

ra del Grupo.

• NIC 23 “Costes por intereses”: La definición de los costes por intereses ha sido revisada para consolidar en una

sola partida los dos tipos de partidas que se consideran componentes de los “costes por intereses” (el gasto por

intereses calculado usando el método del cálculo del tipo de interés efectivo conforme a la NIC 39). Esta modi-

ficación no ha tenido ningún impacto en la posición financiera del Grupo.

• NIC 36 “Deterioro de activos” Cuando se utilizan los flujos de efectivo descontados para estimar el “valor razo-

nable menos los costes de venta” se requieren desgloses adicionales sobre la tasa de descuento, consistente con

los desgloses requeridos cuando se utilizan los flujos de efectivo descontados usados para estimar el “valor en

uso”. Esta modificación no ha tenido impacto en la posición financiera o en los resultados del Grupo.

• NIC 38 “Activos intangibles”: Los desembolsos por publicidad y actividades de promoción se reconocen como

un gasto cuando la entidad tiene el derecho de acceder a los bienes o ha recibido el servicio. Esta modificación

no tiene impacto para el Grupo, ya que no tiene este tipo de actividades promocionales. También se ha aclarado

que los activos intangibles se pueden amortizar en base a un patrón de consumo que suponga una amortización

acumulada menor que la que se obtendría mediante una amortización lineal. Esta modificación ya se estaba con-

siderando anteriormente en el Grupo.

• El resto de modificaciones del proyecto de mejoras tampoco ha tenido impacto en la posición financiera o en los

resultados del Grupo.
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a.2) Normas e interpretaciones aprobadas por la Unión Europea, aplicables en ejercicios futuros

Asimismo, se han publicado las siguientes normas e interpretaciones que ya han sido aprobadas por la Unión Euro-

pea, pero que todavía no son aplicables y que el Grupo aplicará en los ejercicios en que sean obligatorias:

– NIIF 1 reestructurada “Adopción por primera vez de las NIIF”. Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del

31 de diciembre de 2009.

La NIIF 1 reestructurada sustituye a la NIIF 1 en vigor, a fin de facilitar su uso y su modificación en el futuro. 

– NIIF 3 “Combinaciones de negocios (Revisada)” y NIC 27 “Estados financieros consolidados y separados (Mo-

dificada)”. Aplicables a los ejercicios que se inicien a partir del 30 de junio de 2009, incluyendo las enmiendas

relativas a la NIIF 7, NIC 21, NIC 28, NIC 31 y NIC 39.

La NIIF 3 (revisada) introduce cambios significativos en la contabilización de las combinaciones de negocio. Los

cambios afectan a la valoración de las participaciones no dominantes, la contabilización de los costes de transacción,

el reconocimiento inicial y la valoración posterior de los pasivos contingentes y las combinaciones de negocios

realizadas por etapas. 

Las modificaciones de la NIC 27 especifican en qué circunstancias una entidad tiene que elaborar estados finan-

cieros consolidados, cómo tienen que contabilizar las dominantes los cambios en su participación en la propie-

dad de las dependientes y cómo se deben repartir las pérdidas de una dependiente entre las participaciones que

otorgan control y las no dominantes.

– NIC 32 “Instrumentos financieros: Presentación” - Clasificación de las emisiones de derechos. Aplicable a los

ejercicios que se inicien a partir del 31 de enero de 2010.

La modificación de la NIC 32 aclara cómo contabilizar determinados derechos cuando los instrumentos emitidos

están denominados en una moneda que no sea la moneda funcional del emisor. Si dichos instrumentos se emi-

ten de manera proporcional a todos los titulares existentes del emisor por un importe fijo de efectivo, deben cla-

sificarse como patrimonio neto aun si su precio de ejercicio está denominado en una moneda distinta a la mone-

da funcional del emisor. 

– NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoración” - Partidas que pueden calificarse como cubier-

tas. Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del 30 de junio de 2009.

La modificación aclara que una entidad puede designar una parte de los cambios en el valor razonable o de la va-

riación de los flujos de efectivo de un instrumento financiero como partida cubierta. Esto también cubre la de-

signación de la inflación, o parte de ella, como un riesgo cubierto en situaciones especiales. 

– CINIIF 12 “Acuerdos de concesión de servicios”. Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del 29 de mar-

zo de 2009.

La interpretación aclara cómo aplicar a los acuerdos de concesión de servicios las disposiciones de las NIIF ya incor-

poradas por la Comisión. La CINIIF 12 explica cómo reconocer la infraestructura objeto del acuerdo de concesión de

servicios en las cuentas del concesionario. Aclara, asimismo, la distinción entre las diferentes fases de un acuerdo de

concesión de servicios (fases de construcción/explotación) y cómo han de reconocerse en las cuentas los ingresos y

gastos en cada caso. Distingue dos formas de reconocer la infraestructura y los ingresos y gastos conexos a la misma

(los «modelos» de activos financieros y de activos intangibles) en función del riesgo de incertidumbre que pese
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sobre los futuros ingresos del concesionario. El impacto estimado para el Grupo de la aplicación de esta norma es

una recalsificación desde proyectos concesionales por 704.869 miles de euros, y un efecto positivo de 27.119 miles

de euros en total activo, 21.715 miles de euros en Patrimonio Neto y 5.404 miles de euros en resultado.

– CINIIF 15 “Acuerdos para la construcción de inmuebles”. Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del 31

de diciembre de 2009.

La interpretación aclara cuando los ingresos que se derivan de la construcción de inmuebles residenciales deben reco-

nocerse en las cuentas y, en particular, si los acuerdos de construcción están comprendidos en el ámbito de aplicación

de la NIC 11 “Contratos de construcción” o de la NIC 18 “Ingresos ordinarios”, y ofrece orientaciones al respecto.

– CINIIF 16 “Coberturas de la inversión neta en un negocio en el extranjero”. Aplicable a los ejercicios que se ini-

cien a partir del 30 de junio de 2009.

La interpretación debe aplicarse de forma prospectiva. La CINIIF 16 proporciona guías sobre la contabilización de

la cobertura de una inversión neta. Contiene guías para identificar los riesgos de tipo de cambio que pueden in-

cluirse en la contabilización de cobertura de una inversión neta, dónde pueden estar ubicados en un grupo los

instrumentos de cobertura de una inversión neta y cómo una entidad debe determinar el importe de la pérdida o

ganancia por moneda extranjera, en relación tanto a la inversión neta como al instrumento de cobertura, el cual

será reclasificado a resultados en la enajenación de la inversión neta. 

– CINIIF 17 “Distribuciones a los propietarios de activos distintos al efectivo”. Aplicable a los ejercicios que se ini-

cien a partir del 31 de octubre de 2009.

La interpretación aclara y orienta sobre el tratamiento contable de las distribuciones de activos que no son efec-

tivo a los propietarios de una entidad. 

– CINIIF 18 “Transferencia de activos procedentes de clientes”. Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del

31 de octubre de 2009.

La interpretación aclara y orienta sobre la contabilización de transferencias de elementos de inmovilizado material

procedentes de clientes, o de dinero en efectivo para adquirir o construir un elemento de inmovilizado material. 

Además de por lo indicado más arriba en relación con la CINIIF 1, el Grupo está analizando el impacto de la aplica-

ción de estas normas, enmiendas e interpretaciones.

Las cuentas anuales individuales de 2009 de las sociedades del Grupo se propondrán a la aprobación 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 ejercicio 2009 se formulan por el Consejo de Ad-

ministración de la Sociedad dominante el 23 de marzo de 2010. Se estima que serán aprobadas por la Junta General

de Accionistas de la Sociedad dominante sin modificaciones.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales consolidadas están expresadas en mi-

les de euros redondeados al millar más próximo, salvo que se indique lo contrario.

b) Comparación de la información

El Grupo Sacyr Vallehermoso presenta, a efectos comparativos, la información financiera consolidada del ejercicio

2009 siguiendo los mismos criterios que los aplicados en la elaboración de las cifras del ejercicio 2008. 
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No obstante lo anterior, durante el ejercicio 2009 el Grupo ha optado por incluir dentro del resultado de explotación el

resultado obtenido por la enajenación de inversiones inmobiliarias, así como el deterioro de las mismas, corrigiendo

las cifras comparativas del ejercicio 2008.

c) Políticas contables

Las presentes cuentas anuales consolidadas, preparadas de acuerdo con NIIF-UE, están compuestas por el estado de

situación financiera consolidado, por la cuenta de resultados separada consolidada, por el estado de flujos de efecti-

vo consolidado, el estado del resultado global consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado

y por las notas que forman parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Estas cuentas anuales consolidadas

están presentados de acuerdo con el criterio de coste histórico excepto para instrumentos financieros mantenidos pa-

ra su negociación, activos financieros disponibles para su venta y los instrumentos financieros derivados que han si-

do valorados a su valor razonables. En el ejercicio 2009, los activos no corrientes mantenidos para la venta, que re-

cogen la participación que el Grupo ostenta sobre Itínere Infraestructuras, S.A., han sido valorados, conforme a las NIC

27 y 39, a valor razonable, sin deducir los costes de transacción en los que se pudiera incurrir en su enajenación. En

el ejercicio 2008, los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoraron al menor valor entre su importe en

libros y su valor razonable menos los costes de venta.

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

Los principales principios contables aplicados por el Grupo Sacyr Vallehermoso en la preparación de las cuentas

anuales consolidadas bajo NIIF-UE son los siguientes:

c.1) Uso de juicios y estimaciones

En la preparación de las cuentas anuales consolidadas, los Administradores del Grupo han realizado estimaciones pa-

ra la determinación de ciertas partidas, que se basan fundamentalmente en la experiencia histórica y en otros facto-

res cuya consideración se entiende razonable de acuerdo con las circunstancias. Estas estimaciones se refieren a:

• La evaluación de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.

• La vida útil de los activos materiales e intangibles.

• Recuperabilidad de impuestos diferidos de activo.

• Estimaciones de consumo de activos concesionales.

El Grupo revisa sus estimaciones de forma continua. Sin embargo, dada la incertidumbre inherente a las mismas,

existe un riesgo importante de que pudieran surgir ajustes significativos en el futuro sobre los valores de los activos y

pasivos afectados, de producirse un cambio significativo en las hipótesis, hechos y circunstancias en las que se ba-

san. Los supuestos clave acerca del futuro, así como otros datos relevantes sobre la estimación de la incertidumbre

en la fecha de cierre del ejercicio, que llevan asociados un riesgo importante de suponer cambios significativos en el

valor de los activos o pasivos en el próximo ejercicio son los siguientes:

• Deterioro del valor de los activos no corrientes, distintos de los financieros

El Grupo analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para los activos no financieros mediante la reali-

zación de las oportunas pruebas de deterioro de valor cuando así lo aconsejan las circunstancias.

• Activo por impuesto diferido
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El reconocimiento de los activos por impuesto diferido se realiza sobre la base de las estimaciones futuras realizadas

por el Grupo relativas a la probabilidad de que se disponga de ganancias fiscales futuras que permitan su recuperación. 

• Provisiones

El Grupo reconoce provisiones sobre riesgos mediante la realización de juicios y estimaciones en relación con la

probabilidad de ocurrencia de dichos riesgos, así como para la determinación de la cuantía de los mismos, re-

gistrándose la correspondiente provisión cuando el riesgo se considera probable. 

• Cálculo de los valores razonables, de los valores en uso y de los valores actuales

El cálculo de valores razonables, valores en uso y valores actuales implica el cálculo de flujos de efectivo futuros

y la asunción de hipótesis relativas a los valores futuros de los flujos así como las tasas de descuento aplicables

a los mismos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas están basadas en la experiencia histórica y en

otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias. Para el caso con-

creto de Itínere Infraestructuras, S.A., el cálculo de dicho valor razonable se muestra en la nota 4 de las presen-

tes cuentas anuales consolidadas. 

c.2) Bases de consolidación

Las cuentas anuales consolidadas engloban los estados financieros de Sacyr Vallehermoso, S.A. y sociedades de-

pendientes a 31 de diciembre de 2009 y 31 de diciembre de 2008. Los estados financieros de las sociedades de-

pendientes están preparados para el mismo ejercicio contable que los de la Sociedad Dominante, usando políticas

contables uniformes. Cuando resulta necesario, se realizan los ajustes necesarios para homogeneizar cualquier dife-

rencia entre políticas contables que pudiera existir.

La información relativa a las sociedades dependientes, negocios conjuntos y asociadas se muestra en el Anexo I, el

cual forma parte integrante de esta nota.

c.2.1 Principios de consolidación

Las sociedades incluidas en el perímetro de consolidación están consolidadas desde la fecha en la que se transmite

el control de la empresa al Grupo, y el cese de su consolidación 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 consolidación se ha realizado por el método de integración global para las sociedades incluidas en el perímetro de

consolidación: (i) las sociedades dependientes en las que la sociedad dominante tiene una participación directa o in-

directa superior al 50% por disponer ésta de la mayoría de los derechos de voto en los correspondientes órganos de

administración; (ii) aquellas otras en las que la participación es igual o inferior al 50% al existir acuerdos con accio-

nistas que permiten al Grupo Sacyr Vallehermoso controlar la gestión de la sociedad.

c.2.3 Negocios Conjuntos

La consolidación se ha realizado por el método de integración proporcional para los negocios conjuntos incluidos en

el perímetro de consolidación: tienen dos o más partícipes ligados por un acuerdo contractual y el acuerdo contractual
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establece la existencia de control conjunto. La aplicación de este método supone la integración línea por línea y al por-

centaje de participación, de los estados financieros del negocio conjunto.

Dentro de este epígrafe, en el Grupo Sacyr Vallehermoso  se incluyen las Uniones Temporales de empresas (UTES) y

las Agrupaciones de Interés Económico (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 participación. A efectos de la preparación de estos estados financieros con-

solidados se ha considerado que se dispone de influencia significativa en aquellas sociedades en que se dispone de

más de un 20% de participación, salvo en casos específicos en que, disponiendo de un porcentaje de participación

inferior, la existencia de influencia significativa puede ser claramente demostrada.

Las inversiones en empresas asociadas, son registradas en el estado de situación financiera consolidado al coste más

los cambios en la participación posteriores a la adquisición inicial, en función de la participación del Grupo en los ac-

tivos netos de la asociada, menos cualquier depreciación por deterioro requerida. La cuenta de resultados separada

consolidada refleja el porcentaje de participación en los resultados de la asociada. Cuando se produce un cambio re-

conocido directamente en el patrimonio de la asociada, el Grupo contabiliza su participación en estos cambios di-

rectamente en el patrimonio neto.

c.2.5 Transacciones entre sociedades incluidas en el perímetro de la consolidación

Las siguientes transacciones y saldos han sido eliminados en el proceso de consolidación:

– Los débitos y créditos recíprocos 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 u otros activos, 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 distribuyó.

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.

c.2.7 Intereses minoritarios

El valor de la participación de los accionistas minoritarios en el patrimonio neto y en los resultados de las sociedades de-

pendientes consolidadas se presenta en el capítulo “Patrimonio Neto de Accionistas Minoritarios” del estado de situación

financiera consolidado, y en “Intereses minoritarios” de la Cuenta de Resultados Separada consolidada, respectivamente.

c.2.8 Conversión de estados financieros de sociedades extranjeras

Las partidas del estado de situación financiera consolidado y de la cuenta de resultados separada consolidada de las

sociedades extranjeras incluidas en la consolidación se convierten aplicando el método de tipo de cambio de cierre

según el cual la conversión implica:
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• 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.

• Las partidas de la cuenta de resultados separada consolidada se convierten utilizando un tipo de cambio

medio.

• La diferencia entre el importe del patrimonio neto de las sociedades extranjeras, incluido el saldo de la cuenta de

resultados separada consolidada conforme al apartado anterior, convertidos al tipo de cambio histórico y la si-

tuación patrimonial neta que resulte de la conversión de los bienes, derechos y obligaciones conforme al aparta-

do primero anterior, se inscribe, con el signo negativo o positivo que le corresponda, en el patrimonio neto del

estado de situación financiera consolidado en la partida “Diferencias de conversión”.

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.

c.3) Fondo de comercio 

El fondo de comercio adquirido en una combinación de negocios se valora inicialmente, en el momento de la adquisi-

ción, a su coste, siendo éste el exceso del coste de la combinación de negocios sobre la participación de la Sociedad

dominante en el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables adquiridos de la so-

ciedad participada. Tras el reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora a su coste menos las pérdidas por de-

terioro de valor acumuladas. Se realizan las pruebas de deterioro del valor del fondo de comercio anualmente, o con más

frecuencia si los acontecimientos o cambios en las circunstancias indican que el valor en libros puede estar deteriorado.

Para el propósito del test de deterioro, el fondo de comercio adquirido en una combinación de negocios es, desde la

fecha de adquisición, asignado a cada unidad generadora de efectivo del Grupo o grupos de unidades generadoras de

efectivo que se espera se beneficiarán de las sinergias de la combinación, independientemente de cualquier otro ac-

tivo o 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 o 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 acogió a la exención que permite no adoptar la NIIF 3 de forma retroactiva a combinaciones de negocios

realizadas antes de la fecha de transición. Por tanto, en el estado de situación financiera consolidado se incluyen los

fondos de comercio, netos de las amortizaciones acumuladas practicadas hasta el 31 de diciembre de 2003, origina-

dos antes de la fecha de transición, por la diferencia surgida entre los importes de las adquisiciones y el valor teórico

contable más las plusvalías tácitas asignables a activos de los mismos en la fecha de su adquisición.

Las pérdidas correspondientes a deterioros del fondo de comercio no pueden ser objeto de reversión en ejercicios 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 epígrafe se recogen las concesiones administrativas, las aplicaciones informáticas, los gastos de desarrollo,

los derechos de traspaso y los derechos de emisión de gases de efecto invernadero. Se contabilizan a su coste de
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adquisición o producción menos la amortización acumulada y las pérdidas por deterioro acumuladas existentes. Un

activo intangible se reconocerá si y solo sí 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-

tación y se amortizan linealmente durante los años de explotación. 

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,

– la intención de completar el activo para usarlo o venderlo,

– cómo el activo va a generar beneficios económicos futuros, 

– la disponibilidad 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 ejercicio en que se espera obtener ingresos o rendi-

mientos del mencionado proyecto.

La cuenta de “Aplicaciones informáticas”, recoge el importe de los programas de ordenador, adquiridos a terceros, y

exclusivamente en aquellos casos en que está prevista la utilización de los mismos durante varios años. Se amortizan

en función de su vida útil, que habitualmente es de cuatro años.

La cuenta de “Derechos de traspaso” recoge los importes satisfechos por los derechos de arrendamiento de locales.

Se amortizan en su vida útil, que suele ser de cinco años.

La cuenta de “Derechos de emisión de gases de efecto invernadero” recoge los derechos recibidos conforme a los

correspondientes planes nacionales de asignación.

A partir de la Convención Marco de Naciones Unidas sobre Cambio Climático y el Protocolo de Kioto, se establece el

objetivo de lograr que la Comunidad Europea pueda cumplir el compromiso de reducción 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 emisión de gases se valoran al precio de adquisición o al precio de producción. A 31/12/2009 Sen-

deco (Sistema Electrónico de Negociación de Derechos de Emisión de Dióxido de Carbono) publicó el precio de ca-

da derecho de emisión de CO2 de 12,28 euros. Se valorarán al comienzo del año 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 propor-

ción en que son consumidos. No son objeto de amortización, sino que se va dotando una provisión de gastos por

emisión de gases, registrada bajo el epígrafe de “Provisión para riesgos y gastos”, a medida que se vayan consu-

miendo los derechos de emisión de gases de efecto invernadero. En abril del ejercicio siguiente se liquidan con la

Administración los Derechos consumidos y se ajustan las cuentas de derechos de emisión de gases del inmoviliza-

do inmaterial, la cuenta de la provisión, así 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 enajenación y el valor en libros del activo, y se registran en la cuenta de resultados separada

consolidada cuando el activo es dado de baja.
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c.5) Inmovilizado material

El inmovilizado material se contabiliza a su coste de adquisición, 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 amortización acumulada y cualquier pérdida por deterioro experimentada.

Los costes de ampliación, modernización o mejoras que representan un aumento de la productividad, capacidad o

eficiencia, o un alargamiento de la vida útil de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los correspondien-

tes bienes.

Los gastos de reparación y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la Cuenta de Resultados Sepa-

rada consolidada.

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 el

valor presente de los pagos mínimos establecidos al comienzo del contrato de alquiler, menos la depreciación acu-

mulada y cualquier pérdida por deterioro experimentada.

El gasto de depreciación se registra en la cuenta de resultados separada consolidada de forma lineal sobre la vida útil

estimada de cada componente del inmovilizado material. Los elementos son amortizados desde el momento en el que

están disponibles para su puesta en funcionamiento. 

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

lineal durante los siguientes años de vida útil estimados, a excepción de la maquinaria, cuya amortización se calcula

degresivamente para la práctica totalidad de los casos.

Construcciones para uso propio 50-68

Maquinaria 5-10

Elementos para instalaciones de obra 2-4

Útiles, herramientas y medios auxiliares 4-8

Elementos de transporte 5-8

Mobiliario y enseres 9-12

Equipos proceso de información 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 útiles y método de amor-

tización de los activos materiales.

Los costes financieros directamente atribuibles a la adquisición o desarrollo del inmovilizado material se capitalizan,

cuando los activos requieran un periodo superior a un año para estar en condiciones de uso. 

c.6) Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias se valoran a precio de adquisición que incluyen los costes directamente atribuibles que

son necesarios para su puesta en funcionamiento y la estimación inicial de los costes de desmantelamiento, inclu-

yendo los costes asociados a la transacción. 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.
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Los costes financieros directamente atribuibles a la adquisición o desarrollo se capitalizan, cuando los activos re-

quieran un periodo superior a un año para estar en condiciones de uso. 

Los costes de mejora que suponen un aumento en la rentabilidad de los inmuebles en alquiler se incorporan cada año co-

mo mayor valor de los mismos. Por el contrario, los gastos de mantenimiento y reparaciones que no mejoran su utilización

o prolongan su vida útil se cargan a la cuenta de resultados separada 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 económicos futuros de su enajenación. Las ganancias o pérdidas por el retiro o la enajenación de la

inversión se reconocen en la cuenta de resultados separada consolidada del ejercicio en que se produce dicho retiro

o enajenación.

La amortización de las inversiones inmobiliarias se realiza sobre los valores de coste siguiendo el método lineal en

función de la vida útil estimada revisada anualmente, que es de 50 – 68 años.

c.7) Proyectos concesionales

Según los términos establecidos en las distintas concesiones, hasta que cada proyecto concesional es puesto en ser-

vicio, todos los gastos de planificación, construcción, expropiación y otros gastos, incluyendo la parte de los gastos

de administración y gastos financieros hasta la puesta en funcionamiento, y la amortización de otro inmovilizado ma-

terial, que le son aplicables, son considerados como coste de proyectos concesionales.

La inversión en dichos proyectos concesionales incluye las revalorizaciones legales a las que cada sociedad se hu-

biera acogido hasta la fecha de transición a las NIIF.

La diferencia positiva de valoración resultante de comparar el valor teórico de los fondos propios a la fecha de com-

pra de determinadas sociedades dependientes, con el valor de la inversión realizada, figura registrado dentro de la rú-

brica de inversión en proyectos concesionales en explotación. 

Algunas de las sociedades consolidadas han procedido a realizar ciertas dotaciones para la amortización de determi-

nados elementos del inmovilizado revertible con una vida útil esperada inferior al período de concesión.  Estos ele-

mentos se amortizan en el período de vida útil esperado.

En relación con el resto de la inversión 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 amortización lineal durante dicho periodo, aplica un método de amortización asociado al pa-

trón de consumo económico del activo concesional basado en los tráficos.

c.8) Activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente a valor razonable, que generalmente coincide con su coste de adqui-

sición, ajustado por los costes directamente atribuibles a la operación, 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 tipología:

– Créditos a sociedades contabilizadas por el método de la participación: recoge los créditos concedidos por las

distintas empresas del Grupo a sociedades que se integran en el perímetro de consolidación por el método de la

participación.
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– 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 inversión en la sociedad dependiente,

ni en una asociada como negocio conjunto. Se registran en el estado de situación financiera consolidado a valor

razonable. Los beneficios y pérdidas procedentes de las variaciones en el valor razonable se reconocen directa-

mente en el patrimonio neto hasta que el activo se enajena o se determina que ha sufrido un deterioro de valor,

momento en el que se lleva directamente a la cuenta de resultados separada consolidada.

– Otros créditos: tras su reconocimiento inicial atendiendo al valor razonable del derecho de cobro producido, se re-

gistran a su coste amortizado, constituido por el valor inicialmente contabilizado menos las devoluciones de princi-

pal recibidas, más los intereses devengados no cobrados, así como las potenciales reducciones por deterioro o im-

pago. 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 explicación se encuentra detallada en la nota c.21).

– Depósitos y fianzas constituidos: representa el efectivo entregado como depósito o como garantía del cumpli-

miento de una obligación respectivamente.

Los activos financieros son dados de baja del estado de situación financiera consolidado en los siguientes casos:

– Al expirar los derechos contractuales sobre flujos de efectivo del activo en cuestión.

– Si se han transferido dichos derechos y se transmiten sustancialmente los riesgos y ventajas inherentes a su pro-

piedad.

En el estado de situación financiera consolidado adjunto, los activos financieros y, en general, todos los activos y pa-

sivos, se clasifican en función de su vencimiento, contractual o previsto. A estos efectos, se clasifican como corrien-

tes aquellos con vencimiento 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

c.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 separada consolidada. 

El valor contable de los activos no corrientes del Grupo se revisa a la fecha del estado de situación financiera conso-

lidado a fin de determinar si hay indicios de la existencia de deterioro. En caso de existencia de estos indicios y, en

cualquier caso, para los fondos de comercio se estima el valor recuperable de estos activos. 
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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 tesorería se descuentan a su valor presente utilizando tipos de descuento antes de impuestos que re-

flejen las estimaciones actuales del mercado de la valoración temporal del dinero y de los riesgos específicos aso-

ciados con el activo. Para aquellos activos que no generan flujos de tesorería 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 relación con las unidades generadoras de efectivo se asignan, en primer

lugar, a la reducción de los fondos de comercio asignados a estas unidades y, en segundo lugar, a minorar el valor

contable de otros activos en base al análisis 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 reversión de una pérdida por deterioro se contabiliza

en la cuenta de resultados separada consolidada. 

Una pérdida por deterioro sólo puede ser revertida hasta el punto en el que el valor contable del activo no exceda el

importe que habría sido determinado, neto de amortizaciones, si no se hubiera reconocido la mencionada pérdida por

deterioro. 

c.9.2 Deterioro de activos financieros

Cuando la disminución 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 está deteriorado, las pérdidas acumuladas que

han sido registradas con cargo a patrimonio se reconocen en la cuenta de resultados separada consolidada del ejer-

cicio. El importe de las pérdidas acumuladas que se reconoce en la Cuenta de Resultados Separada Consolidada, es

la diferencia entre el coste de adquisición y el valor razonable actual.

Una pérdida por deterioro de una inversión en un instrumento de capital clasificado como disponible para su venta re-

vierte a través de cargos al patrimonio, no registrándose en la cuenta de resultados separada consolidada.

Si el valor razonable de un instrumento financiero de renta fija clasificado como disponible para su venta se incre-

menta y estos incrementos pueden ser objetivamente relacionados con un hecho ocurrido con posterioridad al mo-

mento en el que la pérdida por deterioro fue reconocida en la cuenta de resultados separada consolidada, esta pérdi-

da se revierte en la cuenta de resultados separada consolidada.

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 tesorería estimados, descontados utilizando el

tipo de interés efectivo original. Las inversiones a corto plazo no se descuentan.

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 recuperará a través

de una operación de venta y no a través de un uso continuado de los mismos. Esta condición se considera cumplida

cuando la venta es altamente probable y el activo está disponible para la venta inmediata en su estado actual. La ven-

ta previsiblemente se completará en el plazo de un año desde la fecha de clasificación.
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Estos activos se presentan valorados por el menor importe entre el valor en libros y el valor razonable menos los costes

de su venta, o en los casos en que sea de aplicación la NIC 39, a valor razonable sin deducir los costes de transacción en

los que se pudiera incurrir.

En el pasivo del estado de situación financiera consolidado, en el epígrafe “Pasivos vinculados con activos no co-

rrientes mantenidos para la venta” figuran los pasivos vinculados con los activos que cumplen la definición descrita

en los párrafos 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 adquisición o coste de ejecución según el siguiente detalle:

• Inmuebles: se valoran de acuerdo con el sistema de costes indicado más adelante para las promociones en cur-

so o al precio de coste en el caso de adquisición de inmuebles ya construidos, incluyendo los costes directa-

mente relacionados con la compra.

• Promociones en curso: se incluyen los costes incurridos en las promociones inmobiliarias cuya construcción no

ha finalizado. Estos costes incluyen los directamente aplicables a la construcción que hayan sido aprobados por

los técnicos responsables de la dirección de obra, los gastos correspondientes a la promoción y los gastos fi-

nancieros incurridos durante el período de construcción. Una vez iniciada la construcción se incluye en el valor

de los edificios y otras construcciones el valor de coste de los solares sobre los que se ha construido.

• Solares y adaptación de terrenos: se encuentran valorados a su precio de adquisición, incorporando los costes

directamente relacionados con la compra. Asimismo, se incluyen como mayor valor de los terrenos y solares sin

edificar los costes de urbanización, proyecto y planeamiento hasta el momento de la terminación de la obra de

acondicionamiento del solar.

El epígrafe de existencias incluye los gastos financieros devengados durante el periodo de construcción.

Los acopios de materias primas y auxiliares, y los materiales para consumo se valoran a coste de adquisición.

Los productos y trabajos en curso se valoran a coste de producción, que incluye el coste de los materiales incorpora-

dos, la mano de obra y los gastos directos de producción 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 ejecución de la obra,

que se imputan al coste en función del grado de avance de la obra a lo largo de la duración de su ejecución.

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 estados de situación financiera consolidados adjuntos los saldos de clientes por ventas y prestaciones de ser-

vicios incluyen los efectos descontados pendientes de vencimiento al 31 de diciembre, figurando su contrapartida

como deudas con entidades de crédito.
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c.13) Efectivo y otros medios líquidos equivalentes

El efectivo y otros medios líquidos equivalentes comprenden el efectivo en caja, en bancos y los depósitos a corto plazo

con una fecha de vencimiento original de tres meses o inferior y que no están sujetos a variaciones significativas. 

c.14) Costes de ampliación de capital

Los gastos incurridos en relación con los incrementos de capital se contabilizan como una reducción de los fondos

obtenidos en el capítulo de patrimonio neto, netos de cualquier impacto impositivo. 

c.15) Valores propios

Las acciones de la Sociedad Dominante poseídas por el Grupo se registran por su coste de adquisición como una re-

ducción del patrimonio neto. No se reconoce ninguna pérdida o ganancia en el resultado del ejercicio derivada de la

compra, venta o amortización de las acciones propias. El beneficio o pérdida en la venta de estas acciones se regis-

tra directamente en el patrimonio en el momento de la enajenación.

c.16) Provisiones

Las provisiones se reconocen en el estado de situación financiera consolidado cuando el Grupo tiene una obligación

presente (ya sea legal o implícita) como resultado de sucesos pasados y que es probable que se requieran la salida

de recursos que incorporen beneficios económicos futuros para el pago de las mismas. Los importes reconocidos co-

mo provisiones representan la mejor estimación de los pagos requeridos para compensar el valor presente de estas

obligaciones a la fecha del estado de situación financiera consolidado. 

Las provisiones se revisan a la fecha de cierre de cada estado de situación financiera consolidado y son ajustadas con

el objetivo de reflejar la mejor estimación actual del pasivo correspondiente en cada momento. 

La política seguida respecto a la contabilización 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 garantías similares. Su dotación se efectúa al nacimiento de la respon-

sabilidad o de la obligación que determina la indemnización o pago. 

La provisión para terminación de obras, incluida en el Pasivo del estado de situación financiera consolidado, corres-

ponde al importe estimado de las posibles obligaciones para terminación de obras cuyo pago no es aún determina-

ble en cuanto a su importe exacto o es incierto en cuanto a la fecha en que se producirá, dependiendo del cumpli-

miento de determinadas condiciones. Las dotaciones se efectúan de acuerdo con las mejores estimaciones del de-

vengo 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 jubilación. Estos beneficios so-

ciales están externalizados de acuerdo con la legislación vigente en España, e instrumentalizados en un plan de pres-

tación 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 ejercicio 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 entre, la
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obligación comprometida y el valor razonable de los activos del plan a esa fecha. Estas ganancias o pérdidas se re-

gistran a lo largo de la vida laboral media esperada restante de los empleados que participan en estos planes.

El coste por servicios pasados se reconoce como gasto linealmente en el periodo medio restante hasta la consolidación

definitiva del derecho a recibir las prestaciones. Cuando las prestaciones resultan irrevocables de forma inmediata o tras

cualquier cambio en un plan de prestación definida, el coste por servicios pasados se reconoce inmediatamente.

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 todavía 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 todavía no reconocidos más el valor actual de cualquier

beneficio económico disponible por devoluciones del plan o reducciones en las contribuciones futuras al mismo.

c.17) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoración, en las siguientes categorías:

• Deudas con entidades de crédito y acreedores

Incluyen los pasivos financieros originados por la compra de bienes y servicios por operaciones de tráfico del

Grupo y los débitos por operaciones no comerciales que no son instrumentos derivados.

En su reconocimiento inicial en el estado de situación financiera consolidado, se registran por su valor razona-

ble, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transacción, que equivale al valor razonable de la con-

traprestación recibida ajustado por los costes de transacción que les sean directamente atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros se valoran por su coste amortizado. Los intereses devenga-

dos se contabilizan en la cuenta de resultados separada consolidada, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año y que no tengan un

tipo de interés contractual cuyo importe se espera pagar a corto plazo, se valoran por su valor nominal, cuando

el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

• Derivados de cobertura

Descritos en la nota c.21).

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligación correspondiente se liquida, cancela o vence.

Los pasivos con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha del estado de situación financiera con-

solidado, se clasifican como corrientes, mientras que aquellos con vencimiento superior se clasifican como pasivos

no corrientes, salvo en el caso de los préstamos hipotecarios vinculados a existencias, que han sido reclasificados a

corto plazo con independencia de su vencimiento. 

c.18) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a euros al tipo de cambio en la fecha de la transacción. Las

pérdidas o ganancias derivadas de las transacciones en moneda extranjera se registran en la cuenta de resultados se-

parada consolidada según se producen.
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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 transacciones son recogidas en la cuenta de resultados

separada consolidada.

c.19) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se registran cuando existe una razonable seguridad de que la subvención será recibida y

se cumplirán todas las condiciones establecidas para la obtención de dicha subvención.

Las subvenciones a la inversión no reintegrables que financian activos revertibles, se registran como ingresos diferi-

dos por su valor razonable.  La imputación a resultados de estas subvenciones se realiza en proporción a la deprecia-

ción 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 Públicas de Chile establecidas en sus contratos de concesión. Su imputación a resultados

se realiza siguiendo el mismo criterio que el empleado para amortizar el activo concesional. 

c.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 aplicación 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 variación 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 separada consolidada excepto en

aquellos casos en los que este impuesto está relacionado con partidas directamente reflejadas en el patrimonio neto,

en cuyo caso el impuesto se reconoce en este epígrafe.

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 Órganos de Administración de cada sociedad, por acogerse al Régimen de Consolidación

Fiscal, realizando la preceptiva comunicación a la A.E.A.T., quien comunicó a la sociedad cabecera del grupo fiscal

su número de identificación fiscal 20/02.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar de la Administración

Pública, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del estado de situación financiera consolidado.

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:

• cuando el pasivo por impuestos diferidos se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de comercio o de un

activo o pasivo en una transacción que no es una combinación de negocios y que en el momento de la transac-

ción, no afectó ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

• respecto a las diferencias temporarias imponibles asociadas con inversiones en sociedades dependientes y par-

ticipaciones en negocios conjuntos, si el momento de la reversión de las diferencias temporarias puede ser con-

trolado por la Sociedad Dominante y es probable que la diferencia temporaria no revierta en un futuro previsible.
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A 31 de diciembre de 2009 la cuantificación de los impuestos diferidos por dividendos no repartidos por socie-

dades extranjeras ascendería a 55.934 miles de euros  y a 42.123 miles de euros en 2008.

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 habrá un bene-

ficio fiscal contra el cual se podrá utilizar la diferencia temporaria deducible, el crédito fiscal o bien las bases impo-

nibles negativas no utilizados, excepto:

• cuando el activo por impuestos diferido relativo a la diferencia temporaria deducible se derive del reconocimien-

to inicial de un activo o pasivo en una transacción que no es una combinación de negocios, y que, en el momento

de la transacción no afectó ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

• respecto a las diferencias temporarias deducibles asociadas con inversiones en sociedades dependientes, aso-

ciadas y participaciones en negocios conjuntos, el activo por impuestos diferidos sólo se reconoce, en la medi-

da en que es probable que las diferencias temporarias revertirán en un futuro previsible y habrá 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 aplica-

bles al ejercicio en el que los activos se realicen o los pasivos se liquiden, en base a los tipos impositivos (y legislación

fiscal) aprobados o que están prácticamente aprobados a la fecha del estado de situación financiera consolidado.

c.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 re-

quisitos para contabilizarlos como de cobertura se llevan 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:

• coberturas del valor razonable, cuando cubren la exposición a cambios en el valor razonable de un activo o un pa-

sivo registrados;

• coberturas de flujos de efectivo, cuando cubren la exposición a la variación de los flujos de efectivo que es atri-

buible bien a un riesgo concreto asociado con un activo o pasivo, o bien a una transacción prevista;
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• coberturas de una inversión 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 la relación de cobertura, el Grupo designa y documenta la relación de cobertura a la que se desea apli-

car la contabilidad de coberturas, el objetivo de gestión de riesgo y la estrategia para acometer la cobertura. La do-

cumentación incluye la identificación del instrumento de cobertura, la partida o transacción cubierta, la naturaleza del

riesgo que se está cubriendo y cómo la entidad va a evaluar la eficacia del instrumento de cobertura para compensar

la exposición 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 evalúan 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 contabilización de coberturas se contabilizan del siguiente

modo:

- Coberturas del valor razonable

Las coberturas del valor razonable son coberturas de la exposición del Grupo a los cambios del valor razonable de un

activo o pasivo reconocido, o de un compromiso en firme no reconocido, o de una parte identificada de ese activo,

pasivo o compromiso en firme, que es atribuible a un riesgo particular y puede afectar al beneficio o pérdida. Para co-

berturas del valor razonable, el valor en libros de la partida cubierta se ajusta por las ganancias y pérdidas atribuibles

al riesgo cubierto, el derivado se vuelve a valorar a su valor razonable, y las ganancias y pérdidas de los dos se regis-

tran en resultados.

Cuando un compromiso en firme no reconocido se designa como partida cubierta, los sucesivos cambios en el valor

razonable de la obligación en firme atribuibles al riesgo cubierto se reconocen como un activo o pasivo con la co-

rrespondiente ganancia o pérdida reconocida en la cuenta de resultados separada consolidada. Los cambios en el va-

lor razonable de los instrumentos de cobertura también se reconocen como ganancia o pérdida.

El Grupo cesa la contabilización de la cobertura a valor razonable si el instrumento de cobertura vence o se vende, se ter-

mina o se ejercita, ya no cumple los criterios para la contabilización de la cobertura o el Grupo revoca la designación. 

- Cobertura de flujos de efectivo

Las coberturas de flujos de efectivo son coberturas de la exposición a la variación en los flujos de efectivo que es atri-

buible a un riesgo concreto asociado a un activo o pasivo reconocido o a una transacción prevista altamente proba-

ble, y puede afectar a la ganancia o pérdida. La parte efectiva de la ganancia o pérdida del instrumento de cobertura

se reconoce directamente en el patrimonio neto, mientras que la parte inefectiva se reconoce en la cuenta de resulta-

dos separada consolidada.

Los importes registrados en el patrimonio se transfieren a la cuenta de resultados separada consolidada cuando la trans-

acción cubierta afecta a ganancias o pérdidas, como cuando un ingreso o gasto financiero cubierto es reconocido, o como

cuando se produce una venta o compra prevista. Cuando la partida cubierta es el coste de un activo o pasivo no financie-

ro, los importes 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 transacción prevista, los importes previamente registrados en el patrimonio se tras-

pasan a la cuenta de resultados separada consolidada. Si un instrumento de cobertura vence o se vende, termina o se
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ejercita sin reemplazarse o renegociarse, o si su designación como cobertura se revoca, los importes previamente re-

conocidos en el patrimonio neto permanecen en el mismo hasta que la transacción prevista ocurra. Si no se espera

que ocurra la transacción relacionada, el importe se lleva a la cuenta de resultados.

- Cobertura de una inversión neta

Las coberturas de una inversión neta en un negocio en el extranjero, incluyendo la cobertura de una partida moneta-

ria contabilizada como parte de la inversión 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 separada consolidada. Cuando se da de baja la inversión en el negocio en

el extranjero, el valor acumulado de cualquiera de dichas ganancias o pérdidas reconocidas directamente en el patri-

monio neto se transfiere a la cuenta de resultados separada consolidada.

c.22) Partes relacionadas

El Grupo considera como partes relacionadas a sus accionistas directos e indirectos, a las sociedades vincula-

das y asociadas, a sus consejeros y directivos clave, así como a personas físicas o jurídicas dependientes de los

mismos.

c.23) Reconocimiento de Resultados

Con carácter general, los ingresos y gastos se imputan en función del criterio del devengo, es decir, cuando se pro-

duce 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, 

– los ingresos 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 económicos correspondientes a la transacción.

Dentro del Grupo Sacyr Vallehermoso, cabe destacar los métodos de reconocimiento de resultados de ciertas áreas

de negocio:

1.- Sociedades constructoras.

Los ingresos del contrato comprenden la suma del precio estipulado en el contrato más el valor de las modificacio-

nes al trabajo originalmente previsto, así como las reclamaciones e incentivos que es probable que se reciban y que

se puedan cuantificar con suficiente fiabilidad.

Los costes del contrato comprenden:

• Los costes netos directamente relacionados con el contrato, tales como mano de obra, materiales, etc.
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• 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 específico, que se reparten de ma-

nera uniforme en base a métodos sistemáticos y racionales.

• Otros costes facturables al cliente de acuerdo con las condiciones del contrato, que incluyen algunos costes

generales de administración y costes de desarrollo, siempre y cuando estén previstos y especificados en el

contrato.

• Los costes que no puedan ser atribuidos a la actividad de contratación, o no puedan ser distribuidos a los con-

tratos específicos, se excluirán de los costes del contrato de construcción.

La contabilización de los ingresos y costes asociados a un contrato de construcción es distinta según se pueda esti-

mar o no fiablemente el resultado del contrato. Para que el resultado del contrato se pueda estimar con suficiente fia-

bilidad, se deben cumplir los siguientes requisitos:

• Tiene que ser probable que la entidad obtenga los beneficios económicos previstos en el contrato. 

• Los costes del contrato se pueden identificar claramente, y se pueden cuantificar de forma fiable.

• Adicionalmente, para los contratos con precio fijo tiene que ser posible, a la fecha del estado de situación finan-

ciera consolidado, medir de forma fiable tanto los costes necesarios para completar la construcción como el gra-

do de realización de la misma, de manera que los costes reales incurridos se puedan comparar con estimacio-

nes previas.

Si el resultado del contrato puede ser estimado con suficiente fiabilidad, se reconocen los ingresos y los costes del

contrato en función del “Estado de realización del contrato” a la fecha del estado de situación financiera consolidado.

Si el resultado del contrato no puede ser estimado de forma fiable, se reconocen ingresos sólo hasta el importe de los

costes que pueden recuperarse, y se registran como gastos aquellos en que se incurre durante el ejercicio. Si se es-

tima que el resultado del contrato es una pérdida, ésta se contabiliza inmediatamente.

Para determinar el estado de realización del contrato, que determina el importe de ingreso o beneficio a contabilizar,

el Grupo Sacyr Vallehermoso utiliza el método del grado de avance. Cada mes se miden los costes incurridos res-

pecto del total de costes estimados y se registra como ingreso la producción de dicho mes. Los costes de ejecución

de las obras se registran contablemente en base a su devengo.

La diferencia entre el importe de la producción 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 capítulo de Deudores.

Los trabajos auxiliares para la ejecución de obras, que incluyen las instalaciones generales y específicas de obras y

los gastos de estudios y proyectos, se imputan proporcionalmente a la relación entre costes incurridos y costes tota-

les previstos, registrándose la parte pendiente de amortizar en el capítulo de “Existencias” del estado de situación fi-

nanciera consolidado.

Los costes estimados para retirada de obra o contrata, se provisionan en el capítulo “Provisiones para operaciones de trá-

fico” del estado de situación financiera consolidado, periodificándose a lo largo de la ejecución de la misma, e impu-

tándose al coste proporcionalmente a la relación entre costes estimados y producción realizada; los gastos que se pro-

ducen desde la terminación de la obra hasta la liquidación definitiva de la misma, se cargan contra la provisión realizada.
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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 epígrafe de “Acreedores comerciales” en el pasivo del estado de situación financiera consolidado.

Para aquellas promociones en las que se estiman pérdidas, se efectúan 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 función 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:

• Transferencia de los riesgos de la propiedad.

• Transferencia del control de los bienes.

• Los ingresos y los costes, tanto los incurridos como los pendientes de incurrir pueden ser valorados con fiabili-

dad.

• Es probable que la Sociedad reciba los beneficios económicos de la transacción.

El Grupo contabiliza los riesgos previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otro anterior tan

pronto son conocidas, siempre y cuando se cumplan los requisitos de materialización del riesgo impuestos por las

NIIF-UE.

c.24) Préstamos hipotecarios subrogables

Los préstamos hipotecarios subrogables se incluyen en el epígrafe de deudas con entidades de crédito de los esta-

dos de situación financiera consolidados, y son clasificados como corrientes cuando están vinculados a la financia-

ción de existencias.

c.25) Anticipos recibidos por pedidos

Esta cuenta dentro del epígrafe de “Acreedores comerciales” del Pasivo del estado de situación financiera consolida-

do adjunto, recoge las facturaciones cobradas a clientes a cuenta de trabajos que están pendientes de ejecutarse así

como de los inmuebles pendientes de entrega.

c.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. 
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Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminación anormal del empleo y dado que no reciben in-

demnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente en sus servicios, los eventuales pagos

por indemnizaciones se cargan a gastos en el momento en que se toma la decisión y ésta es comunicada al interesa-

do. No existe intención de efectuar despidos de personal fijo de plantilla en un futuro próximo, por lo que no se ha

efectuado provisión alguna por este concepto en los años 2008 y 2009.

c.27) Medio Ambiente

Los costes incurridos en la adquisición de sistemas, equipos e instalaciones cuyo objeto sea eliminación, limitación

o el control de los posibles impactos que pudiera ocasionar el normal desarrollo de la actividad del Grupo 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 adquisición 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 adminis-

tradores de la Sociedad Dominante consideran que éstas se encuentran suficientemente cubiertas con las pólizas de

seguro de responsabilidad civil que tienen suscritas.

4. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y ACTIVIDADES

INTERRUMPIDAS

Conforme a la NIIF 5, la participación que el Grupo ostenta sobre Itínere Infraestructuras, S.A. (15,727%) se clasifica

como un activo no corriente mantenido para la venta ya que se estima que el valor de dicho activo se recuperará a tra-

vés de una operación de venta y no a través de un uso continuado del mismo. La normativa internacional considera

cumplida esta condición cuando la venta es altamente probable y el activo está disponible para la venta inmediata en

su estado actual. Adicionalmente, se ha clasificado como activo mantenido para la venta el préstamo participativo que

Sacyr Vallehermoso, S.A. tiene concedido a Itínere Infraestructuras, S.A., ya que la compañía prevé recuperar el valor

de este activo mediante su venta junto con las acciones de Itínere Infraestructuras, S.A.

Al cierre del ejercicio 2009, el importe de los activos mantenidos para la venta asciende a 283,2 millones de euros,

que se desglosan de la siguiente manera:
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V. razonable por acción

Acciones de Itínere

Préstamo participativo

TOTAL

148.212.003 34.397.935 4,308747095

135.010.727 – –

283.222.730

Valor en euros N.º Acciones



Este préstamo participativo, que Sacyr Vallehermoso, S.A. tiene concedido a Itínere Infraestructuras, S.A., se firmó el

día 16 de julio de 2009 y vence el 31 de marzo de 2021. Devenga un interés fijo del 1% anual sobre el principal pen-

diente al final de cada ejercicio fiscal y un interés variable referenciado al EBITDA de las filiales operativas del presta-

tario en ese ejercicio fiscal. La compañía prevé recuperar el valor de este préstamo mediante su venta junto con las

acciones de Itínere Infraestructuras, S.A.

Al cierre del ejercicio 2009, el Grupo aún no ha completado la venta total de Itínere Infraestructuras, S.A. No obstan-

te, dado que el retraso en la venta viene causado por circunstancias ajenas al control del Grupo y considerando que

sigue existiendo un compromiso firme con el plan de venta de dicho activo, siendo comercializado de forma activa a

un precio razonable, el Grupo ha decidido mantener la clasificación de Itínere Infraestructuras, S.A. como activo no

corriente mantenido para la venta.

Conforme a la NIC 39, la participación en Itínere Infraestructuras, S.A. se ha valorado a valor razonable, sin deducir los

costes de transacción en los que se pudiera incurrir en su enajenación. A 31 de diciembre de 2009, el valor razona-

ble por acción asciende a 4,31 euros, que se corresponde con el importe de las últimas ventas de acciones de Itíne-

re Infraestructuras, S.A. efectuadas en el mes de noviembre de 2009.

Los cambios que se producen por la puesta a valor razonable se registran directamente en el patrimonio neto,

hasta que dicho activo financiero cause baja del estado de situación financiera consolidado o se deteriore, mo-

mento en el que el importe reconocido en patrimonio neto se imputará en la cuenta de resultados separada con-

solidada.

En los ejercicios 2009 y 2008, los ingresos y gastos netos de impuestos correspondientes a los activos mantenidos

para la venta hasta el momento de la pérdida de control, así como los resultados obtenidos en la enajenación de los

mismos, se presentan separadamente en la rúbrica de “Resultado del ejercicio de actividades interrumpidas” de la

cuenta de resultados separada consolidada. 

Al 31 de diciembre de 2008, se clasificaron en activos no corrientes mantenidos para la venta y en pasivos vincula-

dos, los activos y pasivos correspondientes a las sociedades que han sido vendidas en la Oferta Pública de Adquisi-

ción de activos de Itínere Infraestructuras, S.A.
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El detalle de activos y pasivos clasificados como mantenidos para la venta a 31 de diciembre de 2008 fue el siguiente:
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PASIVOS VINCULADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

(Miles de euros)

B) PASIVOS NO CORRIENTES

I. Ingresos diferidos

II. Provisiones para riesgos y gastos

III. Deudas con entidades de crédito

IV. Acreedores no corrientes

V. Pasivos por impuestos diferidos

C) PASIVOS CORRIENTES

I. Deudas con entidades de crédito

II. Acreedores corrientes

III. Deudas corrientes con empresas asociadas

IV. Otros pasivos corrientes

TOTAL PASIVOS VINCULADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

(Miles de euros)

A) ACTIVOS NO CORRIENTES

I. Inmovilizaciones materiales

II. Proyectos concesionales

III. Inversiones inmobiliarias

IV. Otros activos intangibles

V. Fondo de comercio

VI. Inversiones contabilizadas por el método de participación

VII. Activos financieros no corrientes

VIII. Activos por impuestos diferidos

B) ACTIVOS CORRIENTES

I. Existencias

II. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

III. Inversiones financieras corrientes

IV. Efectivo y equivalentes al efectivo

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

5.566.908

5 17.270

6 4.483.995

7 1.669

8 8.561

9 324.764

10 26.945

12 349.942

13 353.762

185.055

1.099

107.143

151

76.662

5.751.963

2008Nota

4.330.338

19 286.156

20 2.908

3.594.481

102.326

13 344.467

684.336

596.435

90.152

436

(2.687)

5.014.674

2008Nota



El desglose de los ingresos y gastos incluidos en la rúbrica “Resultado del ejercicio de actividades interrumpidas” de

la cuenta de resultados separada consolidada al 31 de diciembre de 2009 y 2008 es como sigue:
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NotaCUENTA DE RESULTADOS SEPARADA 2009 2008

(Miles de euros)

Cifra de negocios

Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado

Otros ingresos de explotación

Imputación de subvenciones de capital

Otras ganancias

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACIÓN

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado

Variación de las provisiones de tráfico

Variación provisiones inmov.inmaterial, material y cartera

Otros gastos de explotación

Otras pérdidas

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACIÓN

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN

RESULTADO DE ASOCIADAS

RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS

Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov.

Otros intereses e ingresos asimilados

Gastos financieros netos imputados a inversión

Diferencias de cambio

TOTAL INGRESOS FINANCIEROS

Gastos financieros y gastos asimilados

Variación de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable

Variación de las provisiones de inversiones financieras

Diferencias de cambio

TOTAL GASTOS FINANCIEROS

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre sociedades

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

Atribuible a:

INTERESES MINORITARIOS ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

SOCIEDAD DOMINANTE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

26 202.824 526.778

1.466 13.236

10.430 26.825

20 129

347 76

215.087 567.044

(8.492) (13.014)

(25.725) (63.868)

0 (168.095)

(104) (1.404)

0 (1)

(25.623) (89.495)

0 (34)

(59.944) (335.911)

155.143 231.133

0 (1.674)

1.013.178 193

5.302 6.653

12.486 24.957

1.900 8.728

(7.922) 0

11.766 40.338

(88.418) (255.339)

0 (82)

0 (93)

0 33.193

(88.418) (222.321)

(76.652) (181.983)

1.091.669 47.669

13 (180.746) (9.363)

910.923 38.306

32 (8.714) (14.850)

32 902.209 23.456



En “Resultado en venta de activos” del ejercicio 2009 se incluye el beneficio obtenido por la venta de Itínere Infraes-

tructuras, S.A.

El resto de ingresos y gastos del ejercicio 2009 corresponden a la actividad de Itínere Infraestructuras, S.A. hasta el 5

de junio de 2009, fecha en la que se dejó de tener el control.

Por otra parte, el Grupo ha liquidado durante el ejercicio un importe de 70 millones de euros con origen en el acuer-

do de compra de acciones de Itínere Infraestructuras, S.A. realizado en ejercicios anteriores, y que se ha devengado

al efectuarse la venta de las acciones de la participada.

Los flujos de efectivo atribuibles a las actividades operativas, de inversión y financiación procedentes de las socieda-

des clasificadas como mantenidas para la venta correspondientes a los ejercicios 2009 y 2008 son los siguientes:
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2009 2008

(Miles de euros)

Flujos netos de tesorería por actividades operativas

Flujos netos de tesorería por actividades de inversión

Flujos netos de tesorería por actividades de financiación

VARIACIÓN DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LÍQUIDOS EQUIVALENTES

Saldo al inicio del periodo

Saldo al final del periodo

97.187 391.463

(194.453) (217.858)

20.604 (178.722)

(76.662) (5.117)

76.662 81.779

0 76.662



5. INMOVILIZACIONES MATERIALES

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2008 y 2009 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y sus

correspondientes amortizaciones acumuladas han sido los siguientes:
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Terrenos y construcciones

Inst. técnicas y maquinaria

Otras inst., utillaje y mobiliario

Anticipos e inmov. mat. curso

Otro inmovilizado material

Coste

Correciones por deterioro

Correciones por deterioro

Terrenos y construcciones

Inst. técnicas y maquinaria

Otras inst., utillaje y mobiliario

Anticipos e inmov. mat. curso

Otro inmovilizado material

Amortización Acumulada

TOTAL

255.494 24.057 (6.973) 36.884 366 (864) (7.845) 301.119

441.746 58.758 (12.537) 10.779 (1.589) (2.058) (20.903) 474.196

92.434 19.460 (14.957) 25.168 (2.705) (736) (6.061) 112.603

585.404 281.807 (40.209) (484.086) (3.619) (1) 0 339.296

92.696 30.987 (5.497) (2.962) (2.768) (964) (7.592) 103.900

1.467.774 415.069 (80.173) (414.217) (10.315) (4.623) (42.401) 1.331.114

(6.561) (2.367) 0 3.406 0 0 0 (5.522)

(6.561) (2.367) 0 3.406 0 0 0 (5.522)

(39.846) (7.543) 633 (932) 112 173 2.296 (45.107)

(186.230) (43.409) 7.954 (1.813) 1.281 1.779 13.040 (207.398)

(64.325) (13.864) 7.147 4.779 2.485 656 5.169 (57.953)

0 0 0 0 0 0 0 0

(46.455) (11.876) 3.474 (4.686) 1.760 251 4.626 (52.906)

(336.856) (76.692) 19.208 (2.652) 5.638 2.859 25.131 (363.364)

1.124.357 336.010 (60.965) (413.463) (4.677) (1.764) (17.270) 962.228

Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Terrenos y construcciones

Inst. técnicas y maquinaria

Otras inst., utillaje y mobiliario

Anticipos e inmov. mat. curso

Otro inmovilizado material

Coste

Correciones por deterioro

Correciones por deterioro

Terrenos y construcciones

Inst. técnicas y maquinaria

Otras inst., utillaje y mobiliario

Otro inmovilizado material

Amortización Acumulada

TOTAL

301.119 12.895 (33.399) (8.700) 3 (173) 0 271.745

474.196 35.178 (8.103) 66.571 7 966 0 568.815

112.603 7.463 (4.373) (11.330) 25 184 0 104.572

339.296 107.869 (66.437) (128.384) 25.405 (11) 0 277.738

103.900 15.251 (6.684) (8.976) 14 199 0 103.704

1.331.114 178.656 (118.996) (90.819) 25.454 1.165 0 1.326.574

(5.522) (340) 18 3.155 0 0 0 (2.689)

(5.522) (340) 18 3.155 0 0 0 (2.689)

(45.107) (7.062) 11.044 204 0 (10) 0 (40.931)

(207.398) (40.427) 5.194 (2.347) (3) (936) 0 (245.917)

(57.953) (10.288) 2.702 (2.205) (16) (121) 0 (67.881)

(52.906) (12.491) 5.318 4.536 (9) (177) 0 (55.729)

(363.364) (70.268) 24.258 188 (28) (1.244) 0 (410.458)

962.228 108.048 (94.720) (87.476) 25.426 (79) 0 913.427



En los ejercicios 2008 y 2009, dentro de la línea de “Anticipos e inmovilizado material en curso” destacan las plan-

tas energéticas en construcción del Grupo Valoriza.

Adicionalmente, en 2008 destacan las obras realizadas por el Grupo Testa en el proyecto de la Torre SyV (Madrid), ha-

biéndose traspasado la misma a inversiones inmobiliarias por haber entrado en explotación. 

En el ejercicio 2009 se ha procedido, de acuerdo a la NIC 40, a la reclasificación de activos del área patrimonial re-

cogidos en los epígrafes “Terrenos y construcciones” y “Anticipos e inmovilizado material en curso” a “Inversiones

inmobiliarias” por importe de 83.648 miles de euros.

Los retiros del ejercicios 2009 se deben principalmente a la enajenación por parte de Sacyr, S.A.U. de un inmueble

de oficinas situado en la calle Padilla de Madrid y a la enajenación por parte de Testa Residencial, S.L.U. del solar “So-

to del Henares” en Torrejón de Ardoz, en Madrid.

A 31 de diciembre de 2009 no existen compromisos significativos de adquisición de inmovilizado material.

El importe de las pérdidas por deterioro y reversiones de pérdidas por deterioro figuran dentro de la cuenta de re-

sultados separada consolidada en el epígrafe de “Variación de provisiones de inmovilizado inmaterial, material y

cartera”.

Los costes brutos contables de aquellos elementos que están afectos como garantía del cumplimiento de deudas fi-

nancieras a 31 de diciembre de 2009 y 2008 ascienden a 0 y 6.768 miles de euros respectivamente, siendo los im-

portes que corresponden a principales de dichas deudas a 31 de diciembre de 2009 y 2008 a 0 y 2.086 miles de eu-

ros respectivamente. 

A fecha de cierre de 2009 existen 36.249 miles de euros elementos de inmovilizado material en uso y totalmente

amortizados.

No existe inmovilizado material no afecto a la explotación.

Las sociedades del Grupo tienen formalizadas pólizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los que es-

tán sujetos los diversos elementos que integran la inversión en “inmovilizado material”.

El valor razonable de determinados activos materiales en función de las tasaciones realizadas por un experto inde-

pendiente a 31 de diciembre de 2009 y 2008 asciende a 31 y 149 millones de euros respectivamente. Estas valora-

ciones han sido realizadas de acuerdo con los Estándares de Valoración y Tasación publicados el 31 de Julio de 2003

por la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretaña y de acuerdo con los Estándares Internaciona-

les de Valoración (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estándares de Valoración (IVSC), reconocidos por

la Comisión Nacional del Mercado de Valores.
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6. PROYECTOS CONCESIONALES

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2008 y 2009 en este epígrafe y sus correspondientes amortizaciones

acumuladas, han sido los siguientes:

Las altas que se producen en la rúbrica de “Proyectos concesionales en construcción” se deben fundamentalmente

al registro de las correspondientes certificaciones de obra de las sociedades que se encuentran en fase de construc-

ción de sus infraestructuras. 

Durante el ejercicio 2009 han entrado en explotación la Autopista del Sol “San José-Caldera”, en Costa Rica, y el tra-

mo de la N6 Concession Galway-Ballinasloe de la autopista M6 en Irlanda.

Igualmente, cabe destacar la entrada en el perímetro de consolidación de la Sociedad Concesionaria Valles del Desierto,

S.A., en Chile, para la construcción y posterior explotación de la obra pública concesión Ruta Cinco Norte (tramo Vallenar-

Caldera); la Sociedad Haçor Concesionaria, S.A. para la construcción y explotación del hospital de la Isla de Terceira en

Azores (Portugal); y la Sociedad Escala Braga – Sociedad Gestora do Edificio, S.A. cuyo objeto es la construcción del

hospital de Braga (Portugal).

En el ejercicio 2008 el Grupo procedió, de acuerdo con la NIIF 5, a clasificar como Activos mantenidos para la venta,

los activos relacionados con aquellas sociedades que iban a ser vendidas dentro del acuerdo al que se había llegado

con Citi Infraestructure Partners L.P. Dado que estas sociedades eran todas concesionarias, en los movimientos de di-

cho ejercicio destaca la caída de este epígrafe por traspaso a mantenidas para la venta. 

Durante el ejercicio 2008 entraron en explotación las sociedades del Grupo, el tramo poniente de Sociedad Conce-

sionaria Autopista Nororiente, S.A. en Chile, Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A. de Madrid, Autovía del
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Proyectos concesionales

Proyectos conc. en constr.

Coste

Amortización

Amortización Acumulada

TOTAL

6.871.167 84.304 (6.944) 481.869 (152.724) (158.779) (6.085.353) 1.033.540

505.715 502.641 0 (504.590) 0 (25.142) (143.982) 334.642

7.376.882 586.945 (6.944) (22.721) (152.724) (183.921) (6.229.335) 1.368.182

(1.758.270) (197.943) 6.800 1.613 81.819 42.931 1.745.340 (77.710)

(1.758.270) (197.943) 6.800 1.613 81.819 42.931 1.745.340 (77.710)

5.618.612 389.002 (144) (21.108) (70.905) (140.990) (4.483.995) 1.290.472

Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Proyectos concesionales

Proyectos conc. en constr.

Coste

Amortización

Amortización Acumulada

TOTAL

1.033.540 64.892 0 144.720 0 0 0 1.243.152

334.642 266.131 0 (144.720) 0 (725) 0 455.328

1.368.182 331.023 0 0 0 (725) 0 1.698.480

(77.710) (46.414) 0 0 0 0 0 (124.124)

(77.710) (46.414) 0 0 0 0 0 (124.124)

1.290.472 284.609 0 0 0 (725) 0 1.574.356



Turia Conc. de la Generalitat Valenciana, S.A., la Autovía del Eresma, Conc. de la Junta de Castilla y León, S.A. y la Au-

tovía de Barbanza Conc. de la Xunta de Galicia, S.A., lo que ha supuesto el traspaso de su inversión en “Proyectos

concesionales en construcción” a “Proyectos concesionales”.

El epígrafe de “Proyectos concesionales” incluía al 31 de diciembre de 2008, un importe de 876.657 miles de euros

correspondiente a actualizaciones derivadas de las Leyes de Presupuestos de 1979, 1980, 1981, 1983, Revaloriza-

ción O.M. 18 mayo y 7 junio de 1976 y actualización según 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 AVA-

SA). Asimismo durante el ejercicio 1996, AUDASA, acogiéndose al Real Decreto Ley 7/1996 procedió a actualizar el

valor de su inversión 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 acogió a la actualización 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 máximos de actualización publicados en el Real Decreto 2.607/1996, de

20 de diciembre, siendo la parte más significativa la correspondiente a la inversión en autopista. Dicha reserva fue

traspasada a AP-1 Europistas, C.E.S.A., como consecuencia de la aportación de rama de actividad llevada a cabo en

2007 por la Sociedad, en el marco de la ampliación de capital realizada por su participada.

El efecto por tipo de cambio generado en el ejercicio 2008 correspondía fundamentalmente a los activos situados en

Chile y Brasil, cuyo valor al 31 de diciembre de 2008 ascendió a 585.804.107 miles de pesos y 245.437 miles de reales

brasileños, respectivamente, y fue consecuencia de la depreciación experimentada por las citadas divisas.

Al 31 de diciembre de 2008 el Grupo tenía elementos totalmente en uso y amortizados por importe de 50.332 miles

de euros, que correspondían principalmente a Autopistas del Atlántico, C.E.S.A. por 18.684 miles de euros, Autopis-

ta Concesionaria Astur-Leonesa, C.E.S.A. por un importe de 15.058 miles de euros, Autopistas de Navarra, S.A. con

efecto sobre 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. por importe de 4.448 miles de euros y Autopista Vasco Aragone-

sa, C.E.S.A. con efecto sobre el consolidado por importe de 3.780 miles de euros.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2009 el Grupo tiene elementos totalmente amortizados por importe de 312 mi-

les de euros correspondientes a la Autovía del Noroeste Concesionaria de la Comunidad Autónoma de la Región de

Murcia, S.A.
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Los proyectos concesionales en construcción y en explotación de las sociedades concesionarias del Grupo al cierre

de los ejercicios 2008 y 2009 son las siguientes:

141GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
CUENTAS  ANUALES CONSOLIDADAS

Explotación
dic-08

Construcción

(Miles de euros)

Autopistas del Atlántico(AUDASA)

Autopista Astur-Leonesa (AUCALSA)

Autopistas Vasco Aragonesa (AVASA)

Autopistas de Navarra (AUDENASA)

Autoestradas de Galicia

Autovía del Noroeste CCARM (AUNOR)

S.C. Palma Manacor

Viastur Concesionaria del Principado

Autovía del Turia

Autovía del Eresma

Autopista del Barbanza

Autopista de Guadalmedina

Autovía del Arlazón, S.A.

Neopistas, S.A.U.

AP-1 Europistas, Conc. del Estado, S.A.

Túneles de Artxanda

Total Autopistas España

Somague SGPS, S.A.

SC Lagos

SC Elqui

SC Rutas Pacífico

SC Vespucio Sur

SC Litoral Central

SC Autopista Nororiente

Autopista del Valle

N6 Concession Ltd

M50 Concession Ltd

Autopista del Sol

Total Resto de Autopistas 

Autopistas

Hospital de Parla, S.A.

Hospital del Noreste, S.A

Hospitales

Itemosa (Intercambiador de Moncloa)

Itepesa (Intercambiador Plaza Elíptica)

Intercambiadores

Sacyr S.A.U. (Ap. Pz. Enc., Juan Esplandiú)

S. Conc. Aeropuerto Región Murcia, S.A.

Sacyr S.A.U.(Desaladora de Alcudia)

Sacyr S.A.U (Comisarias Gisa)

Otros

PROYECTOS CONCESIONALES (*)

(*) El epígrafe de "Proyectos concesionales en explotación" incluye los fondos de comercio de consolidación capitalizados como mayor valor de los mismos.

2.312.562 (444.099) (1.868.463) 0 0 0 0

796.271 (310.781) (485.490) 0 0 0 0

676.606 (322.137) (354.469) 0 0 0 0

286.248 (100.086) (186.162) 0 1.552 (1.552) 0

171.165 (42.996) (128.169) 0 2.301 (2.301) 0

100.673 (35.318) 0 65.355 0 0 0

54.861 (4.842) 0 50.019 0 0 0

121.786 (7.790) 0 113.996 0 0 0

163.773 (2.852) 0 160.921 930 0 930

101.778 (813) 0 100.965 0 0 0

95.675 0 0 95.675 0 0 0

0 0 0 0 83.208 0 83.208

0 0 0 0 12.424 0 12.424

16.590 (4.423) 0 12.167 0 0 0

1.048.412 (328.620) (719.792) 0 0 0 0

56.419 (7.472) (48.947) 0 0 0 0

6.002.819 (1.612.229) (3.791.492) 599.098 100.415 (3.853) 96.562

76.009 (21.933) (54.076) 0 30.279 (6.620) 23.659

182.910 (55.825) (127.085) 0 0 0 0

174.686 (65.042) (109.644) 0 0 0 0

146.290 (38.065) (108.225) 0 0 0 0

101.144 (4.604) (96.540) 0 0 0 0

28.512 (3.620) (24.892) 0 0 0 0

28.119 (60) (28.059) 0 133.511 (133.509) 2

0 0 0 0 3.804 0 3.804

0 0 0 0 80.885 0 80.885

0 0 0 0 42.104 0 42.104

0 0 0 0 32.395 0 32.395

737.670 (189.149) (548.521) 0 322.978 (140.129) 182.849

6.740.489 (1.801.378) (4.340.013) 599.098 423.393 (143.982) 279.411

84.062 (6.399) 0 77.663 0 0 0

94.109 (7.227) 0 86.882 0 0 0

178.171 (13.626) 0 164.545 0 0 0

120.125 (2.618) 0 117.507 0 0 0

59.608 (4.554) 0 55.054 0 0 0

179.733 (7.172) 0 172.561 0 0 0

0 0 0 0 24.743 0 24.743

0 0 0 0 21.377 0 21.377

0 0 0 0 9.111 0 9.111

20.500 (874) 0 19.626 0 0 0

20.500 (874) 0 19.626 55.231 0 55.231

7.118.893 (1.823.050) (4.340.013) 955.830 478.624 (143.982) 334.642

NetoMantenidos VentaCosteNetoMantenidos VentaAmortiz. acumuladaCoste 



Los proyectos concesionales en fase de construcción, incluyen intereses de deudas que financian efectivamente la in-

versión en la autopista. Dichos gastos financieros se han activado en el epígrafe de “Inversión en autopistas en cons-

trucción”. La Inversión en autopista en explotación incluye igualmente intereses que fueron capitalizados por las so-

ciedades concesionarias.
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Explotación
dic-09

Construcción

(Miles de euros)

Autovía del Noroeste CCARM (AUNOR)

S.C. Palma Manacor

Viastur Concesionaria del Principado

Autovía del Turia

Autovía del Eresma

Autopista del Barbanza

Autopista de Guadalmedina

Autovía del Arlazón, S.A.

Neopistas, S.A.U.

Total Autopistas España

Somague Concessoes, S.A.(Auto. Domarao)

Autopista del Valle

N6 Concession Ltd

M50 Concession Ltd

Sociedad Conc. Valles del Desierto, S.A.

Autopista del Sol

Total Resto de Autopistas 

Autopistas

Somague SGPS, S.A. (Hospital Haçor)

Somague Concessoes de Infrestructuras, S.A.

Hospital de Parla, S.A.

Hospital del Noreste, S.A

Hospitales

Itemosa (Intercambiador de Moncloa)

Itepesa (Intercambiador Plaza Elíptica)

Intercambiadores

Sacyr S.A.U. (Ap. Pz. Enc., Juan Esplandiú)

S. Concesionaria Aerop. Región Murcia, S.A.

Sacyr S.A.U.(Desaladora de Alcudia)

Sacyr S.A.U (Comisarias Gisa)

Otros

PROYECTOS CONCESIONALES (*)

(*) El epígrafe de "Proyectos concesionales en explotación" incluye los fondos de comercio de consolidación capitalizados como mayor valor de los mismos.

102.480 (40.402) 0 62.078 0 0 0

54.891 (7.473) 0 47.418 0 0 0

122.069 (12.793) 0 109.276 0 0 0

169.321 (9.783) 0 159.538 0 0 0

101.994 (3.984) 0 98.010 0 0 0

99.059 (3.499) 0 95.560 0 0 0

0 0 0 0 107.031 0 107.031

0 0 0 0 18.368 0 18.368

16.590 (5.311) 0 11.279 0 0 0

666.404 (83.245) 0 583.159 125.399 0 125.399

0 0 0 0 63.720 0 63.720

0 0 0 0 3.968 0 3.968

143.791 (200) 0 143.591 0 0 0

0 0 0 0 102.206 0 102.206

0 0 0 0 12.119 0 12.119

22.113 (539) 0 21.574 47.400 0 47.400

165.904 (739) 0 165.165 229.413 0 229.413

832.308 (83.984) 0 748.324 354.812 0 354.812

0 0 0 0 1.079 0 1.079

0 0 0 0 43.419 0 43.419

112.828 (39.866) 0 72.962 0 0 0

94.153 (12.781) 0 81.372 0 0 0

206.981 (52.647) 0 154.334 44.498 0 44.498

123.626 (6.407) 0 117.219 0 0 0

59.737 (7.355) 0 52.382 0 0 0

183.363 (13.762) 0 169.601 0 0 0

0 0 0 0 30.873 0 30.873

0 0 0 0 36.892 0 36.892

0 0 0 0 16.232 0 16.232

20.500 (1.710) 0 18.790 0 0 0

20.500 (1.710) 0 18.790 83.997 0 83.997

1.243.152 (152.103) 0 1.091.049 483.307 0 483.307

NetoMantenidos VentaCosteNetoMantenidos VentaAmortiz. acumuladaCoste 



Al cierre de los ejercicios 2008 y 2009, el importe de los gastos financieros capitalizados por sociedades era el si-

guiente:
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2009 2008

(Miles de euros)

Autoestradas do Marao

Escala Braga

Hospital Haçor

Autovía del Turia, S.A. (1)

Autovía del Barbanza (3)

Autovía del Eresma (2)

Viastur  Concesionaria del Principado

Autovía del Noroeste CCARM

Hospital del Noreste

Hospital de Parla

Intercambiador de Moncloa (4)

S.C. Palma Manacor

Itepesa (Intercambiador Plaza Elíptica)

Autopistas del Atlántico (AUDASA) *

Autopista Astur-Leonesa (AUCALSA) *

Autopista AP-1 *

S.C. Vespucio Sur *

S.C. Lagos *

Autopista Vasco Aragonesa (AVASA) *

S.C. Rutas del Pacífico *

S.C. Elqui *

Autopistas de Navarra (AUDENASA) *

Túneles de Artxanda *

S.C. Litoral Central *

Autoestradas de Galicia *

Gtos fros capitalizados (Concesiones en explotación)

Autopista del Sol

N6 Concession (6)

M50 Concession

Autovía del Arlanzón

SC Autopista Nororiente (5) *

Gtos fros capitalizados (Concesiones en construcción)

(1) Autopista puesta en servicio en agosto de 2008.
(2) Autovía puesta en servicio en septiembre de 2008.
(3) Autopista puesta en servicio en diciembre de 2008.
(4) Intercambiador puesto en servicio totalmente en diciembre de 2008.
(5) Primer tramo de autopista puesta en servicio en febrero de 2008.
(6) Inaugurado tramo Galway-Ballinasloe en diciembre de 2009.
* Sociedades clasificadas como mantenidas para la venta en 2008.

9.249 5.396

4.233 0

2.238 0

7.892 7.892

5.465 5.465

4.557 4.557

4.483 4.483

4.303 4.303

4.152 4.152

3.780 3.780

2.344 2.344

1.857 1.857

1.279 1.279

0 105.825

0 92.027

0 42.845

0 25.992

0 17.211

0 17.050

0 9.379

0 9.124

0 8.843

0 4.972

0 1.295

0 453

55.832 380.524

10.038 6.869

8.173 2.574

5.968 1.897

2.036 1.267

0 12.555

26.215 25.162



El detalle de los periodos de explotación de los proyectos concesionales es el siguiente:
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Período concesional Fecha de puesta en servicio Final de la concesión

Concesiones en explotación

Autovía del Noroeste CCARM 2001 2026

Viastur Concesionaria del Principado 2007 2035

S.C. Palma Manacor 2007 2037

Neopistas 2003 2030

Intercambiador de Plaza Elíptica 2007 2040

Hospital del Noreste 2007 2035

Hospital de Parla 2007 2035

Autovía del Turia 2008 2041

Intercambiador de Moncloa 2008 2043

Autovía del Eresma 2008 2041

Autovía del Barbanza 2008 2036

Concesiones en construcción (*)

Autopista del Guadalmedina 2011 2042

Autopistas del Sol (1) 2010 2033

Autopistas del Valle 2011 2034

Autovía del Arlanzón 2010 2026

Hospital de Azores 2012 2038

Hospital de Braga 2011 2038

M50 Concession 2010 2042

N6 Concession (2) 2010 2037

Tunel do Marao (3) 2012 2038

Valles del Desierto 2011 2023

(*) La fecha de puesta en servicio de las Sociedades en Construcción se corresponde con la fecha de inicio prevista.
(1) Autopistas del Sol: a 31 de diciembre de 2009 está en explotación el 49% de la autopista.
(2) N6 Concession: a 31 de diciembre de 2009 está en explotación el 93% de la autovía.
(3) Tunel Do Marao: a 31 de diciembre de 2009 está en explotación el 10,3% de la autopista.



Se detallan a continuación las principales inversiones comprometidas en Proyectos Concesionales por sociedades:

Al 31 de diciembre de 2008 y 2009, no existen en las sociedades del Grupo elementos dentro de la rúbrica de “pro-

yectos concesionales” afectos a garantías así como tampoco sujetos a restricciones en cuanto a su titularidad. 

Al 31 de diciembre de 2008 y 2009, la totalidad de la inversión recogida dentro de la citada rúbrica corresponde a

bienes de carácter revertible que serán 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 concesión. Las sociedades no esperan incurrir en gastos adicionales a los ya contemplados en sus Planes Econó-

mico-Financieros, derivados de la reversión de sus infraestructuras al término de dichos periodos.

Las sociedades del Grupo tienen formalizadas pólizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los que es-

tán sujetos los diversos elementos que integran la inversión en “proyectos concesionales”.
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Inversión realizada
a 31-dic-09

Inversión
comprometida

(Miles de euros)

Autopista del Guadalmedina

Autovía del Arlanzón

Hospital de Braga

Autopista del Valle

Autopista del Sol

M50 Concession

Hospital de Azores

Tunel do Marao

Valles del Desierto

107 215

18 159

43 92

4 84

70 11

102 37

1 34

64 347

12 166



7. INVERSIONES INMOBILIARIAS

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2008 y 2009 en este epígrafe y sus correspondientes amortizaciones

acumuladas, han sido los siguientes:

El inmovilizado correspondiente a esta nota incluye construcciones, terrenos e inversiones inmobiliarias en curso pa-

ra arrendamiento.

Como se menciona en la nota 5, con efecto 1 de enero de 2009 han sido reclasificados los terrenos y obras en curso

de inmovilizaciones materiales a inversiones inmobiliarias en aplicación de las modificaciones incluidas en el pro-

yecto de mejoras de las NIIF.

Las principales variaciones habidas en el ejercicio 2009 corresponden principalmente a:

• Terrenos: Transmisión de un terreno en San Cugat del Vallés Fase III (Barcelona).

• Inversiones inmobiliarias en curso:

– Inversión en obras para la construcción de viviendas protegidas en Móstoles (Madrid). La primera fase de dichas

viviendas ha entrado en explotación en el mes de diciembre del presente ejercicio.

– Inversión en obras para la construcción del futuro Palacio de Congresos de Vigo (Vigo).
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Construcciones para arrendamiento

Coste

Correcciones por deterioro

Correcciones por deterioro

Construcciones para arrendamiento

Amortiz. Acumulada

TOTAL

2.798.169 66.109 (40.768) 405.237 (21.116) (3.348) 3.204.283

2.798.169 66.109 (40.768) 405.237 (21.116) (3.348) 3.204.283

0 (61.499) 3.406 (3.406) 0 0 (61.499)

0 (61.499) 3.406 (3.406) 0 0 (61.499)

(220.389) (43.272) 3.712 (1.595) (905) 1.679 (260.770)

(220.389) (43.272) 3.712 (1.595) (905) 1.679 (260.770)

2.577.780 (38.662) (33.650) 400.236 (22.021) (1.669) 2.882.014

Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Construcciones para arrendamiento

Obras en curso

Inversiones en terrenos y bienes naturales

Coste

Correcciones por deterioro

Correcciones por deterioro

Construcciones para arrendamiento

Amortiz. Acumulada

TOTAL

3.204.283 24.307 (213.457) 692 (2.600) 0 3.013.225

0 0 (10.237) 44.386 0 0 34.149

0 16.054 (19.157) 41.929 0 0 38.826

3.204.283 40.361 (242.851) 87.007 (2.600) 0 3.086.200

(61.499) (31.014) 535 (3.155) 0 0 (95.133)

(61.499) (31.014) 535 (3.155) 0 0 (95.133)

(260.770) (49.233) 18.291 (204) 541 0 (291.375)

(260.770) (49.233) 18.291 (204) 541 0 (291.375)

2.882.014 (39.886) (224.025) 83.648 (2.059) 0 2.699.692



– Transmisión de la construcción de viviendas de protección para jóvenes sitas en Torrejón de Ardoz (Madrid) y en

Paracuellos del Jarama (Madrid).

– Transmisión de un proyecto en curso de construcción de oficinas en San Cugat del Vallés Fase II (Barcelo-

na).

• Construcciones para arrendamiento: la disminución habida en este epígrafe durante el ejercicio 2009 está moti-

vada fundamentalmente por la transmisión de inmuebles no estratégicos, a valor de mercado, con el objetivo de

minorar el endeudamiento del Grupo. Los inmuebles transmitidos son los siguientes:

– Residencias de la Tercera Edad: Les Corts, Consejo de Ciento y Sagrada Familia en Barcelona, los Madrazo (San-

tander) y Arroyo de la Vega (Madrid).

– Oficinas: Paseo de Gracia, 28 (Barcelona), Paseo de la Glorieta (Huelva), Diego Martínez Barrios (Sevilla) y Gar-

cía Lovera (Córdoba).

– Centros Comerciales: Parque Corredor (Madrid).

También es de destacar la entrada en explotación de un edificio de viviendas en Móstoles (Madrid).

Los movimientos más significativos en el ejercicio 2008 dentro del epígrafe de construcciones para arrendamiento

fueron la adquisición de los derechos de leasing para la explotación en régimen de arrendamiento de un hotel próxi-

mo a la Plaza de Colón 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 municipal de Getafe (Ma-

drid), y un edificio de oficinas sito en la calle San Miguel, 10 (Zaragoza).

Durante el ejercicio 2008 entraron en explotación el inmueble conocido como “Torre SyV” (Madrid) y un edificio al-

quilado destinado a residencia para la tercera edad denominada Consejo de Ciento (Barcelona).

Dentro de las adiciones de provisiones correspondientes al ejercicio 2008 y 2009 cabe destacar, por su importancia,

la correspondiente al edificio Tour Adriá en París (Francia). 

Otros movimientos significativos dentro del epígrafe de Construcciones para arrendamiento para el ejercicios 2008

han sido la rehabilitación de los edificios de oficinas sitos en la calle Príncipe de Vergara, 187 (Madrid), Ática 1 (Po-

zuelo de Alarcón), Muntadas I (Barcelona), Diagonal 605 y 514 (Barcelona), Campo de las Naciones AP-16 (Madrid),

Juan Esplandiú, 11 (Madrid) y Pº de la Castellana 83-85 (Madrid) y en centros comerciales Larios (Málaga) y Porto

Pi (Palma de Mallorca).

Dentro de las adiciones de las correcciones por deterioro correspondientes a los ejercicios 2008 y 2009 cabe desta-

car, por su importancia, la correspondiente al edificio Tour Adriá en París (Francia), otros movimientos significativos

dentro del epígrafe de construcciones para arrendamiento para el ejercicio 2009 han sido la rehabilitación o mejoras

de los edificios de oficinas Campo de las Naciones AP-16 (Madrid), Pº de la Castellana 83-85 (Madrid), Princesa 3,5,

Ventura Rodríguez 7 (Madrid) y Muntadas I (Barcelona) durante el ejercicio 2008 se invirtió en mejoras principal-

mente en los edificios de oficinas sitos en Muntadas I (Barcelona), Diagonal 605 (Barcelona), Campo de las Nacio-

nes AP-12 (Madrid), Josefa Varcárcel 49 y Pº de la Castellana 83-85 (Madrid) y en centros comerciales Larios (Má-

laga) y Porto Pi (Palma de Mallorca).

El grupo tiene adecuadamente asegurados todos los activos.
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Dentro de construcciones para arrendamiento están incluidas dos operaciones de leasing con el siguiente detalle:

El desglose de pagos pendientes de principal para arrendamientos financieros como arrendatario originados por di-

chos contratos a 31 de diciembre de 2009 y 2008 es el siguiente:

Al cierre del ejercicio 2009 y 2008 el Grupo tiene contratado con los arrendatarios de los leasings mencionados an-

teriormente, las siguientes cuotas de arrendamiento mínimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin te-

ner en cuenta repercusión de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pac-

tadas contractualmente y hasta el vencimiento final de los contratos:

Todos los contratos de arrendamiento en el Grupo, con excepción de los realizados en otros países, están realizados

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 composición de la cartera de inmuebles de Testa, existen dos tipos de

contratos:

Para uso de vivienda

La Ley fija en su artículo 9 que la duración del contrato, será libremente pactada por las partes. El Grupo tiene co-

mo norma fijar un plazo de un año de duración obligatorio por ambas partes. Tal como dice el citado artículo 9, al
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2009 2008

(Miles de euros)

Año 2009

Año 2010

Año 2011

Año 2012

Año 2013

Año 2014

Año 2015

Posteriores

Total

0 8.878

10.444 9.399

10.632 9.951

10.826 10.534

11.021 11.153

11.223 11.808

11.428 12.500

157.745 167.845

223.319 242.068

2009 2008

(Miles de euros)

Menos de un año

Entre uno y cinco años

Más de cinco años

Total

24.983 26.069

58.565 73.684

5.082 7.187

88.630 106.940

Sector Inmuebles Coste Bruto Origen Amortiz./Provis. Coste Neto Precio Opción Vencimiento Final

Oficinas

Hotel

TOTAL

7 4 319.017 302.846 23.547 26.127 295.470 276.719 111.650 105.992 14/02/2018

1 1 61.000 61.000 3.000 7.000 58.000 54.000 21.350 21.350 23/01/2023

8 5 380.017 363.846 26.547 33.127 353.470 330.719 133.000 127.342

2008 20092008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009



vencimiento de este plazo, el contrato se prórroga por plazos anuales a voluntad del arrendatario, hasta que alcan-

ce una duración de 5 años, en cuyo momento, se extingue el contrato. En cada prórroga anual se aplica una revi-

sión de la renta equivalente al Índice General Nacional del IPC. En las viviendas libres se fija una renta en el con-

trato en la que está todo incluido (los gastos), en las de VPO, la renta es la vigente en el momento para este tipo

de viviendas 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 ren-

ta según los casos.

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 Índi-

ce General Nacional del IPC. En plazos superiores a cuatro años normalmente se pacta una revisión de la misma a los

precios de mercado del momento de la revisión, coincidiendo con el año 4-5, 8-10, etc…

En estos contratos, se establece renta más gastos y se solicita aparte de la fianza legal (dos mensualidades de renta)

un Aval bancario de seis mensualidades (renta más gastos más IVA).

El cuadro siguiente muestra la facturación que el Grupo realizará en ejercicios futuros por los contratos de alquiler que

tiene vigentes a 31 de diciembre de 2009 y 2008, estimando las revisiones anuales de los mismos hasta la fecha de

expiración del contrato momento en el que no se realiza la hipótesis de renovación del mismo. Para el cálculo de las

revisiones se ha utilizado como índice el 2,5% para todos los ejercicios.

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias en función de las tasaciones realizadas por un experto indepen-

diente a 31 de diciembre de 2009 y 2008 asciende a 3.798 y 4.137 millones de euros respectivamente. Esta valora-

ción ha sido realizada de acuerdo con los Estándares de Valoración y Tasación publicados el 31 de Julio de 2003 por

la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretaña y de acuerdo con los Estándares Internacionales de

Valoración (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estándares de Valoración (IVSC), reconocidos por la Co-

misión Nacional del Mercado de Valores.

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias que están afectos como garantía del cumplimiento de deudas fi-

nancieras a 31 de diciembre de 2009 y 2008 ascienden a 3.622.610 y 3.747.670 miles de euros respectivamente

siendo los importes que corresponden a principales de dichas deudas a 31 de diciembre de 2009 y 2008, 2.683.679

y 2.487.130 miles de euros respectivamente. 
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2009 2008

(Miles de euros)

Año 2009

Año 2010

Año 2011

Año 2012

Año 2013

Año 2014

Posteriores

Total

0 280.064

244.165 266.499

221.178 238.763

207.045 230.928

198.358 224.923

184.490 165.796

2.029.093 1.998.635

3.084.329 3.405.607



Los ingresos por rentas derivados de las inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre de 2009 ascienden a 249.370

miles de euros, mientras que los gastos directos de la explotación ascienden a 44.220 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2009 no existen compromisos significativos de adquisición de inversiones inmobiliarias.

Durante el ejercicio 2009 y 2008, se han capitalizado gastos financieros en los costes de construcción de los inmue-

bles por importe de 80 y 9.342 miles de euros, respectivamente. El importe capitalizado en ejercicios anteriores as-

ciende a 26.484 miles de euros.

El deterioro de los activos correspondientes a este epígrafe ha sido reconocido como diferencia entre los valores ne-

tos contables de los activos y la valoración 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 separada consolidada en el epígrafe de “Variación de provisiones de inmovilizado inmaterial, material y carte-

ra de control”.

Las sociedades del Grupo tienen formalizadas pólizas de seguro para cubrir adecuadamente los riesgos a los que es-

tán sujetos los diversos elementos que integran la inversión en “inversiones inmobiliarias”.
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8. OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2008 y 2009 en este epígrafe y sus correspondientes amortizaciones

acumuladas han sido las siguientes:

Las concesiones administrativas de la división patrimonialista recogen a 31 de diciembre de 2009 y 2008 los dere-

chos de explotación de inmuebles en régimen de alquiler en Bentaberri con el Gobierno de la Comunidad Autónoma

del País Vasco por un periodo de 75 años y vencimiento en el año 2.074, la concesión otorgada por el IVIMA para la

explotación de viviendas en Usera (Madrid) por un plazo de 20 años y vencimiento en el año 2.019, una concesión en
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Concesiones administrativas

Fondo de Comercio

Derechos de traspaso

Aplicaciones informáticas

Anticipos

Der. de emisión de gases de efe. inv.

Coste

Concesiones administrativas

Fondo de Comercio

Derechos de traspaso

Aplicaciones informáticas

Amortización Acumulada

TOTAL

337.115 13.789 (9.278) (2) 743 (9.904) (15.169) 317.294

0 0 0 0 0 0 0 0

3.564 0 0 1 (74) 0 (73) 3.418

24.344 3.880 (1.283) (3) (160) (56) (1.739) 24.983

2.300 1.102 (4.829) 0 3.312 0 0 1.885

1.056 7.052 (443) 0 0 0 0 7.665

368.379 25.823 (15.833) (4) 3.821 (9.960) (16.981) 355.245

(59.637) (8.904) 3.367 (28) (322) 2.731 7.412 (55.381)

0 0 0 0 0 0 0 0

(768) (164) 0 (1) 45 0 52 (836)

(17.616) (2.574) 948 33 153 18 956 (18.082)

(78.021) (11.642) 4.315 4 (124) 2.749 8.420 (74.299)

290.358 14.181 (11.518) 0 3.697 (7.211) (8.561) 280.946

Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Concesiones administrativas

Fondo de Comercio

Derechos de traspaso

Aplicaciones informáticas

Anticipos

Der. de emisión de gases de efe. inv.

Coste

Correcciones por deterioro

Correcciones por deterioro

Concesiones administrativas

Fondo de Comercio

Derechos de traspaso

Aplicaciones informáticas

Amortización Acumulada

TOTAL

317.294 22.002 (8.174) (24.719) 3 6.571 0 312.977

0 97 0 (27) 27 0 0 97

3.418 600 (590) 0 0 0 0 3.428

24.983 837 (649) 201 17 19 0 25.408

1.885 2.715 (15) 0 0 0 0 4.585

7.665 5.074 (7.017) 0 0 0 0 5.722

355.245 31.325 (16.445) (24.545) 47 6.590 0 352.217

0 (8) 0 0 0 0 0 (8)

0 (8) 0 0 0 0 0 (8)

(55.381) (6.636) 941 3 (1) (8) 0 (61.082)

0 (21) 0 12 (9) 0 0 (18)

(836) (191) 0 0 0 0 0 (1.027)

(18.082) (2.772) 631 (2) (1) (18) 0 (20.244)

(74.299) (9.620) 1.572 13 (11) (26) 0 (82.371)

280.946 21.697 (14.873) (24.532) 36 6.564 0 269.838



la promoción denominada “Campo de Tiro de Leganés” por un plazo de 20 años con vencimiento en el año 2018, una

concesión administrativa con la autoridad portuaria de Barcelona para la explotación de un hotel, con vencimiento en

2022, momento en que se prorrogará automáticamente hasta 2052, una residencia en la calle Rodríguez Marín (Ma-

drid) por un plazo de 98 años y vencimiento en el año 2099 y un hotel en la calle Passeig Taulat 278 (Barcelona) por

un plazo de 50 años y vencimiento en el año 2052.

En cuanto a las concesiones administrativas de la división de servicios, el coste 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 epígrafe los

aporta principalmente el Grupo Sufi (6.713 miles de euros) y Valoriza Agua (2.336 miles de euros) por la concesión

de abastecimiento de agua de Almadén (Ciudad Real).

A 31 de diciembre de 2009, también en la división de servicios, el epígrafe “Concesiones administrativas”  es apor-

tado principalmente por la Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas (39.891 miles de euros), Grupo Sufi (22.404 mi-

les de euros), y Grupo Somague Ambiente (29.737 miles de euros). 

Los incrementos habidos en este epígrafe en el ejercicio 2009 los aporta principalmente el Grupo Sufi (3.833 miles

de euros) por el proyecto del Parque de las Comunidades de Parla, y Valoriza Agua (9.388 miles de euros) por la con-

cesión de abastecimiento de agua en Guadalajara y en Melilla. Las disminuciones proceden fundamentalmente del

Grupo Sufi (8.163 miles de euros) por el Parque de las Comunidades de Parla y el Parque Este de Parla, debido a la

decisión de actualizar la deuda con el Ayuntamiento de Parla a su valor actual en lugar de ir amortizándola. El impor-

te de los derechos de traspaso corresponde íntegramente a Cafestore por cánones anticipados a Repsol para la aper-

tura de áreas de servicio de las radiales III y V de la M-50 y en la  A-1 Lopidana (Vitoria).

A 31 de diciembre de 2009, el importe del epígrafe de “Derecho de emisión de gases” es aportado en su mayor par-

te por Cía. Energética Puente del Obispo (12.742 derechos valorados a 1.152 miles de euros a 31 de diciembre de

2009), Cía. Energética Las Villas (45.226 derechos valorados a 1.994 miles de euros a 31 de diciembre de 2009),

Cía. Energética Pata de Mulo (1.034 derechos valorados a 784 miles de euros a 31 de diciembre de 2009), Olextra

(475 derechos valorados a 742 miles de euros a 31 de diciembre de 2009) y Cía. Energética Linares (3.883 derechos

valorados a 48 miles de euros a 31 de diciembre de 2009).

Durante el ejercicio 2009 se han consumido derechos de emisión de gases; Cía. Energética Puente del Obispo ha con-

sumido durante el ejercicio 2009 86.274 derechos por valor de 1.102 miles de euros, Cía. Energética Las Villas ha con-

sumido 111.652 derechos por valor de 1.708 miles de euros, ), Cía. Energética Pata de Mulo ha consumido 66.907 de-

rechos por valor de 1.024 miles de euros, Olextra ha consumido 63.592 derechos por valor de 1.463 miles de euros, y

Cía. Energética Linares ha consumido 47.906 derechos por valor de 588 miles de euros y dado que no son objeto de

amortización se registra contablemente una provisión para riesgos y gastos a medida que se consumen (ver nota 20).

El valor razonable de activos intangibles de un valor neto contable de 101.238 y 104.299 miles de euros a 31 de diciem-

bre de 2009 y 2008 respectivamente correspondientes a la división patrimonialista, en función de las tasaciones realiza-

das por CB Richard Ellis de acuerdo con los Estándares de Valoración y Tasación publicados por la Royal Institution of

Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretaña y de acuerdo con los Estándares Internacionales de Valoración (IVS), as-

cienden a 166.300 y 167.150 miles de euros respectivamente. Los importes que corresponden a principales de deudas

financieras que afectan a este epígrafe ascienden a 31 de diciembre de 2009 y 2008 a 13.596 y 13.222 miles de euros

respectivamente. El valor razonable de aquellos elementos que están afectos como garantía del cumplimiento de deudas

financieras a 31 de diciembre de 2009 y 2008 ascienden a 42.000 y 38.250 miles de euros respectivamente.

A 31 de diciembre de 2009 existen aplicaciones informáticas en uso y totalmente amortizadas por importe de 9.483

miles de euros.
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9. FONDO DE COMERCIO

9.1.- Movimiento

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2008 y 2009 en el epígrafe de Fondo de Comercio han sido los si-

guientes:
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Deterioro y
tipo de cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Holding

Somague SGPS

Valoriza Gestión

Itínere Infraestructuras

Grupo Valoriza

Sufi

Suardiaz

Hidro 4

Águas de Mandaguahy

Águas de Cascais

Viveiros do Falcão

Hidurbe

Aguas do Marco

Taviraverde

Aguas da Covilha

Fagar

Grupo Somague

Somague Engenharia (Soconstroi)

Engigas

CVC

Somague Ediçor

Neopul

Somague Investimentos

Gaeltec

Tegael

Grupo Itínere

Lusoponte

Triangulo do Sol

Itínere Brasil

AEO

Grupo Testa

Tesfran

Grupo Vallehermoso

Lusivial Promoçao e Gestao

TOTAL

310.797 13.239 0 0 0 (305.806) 18.230

81.930 0 0 (81.930) 0 0 0

0 0 0 18.230 0 0 18.230

228.867 13.239 0 63.700 0 (305.806) 0

106.538 14.416 (3.075) 0 (16) 0 117.863

98.062 0 (3.075) 0 0 0 94.987

2.204 0 0 0 0 0 2.204

4 0 0 0 0 0 4

82 0 0 0 (16) 0 66

2.206 0 0 0 0 0 2.206

602 0 0 0 0 0 602

844 0 0 0 0 0 844

2.241 0 0 0 0 0 2.241

23 0 0 0 0 0 23

0 14.394 0 0 0 0 14.394

270 22 0 0 0 0 292

32.441 0 (1.094) 0 0 0 31.347

18.482 0 0 0 0 0 18.482

4.545 0 0 0 0 0 4.545

1.356 0 0 0 0 0 1.356

999 0 0 0 0 0 999

1.172 0 0 0 0 0 1.172

4.793 0 0 0 0 0 4.793

429 0 (429) 0 0 0 0

665 0 (665) 0 0 0 0

19.880 0 0 0 (922) (18.958) 0

8.086 0 0 0 0 (8.086) 0

6.508 0 0 0 (922) (5.586) 0

675 0 0 0 0 (675) 0

4.611 0 0 0 0 (4.611) 0

1.611 0 0 0 (1.611) 0 0

1.611 0 0 0 (1.611) 0 0

137 0 0 0 0 0 137

137 0 0 0 0 0 137

471.404 27.655 (4.169) 0 (2.549) (324.764) 167.577



Durante el ejercicio 2008 destacaron las adiciones producidas por la adquisición 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 Se-

bastián, de Itínere Infraestructuras, S.A. como consecuencia de la opción que esta caja tenía para la venta de su par-

ticipación sobre Itínere Infraestructuras, S.A. 

Por otra parte, sobre el fondo de comercio generado durante el ejercicio 2007 correspondiente a la adquisición de un

9,1% adicional de la sociedad Tesfran, S.A. en la que el Grupo ya poseía el 89,96%, al cierre del ejercicio 2008 se de-

tectaron circunstancias que obligaron a deteriorar el fondo de comercio originado por la adquisición de las acciones

mencionadas reconociendo su efecto en la cuenta de resultados separada consolidada.

Adicionalmente, y como consecuencia del contrato de compromiso de formulación y aceptación de oferta pública de

adquisición de acciones de Itínere Infraestructuras, S.A., procedió a la reclasificación de los fondos de comercio afec-

tos a dicha operación a “Activos no corrientes mantenidos para la venta”.

Durante el ejercicio 2008 se procedió a la compra a Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastián,

de Itínere Infraestructuras, S.A. como consecuencia de la opción que esta caja tenía para la venta de su participación

sobre Itínere Infraestructuras, S.A., de un 2,19 % de la sociedad, por importe de 151.150 miles de euros generándo-

se un fondo de comercio de consolidación de 13.239 miles de euros.
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Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Deterioro y
tipo de cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Holding

Valoriza Gestión

Grupo Valoriza

Sufi

Suardiaz

Hidro 4

Águas de Mandaguahy

Águas de Cascais

Viveiros do Falcão

Hidurbe

Aguas do Marco

Taviraverde

Aguas da Covilha

Fagar

Grupo Somague

Somague Engenharia (Soconstroi)

Engigas

CVC

Somague Ediçor

Neopul

Somague Investimentos

Grupo Vallehermoso

Lusivial Promoçao e Gestao

TOTAL

18.230 0 0 0 0 0 18.230

18.230 0 0 0 0 0 18.230

117.863 0 (4) 0 20 0 117.879

94.987 0 0 0 0 0 94.987

2.204 0 0 0 0 0 2.204

4 0 (4) 0 0 0 0

66 0 0 0 20 0 86

2.206 0 0 0 0 0 2.206

602 0 0 0 0 0 602

844 0 0 0 0 0 844

2.241 0 0 0 0 0 2.241

23 0 0 0 0 0 23

14.394 0 0 0 0 0 14.394

292 0 0 0 0 0 292

31.347 0 0 0 0 0 31.347

18.482 0 0 0 0 0 18.482

4.545 0 0 0 0 0 4.545

1.356 0 0 0 0 0 1.356

999 0 0 0 0 0 999

1.172 0 0 0 0 0 1.172

4.793 0 0 0 0 0 4.793

137 0 0 0 0 0 137

137 0 0 0 0 0 137

167.577 0 (4) 0 20 0 167.593



Durante el ejercicio 2008, se adquirió un 49 % de la sociedad Aguas de Covilha, E.M., desembolsando en la opera-

ción 18.500 miles de euros, habiéndose generado en la operación un fondo de comercio de 14.394 miles de euros.

Durante el ejercicio 2009 no se han producido operaciones que hayan dado lugar a movimientos significativos del

Fondo de Comercio de Consolidación.

La adquisición de un porcentaje minoritario no se considera combinación de negocios y por tanto no está regulado

por la NIIF 3. Por la adquisición de una participación minoritaria en sociedades que ya son consideradas como de-

pendientes, no se procede a modificar el valor razonable de los activos y pasivos provenientes de la combinación de

negocios realizada con anterioridad.

El Grupo Sacyr Vallehermoso ha optado por registrar la diferencia entre el importe pagado y el valor registrado en el

epígrafe de accionistas minoritarios, correspondiente a la participación adquirida, como fondo de comercio.

9.2.- Prueba de pérdida por deterioro del fondo de comercio

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 análisis 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 transacción 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. Si dicho valor recuperable es inferior al valor contable se reconoce una pérdida irreversible por deterio-

ro en la cuenta de resultados separada consolidada. 

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 valoración. Cabe destacar

tres situaciones:

1.- Importes capitalizados como mayor valor de los proyectos concesionales: 

– En estos casos se realiza una valoración por descuento de los dividendos que recibirá el accionista hasta el final

de la concesión. El descuento se realiza utilizando una TIR referenciada a un bono a diez años del país donde ope-

ra la concesionaria y una Beta que refleje el apalancamiento de la sociedad.

2.- Importes capitalizados como mayor valor de las inversiones inmobiliarias y de las existencias:

– En estos casos se realiza una valoración conforme a los Estándares de Valoración y Tasación publicados el 31 de

Julio de 2003 por la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretaña y de acuerdo con los Están-

dares Internacionales de Valoración (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estándares de Valoración

(IVSC).

3.- Fondos de comercio

En estos casos se realiza una valoración 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 específicos 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 análisis con el objeto de identificar el valor razonable.
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Se entiende como valor razonable el precio al cual una sociedad pudiera ser vendida entre partes interesadas y debida-

mente informadas en una transacción realizada en condiciones de independencia mutua.

A 31 de diciembre de 2009 y 2008, los principales fondos de comercio del Grupo Sacyr Vallehermoso corresponden

a la adquisición entre los años 2005 y 2008 de las participaciones en Sufi y Valoriza. En todos los casos, el importe

recuperable de cada unidad generadora de efectivo, está basado en el valor de uso obtenido conforme al método de

valoración de descuento de flujos de caja futuros esperados, aplicando una tasa de descuento que refleja el valor en

el tiempo y considerando los riesgos específicos asociados al activo.

a) Fondo de comercio de Sufi

La valoración de Sufi se ha realizado en función de un descuento de los flujos de efectivo estimados hasta el final de

los periodos concesionales de los distintos proyectos. Las hipótesis clave sobre las que la gerencia ha basado las pro-

yecciones han sido las siguientes:

• Las tasas de crecimiento utilizadas se sitúan en un rango entre el 2% y el 4%.

• Las tasas de descuento se basan en el coste medio ponderado del capital (CMPC) y se sitúan en un rango entre

el 6% y el 8%.

El valor recuperable se ha calculado para cada uno de los proyectos concesionales considerados, en función del nú-

mero de años del periodo concesional. No se ha producido ni es razonablemente factible que se produzca un cambio

en ninguna de las hipótesis clave sobre las cuales la gerencia ha basado su determinación 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) ex-

cediera a su importe recuperable. Con periodicidad anual se realizan análisis de sensibilidad (en especial se formulan

varias hipótesis para variaciones en tasas de descuento y tasas de crecimiento) que garanticen que no existe, bajo cual-

quiera de los escenarios, repercusión alguna en la recuperación de los fondos de comercio del Grupo. El rango de va-

lor alcanzado en este análisis permite concluir que el valor recuperable de la participación que el Grupo ostenta sobre

esta sociedad es aproximadamente el valor neto contable de dicha participación a 31 de diciembre de 2009.

b) Fondo de comercio de Valoriza Gestión

La valoración de Valoriza Gestión se ha realizado descontando, para varias sociedades concesionarias de aguas, los

flujos esperados que recibirá el accionista a lo largo de los periodos concesionales conforme a los planes económi-

co financieros. Las principales hipótesis que respaldan la valoración son las siguientes:

• Las tasas de crecimiento utilizadas se sitúan en un rango entre el 2% y el 4%.

• Las tasas de descuento se basan en el coste estimado del capital (C.A.P.M.) calculado en función de una tasa li-

bre de riesgo referenciada a obligaciones del tesoro portuguesas a 15 años, 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 sitúa en un rango entre el 6,5% y el 8,5%.

El valor recuperable se ha calculado para cada uno de los proyectos concesionales considerados, en función del nú-

mero de años del periodo concesional. Con periodicidad anual se realizan análisis de sensibilidad (en especial se for-

mulan varias hipótesis para variaciones en tasas de descuento y tasas de crecimiento) que garanticen que no existe, ba-

jo cualquiera de los escenarios, repercusión alguna en la recuperación de los fondos de comercio del Grupo. El rango

de valor alcanzado en este análisis permite concluir que el valor recuperable de la participación que el Grupo ostenta

sobre esta sociedad es aproximadamente el valor neto contable de dicha participación a 31 de diciembre de 2009.
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c) Fondo de comercio de Somague SGPS

A 31 de diciembre de 2008 y 2009 el fondo de comercio sobre Somague Engenharia asciende a 18.482 miles de

euros.

La valoración de Somague Engenharia se ha realizado en base a la valoración de la  sociedad Soconstroi – Socieda-

de de Construções, S.A. adquirida en su totalidad, por Somague SGPS, en  1997 y posteriormente, en Diciembre de

1998, objeto de un proceso de fusión por incorporación en Somague Engenharia, S.A., sociedad participada al 100%

de Somague SGPS. A tal efecto, se han descontado los flujos de caja esperados que recibirá el accionista durante un

periodo de 5 años conforme a los planes económico financieros. Para las proyecciones posteriores, se ha considera-

do una perpetuidad constante del flujo esperado para el 5º año, para introducir un grado de prudencia adicional en las

estimaciones realizadas. Las principales hipótesis que respaldan la valoración son las siguientes:

• Las tasas de crecimiento utilizadas para los flujos de caja de los próximos 5 años, se sitúan en un rango entre el

1% y el 4%.

• Las tasas de descuento se basan en el coste estimado del capital (C.A.P.M.) calculado en función de una tasa li-

bre de riesgo referenciada a obligaciones del tesoro portuguesas a 10 años, un 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 sitúa en un rango entre el 6,5% y el 7,5%.

El valor recuperable se ha calculado para cada uno de los proyectos concesionales considerados, en función del nú-

mero de años del periodo concesional. El rango de valor alcanzado en este análisis permite concluir que el valor re-

cuperable de la participación que el Grupo ostenta sobre esta sociedad es aproximadamente el valor neto contable de

dicha participación a 31 de diciembre de 2009.
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10. INVERSIONES CONTABILIZADAS POR EL MÉTODO DE PARTICIPACIÓN

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2008 y 2009 en el epígrafe de “Inversiones contabilizadas por el mé-

todo de participación” han sido los siguientes:
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Saldo al
31-dic-07

Traspasos Variaciones
perímetro

Participación
en resultado

Dividendos
percibidos

Variación
patrim. neto

Adiciones Retiros Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Build2Edifica, S.A.

Eurolink S.C.P.A.

Grupo Sacyr

Alazor Inversiones, S.A.

Gestora de Autopistas, S.A.

Tacel Inversiones, S.A.

Aeropuertos Región de Murcia, S.A.

IRASA

Metro de Sevilla, S.A.

Inversora Autopistas de Levante, S.L.

A. Madrid Sur

Hospital de Majadahonda, S.A.

Autoestradas do Oeste

Lusoponte

Tenemetro

PPPS

Oesterota

Geira

SMLN

Grupo Itínere

Biomeruelo de Energía, S.A.

Partícipes de Biorreciclaje, S.A.

Biorreciclaje de Cádiz, S.A.

Gestión de Part. del Biorreciclaje, S.A.

Infoser Estaciona Regulado, A.I.E.

Parque Eólico La Sotonera, S.L.

Inte RCD, S.L.

Inte RCD Bahía de Cádiz, S.L.

Biomasas del Pirineo, S.A.

Cultivos Energéticos de Castilla, S.A.

Geida Skikda, S.L.

Geida Tlemcen, S.L.

Alcorec, S.L.

Inte RCD Huelva, S.L.

Gestión de Infra. de Canarias, S.A.

Compañía Energética de Linares

Sacorec, S.A.

Soleval Renovables, S.L.

Biomasa de Cantabria, S.L.

Enervalor Naval, S.L.

60 0 0 0 0 213 0 0 0 273

28.050 0 0 0 0 0 0 0 0 28.050

28.110 0 0 0 0 213 0 0 0 28.323

23.148 0 0 (8.729) 0 (418) 0 0 0 14.001

0 0 556 0 0 157 0 0 (713) 0

(202) 0 0 (995) 0 (281) 0 0 1.478 0

170 0 0 (2) 0 (13) 0 0 0 155

1.565 0 0 (1.287) 0 (1.203) 0 0 925 0

26.769 4.608 0 0 0 (3.718) 6.496 0 0 34.155

0 524.439 0 (5.516) 0 (6.763) 43.366 0 0 555.526

14.152 506.946 0 (8.971) 0 7.920 0 (12.775) 0 507.272

3.632 0 0 (739) 0 (307) 0 0 0 2.586

21.724 0 0 0 0 (261) 0 0 (21.463) 0

4.098 0 0 454 0 (160) 0 0 (4.392) 0

2.064 0 0 0 0 114 0 0 (2.178) 0

(1.281) 0 0 0 0 0 0 0 1.281 0

2.962 0 0 0 0 576 0 0 (3.538) 0

0 0 0 0 0 0 12 0 (12) 0

(1.667) 0 0 0 0 0 0 0 1.667 0

97.134 1.035.993 556 (25.785) 0 (4.357) 49.874 (12.775) (26.945) 1.113.695

174 0 0 206 0 0 0 (200) 0 180

(543) 0 543 0 0 0 0 0 0 0

1.268 0 (1.268) 0 0 0 0 0 0 0

(6) 0 0 (2) 0 0 0 0 0 (8)

73 0 0 (23) 0 0 0 (8) 0 42

1.124 0 0 662 0 0 0 (391) 0 1.395

14 0 0 (2) 0 0 5 0 0 17

(8) 0 0 (35) 0 0 75 0 0 32

104 0 0 23 0 0 0 (68) 0 59

112 0 0 (5) 0 0 0 0 0 107

(23) 0 0 (122) 0 0 2.706 0 0 2.561

(48) 0 0 (212) 0 0 7.110 0 0 6.850

18 0 0 (2) 0 0 0 (7) 0 9

14 0 0 (54) 0 0 4 0 0 (36)

104 0 (104) 0 0 0 0 0 0 0

88 0 0 (73) 0 0 1.831 0 0 1.846

0 0 (3) 0 0 0 0 0 0 (3)

0 0 1 139 0 0 1 0 0 141

0 0 510 (3) 0 0 7 0 0 514

0 0 107 (83) 0 0 73 0 0 97

(continúa)
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Saldo al
31-dic-07

Traspasos Variaciones
perímetro

Participación
en resultado

Dividendos
percibidos

Variación
patrim. neto

Adiciones Retiros Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Central Térmica la Torrecilla, S.A.

Iniciativas Medioamb. del Sur, S.L.

Solucia Renovables, S.L.

Ambigal

LRTM

Tratave

Taviraverde

Cascais Sede Nova

Fagar

Excehlentia

Enerwood-Covilhá

Enerwood-Portalegre

Aguas do Sado

Hidro 4

AGS-Hidurbe

Grupo Valoriza

Camarate Golf, S.A.

Nova Benicalap, S.A.

Club de Campo as Mariñas, S.A.

Mola 15, S.L.

Claudia Zahara, 22 S.L.

Puerta Oro de Toledo, S.L.

Habitat Network

M Capital, S.A.

Grupo Vallehermoso

Parking Palau, S.A

Centro D´Oci Les Garverres, S.L

Pk Hoteles, S.L.

Grupo Testa

Edimecânica

Socontrói Engenharia

Engigás-Cabo Verde

HSE

Complexo Tivane

Grupo Somague

Autopistas de Bizkaia, S.A.

Inv. Autopistas de Levante, S.L.

A. Madrid Sur

Grupo SyV Participaciones

Repsol YPF, S.A.

Grupo SyV Part. Mobiliarias

Eiffage, S.A.

GRUPO EIFFAGE

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

0 0 1.023 (1) 0 0 9 0 0 1.031

0 0 138 0 0 0 0 0 0 138

0 0 1 (107) 0 0 0 (2.556) 0 (2.662)

67 0 0 0 0 0 0 0 0 67

185 0 0 25 0 0 0 0 0 210

2.796 0 0 630 0 0 0 (136) 0 3.290

0 0 0 65 0 0 0 (56) 0 9

21 0 0 (6) 0 0 0 0 0 15

1.109 0 0 (8) 0 0 0 (403) 0 698

9 0 0 0 0 0 0 0 0 9

0 0 8 0 0 0 0 0 0 8

0 0 8 0 0 0 0 0 0 8

0 0 0 257 0 0 0 (257) 0 0

0 0 0 (2) 0 0 2 0 0 0

14 0 (14) 0 0 0 0 0 0 0

6.666 0 950 1.267 0 0 11.823 (4.082) 0 16.624

4.628 0 0 737 0 0 0 0 0 5.365

105 0 0 1 0 (2) 0 0 0 104

(4) 0 0 0 0 (3) 0 0 0 (7)

620 0 0 0 0 0 0 0 0 620

1 0 0 0 0 0 0 0 0 1

2.100 0 0 0 0 0 0 0 0 2.100

308 0 0 (5) 0 (31) 0 0 0 272

525 0 0 48 0 (17) 0 (2) 0 554

8.283 0 0 781 0 (53) 0 (2) 0 9.009

973 0 0 108 0 0 0 1 0 1.082

513 0 (513) 0 0 0 0 0 0 0

5.350 0 0 (1.460) 0 436 0 0 0 4.326

6.836 0 (513) (1.352) 0 436 0 1 0 5.408

153 0 0 (67) 0 0 52 0 0 138

25 0 0 (8) 0 0 0 0 0 17

2 0 0 0 0 0 0 0 0 2

458 0 0 11 0 0 0 (6) 0 463

1 0 0 0 0 0 0 0 0 1

639 0 0 (64) 0 0 52 (6) 0 621

1 0 0 0 0 0 0 -1 0 0

524.439 (524.439) 0 0 0 0 0 0 0 0

506.946 (506.946) 0 0 0 0 0 0 0 0

1.031.386 (1.031.385) 0 0 0 0 0 (1) 0 0

6.636.178 0 0 542.471 (250.402) 40.100 0 0 0 6.968.347

6.636.178 0 0 542.471 (250.402) 40.100 0 0 0 6.968.347

2.362.379 0 (2.362.379) 0 0 0 0 0 0 0

2.362.379 0 (2.362.379) 0 0 0 0 0 0 0

10.177.611 4.608 (2.361.386) 517.318 (250.402) 36.339 61.749 (16.865) (26.945) 8.142.027

(continuación)
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Saldo al
31-dic-08

Variaciones
perímetro

Participación
en resultado

Deterioro Dividendos
percibidos

Variación
patrim. neto

Adiciones Retiros Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Build2Edifica, S.A.

Eurolink S.C.P.A.

Grupo Sacyr

Alazor Inversiones, S.A.

PPPS

Tenemetro, S.L.

Aeropuertos Región de Murcia, S.A.

Metro de Sevilla, S.A.

Inversora Autopistas de Levante, S.L.

A. Madrid Sur

Sociedad Hospital de Majadah. Explotaciones, S.A.

Hospital de Majadahonda, S.A.

Grupo Concesiones

Biomeruelo de Energía, S.A.

Gestión de Partícipes del Biorreciclaje, S.A.

Infoser Estacionamiento Regulado, A.I.E.

Parque Eólico La Sotonera, S.L.

Inte RCD, S.L.

Inte RCD Bahía de Cádiz, S.L.

Biomasas del Pirineo, S.A.

Cultivos Energéticos de Castilla, S.A.

Geida Skikda, S.L.

Geida Tlemcen, S.L.

Alcorec, S.L.

Inte RCD Huelva, S.L.

Compañía Energética de Linares

Sacorec, S.A.

Soleval Renovables, S.L.

Biomasa de Cantabria, S.L.

Enervalor Naval, S.L.

Central Térmica la Torrecilla, S.A.

Iniciativas Medioambientales del Sur, S.L.

Solucia Renovables, S.L.

Ecotrading 360 Grados, S.L.

Combustibles Ecológicos de Cantabria, S.L.

Recliclados y Tratamientos Andaluces, S.L.

Ambigal

LRTM

Tratave

Taviraverde

Cascais Sede Nova

Fagar

Excehlentia

273 0 (13) 0 0 24 0 0 284

28.050 0 0 0 0 0 0 0 28.050

28.323 0 (13) 0 0 24 0 0 28.334

14.001 0 (7.887) 0 0 0 19 0 6.133

0 0 405 0 0 0 0 (405) 0

0 0 8 0 0 0 2.095 0 2.103

155 0 (7) 0 0 0 0 (81) 67

34.155 0 (327) 0 0 4.161 0 (661) 37.328

555.526 0 (11.095) (294.140) 0 0 341 0 250.632

507.272 0 (8.183) (80.685) 0 13.057 0 (65) 431.396

0 0 267 0 0 209 3 0 479

2.586 0 (706) 0 0 409 0 (60) 2.229

1.113.695 0 (27.525) (374.825) 0 17.836 2.458 (1.272) 730.367

180 0 126 0 (160) 6 0 0 152

(8) 0 (1) 0 0 0 0 0 (9)

42 0 0 0 0 18 5 0 65

1.395 0 365 0 (301) 0 0 (91) 1.368

17 0 (75) 0 0 (21) 21 0 (58)

32 0 (13) 0 0 (19) 0 (3) (3)

59 0 2 0 0 0 0 0 61

107 0 (1) 0 0 0 0 0 106

2.561 0 (944) 0 0 927 0 0 2.544

6.850 0 (991) 0 0 2.076 0 0 7.935

9 0 (1) 0 0 0 0 0 8

(36) 0 (24) 0 0 126 0 0 66

1.846 (2.412) 566 0 0 0 0 0 0

(3) 0 0 0 0 0 0 0 (3)

141 0 (71) 0 0 (69) 0 (5) (4)

514 0 0 0 0 (514) 0 0 0

97 0 (3) 0 0 0 0 0 94

1.031 0 0 0 0 1 0 0 1.032

138 0 0 0 0 0 0 0 138

(2.662) 0 (591) 0 0 5.200 174 0 2.121

0 0 7 0 0 0 1 0 8

0 9 0 0 0 0 0 (9) 0

0 0 0 0 0 0 0 0 0

67 0 0 0 0 0 67

210 0 98 0 0 0 0 0 308

3.290 (461) 748 0 0 0 0 0 3.577

9 0 59 0 0 0 0 0 68

15 0 0 0 0 0 0 0 15

698 (449) (33) 0 0 0 0 0 216

9 0 0 0 0 0 0 0 9

(continúa)



En el ejercicio 2008 destacó el beneficio de Repsol YPF, S.A., el dividendo recibido de Repsol YPF, S.A., que ascen-

dió a 250 millones de euros y la venta de Eiffage, S.A. Así mismo, cabe destacar la variación de patrimonio neto que

se produjo en Repsol YPF, S.A., que se debió principalmente a la variación positiva experimentada por las diferencias

de conversión de la sociedad, que supuso un incremento de 104.252 miles de euros. El importe del dividendo pen-

diente de cobro a 31 de diciembre de 2008 de Repsol,  que ascendió a 128.255 miles de euros, se encontraba regis-

trado en el epígrafe “Inversiones Financieras corrientes”. 

Durante el ejercicio 2009 los movimientos más significativos corresponden a Repsol YPF, S.A. y a las sociedades

concesionarias de autopistas: Inversora de Autopistas de Levante, S.L. y Autopista Madrid Sur, S.L. 

En el caso de Repsol, destaca la variación negativa del patrimonio, como consecuencia fundamentalmente de la dis-

minución de las diferencias de conversión, que en la parte atribuible al Grupo han caído en 116.858 miles de euros.

Adicionalmente, cabe destacar el deterioro contable de la participación, por importe de 79.876 miles de euros, a fin

de alcanzar el valor en uso de la misma.

En el caso de las sociedades concesionarias de autopistas, se ha procedido a realizar un deterioro conjunto de

374.825 miles de euros a fin de evitar que su importe en libros excediera a su importe recuperable.
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Saldo al
31-dic-08

Variaciones
perímetro

Participación
en resultado

Deterioro Dividendos
percibidos

Variación
patrim. neto

Adiciones Retiros Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Enerwood-Covilhá

Enerwood-Portalegre

Enerwood

Grupo Valoriza

Camarate Golf, S.A.

Claudia Zahara, 22, S.L.

Nova Benicalap, S.A.

Club de Campo as Mariñas, S.A.

Mola 15, S.L.

Puerta Oro de Toledo, S.L.

Habitat Network

M Capital, S.A.

Grupo Vallehermoso

Parking Palau, S.A

Pk Hoteles, S.L.

Grupo Testa

Edimecânica

Socontrói Engenharia

Engigás-Cabo Verde

HSE

Complexo Tivane

PPPS

Grupo Somague

Repsol YPF, S.A.

Grupo SyV Part. Mobiliarias

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

8 0 0 0 0 0 2 0 10

8 0 (1) 0 0 0 0 0 7

0 0 (1) 0 0 0 8 0 7

16.624 (3.313) (779) 0 (461) 7.731 211 (108) 19.905

5.365 0 8 0 (611) 0 0 0 4.762

1 (1) 0 0 0 0 0 0 0

104 0 18 0 0 (1) 0 0 121

(7) 0 0 0 0 (22) 0 0 (29)

620 0 0 0 0 0 0 0 620

2.100 0 0 0 0 0 0 0 2.100

272 0 0 0 0 (2) 0 0 270

554 0 20 0 0 (7) 0 (98) 469

9.009 (1) 46 0 (611) (32) 0 (98) 8.313

1.082 0 89 0 (168) (7) 0 0 996

4.326 0 (576) 0 0 0 0 0 3.750

5.408 0 (487) 0 (168) (7) 0 0 4.746

138 0 1 0 0 0 21 0 160

17 0 (17) 0 0 0 0 0 0

2 0 0 0 0 0 0 0 2

463 0 (66) 0 0 (2) (1) 0 394

1 0 0 0 0 0 0 0 1

0 0 489 0 0 0 1.512 0 2.001

621 0 407 0 0 (2) 1.532 0 2.558

6.968.347 0 311.956 (79.876) (232.080) (109.691) 1.419 0 6.860.075

6.968.347 0 311.956 (79.876) (232.080) (109.691) 1.419 0 6.860.075

8.142.027 (3.314) 283.605 (454.701) (233.320) (84.141) 5.620 (1.478) 7.654.298

(continuación)



Las hipótesis y procedimientos relativos a los deterioros de valor de las diferentes sociedades se explican a continuación.

Repsol

A 31 de diciembre de 2008 la cotización de Repsol YPF ascendía a 15,10 euros por acción, lo cual suponía una valo-

ración de la participación de Sacyr Vallehermoso de 3.688.851 miles de euros. A 31 de diciembre de 2009 la cotiza-

ción de Repsol YPF ha ascendido a 18,725 euros por acción, lo cual supuso una valoración de la participación de

Sacyr Vallehermoso de 4.574.420 miles de euros. Este valor está por debajo del precio medio de compra, que as-

ciende a 26,71 euros por acción. No obstante lo anterior, el valor en uso de Repsol YPF es superior al valor contable

de la participación. El grupo Sacyr Vallehermoso considera esta participación como una inversión estable a largo pla-

zo y no se ha planteado aceptar un precio de venta de Repsol inferior a su valor en uso.

El Grupo ha estimado, a 31 de diciembre, el importe recuperable de su participación en Repsol a fin de, mediante su

comparación con el valor neto contable de dicha participación, evaluar la necesidad de deteriorar el valor registrado

por dicha participación. 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 estimación del valor en uso de Repsol se ha realizado a partir del cálculo del valor del total de activos por el método

de descuento de flujos de caja libres que se espera genere dicho grupo, deduciendo posteriormente el valor de la deuda

financiera neta y los intereses minoritarios a la fecha de referencia del análisis (31 de diciembre de 2008 y 2009).

Los flujos de caja libres se han estimado a partir del entendimiento del Grupo de las expectativas de generación de

flujos de caja por parte de Repsol, como accionista de referencia, y considerando el Plan Estratégico comunicado por

Repsol al mercado para el periodo 2008 a 2012. 

Se han considerado unos periodos de proyección de medio plazo, tomando en consideración el periodo de madura-

ción de los principales proyectos de explotación y extracción. Asimismo, se ha considerado a partir de dicho último

periodo proyectado una renta perpetua, a partir de un modelo de Gordon-Shapiro, considerando un flujo de caja libre

normalizado en base al flujo del último año proyectado, considerando una inversión recurrente a perpetuidad con-

gruente con la del último periodo proyectado y un mantenimiento del stock de capital productivo. Asimismo, se ha

considerado 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 función de la ponderación de cada una de las fuentes de capital se ha estimado un CMPC para 2009 en torno al

10% (12% en 2008)

Para el cálculo del coste medio ponderado del capital (CMPC) se han utilizado las siguientes hipótesis:

• Coste de los Recursos Propios (Ke): se ha considerado una tasa de descuento en torno al 13,5% (15,4% en 2008),

a partir de la consideración de la metodología del CAPM para su construcción, y de los siguientes parámetros:

– Tasa libre de riesgo (Rf): se ha considerado el promedio ponderado de las tasas libres de riesgo de los países

en los que Repsol desarrolla su actividad (España, 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 años de vencimiento). La media ponderada de dichas tasas, ponderadas en función del

importe de activos netos o exposición de Repsol, se sitúa en el entorno del 7% (8% en 2008).

– Prima de Riesgo de Mercado del 5,5% (la misma en 2008), considerada globalmente para todos los merca-

dos en los que Repsol opera.

162 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009



– Beta apalancada de 1,06 (1,15 en 2008), obtenida a partir de la correlación de la cotización de Repsol con el

índice de referencia español.

• Coste de la deuda con entidades de crédito después de impuestos (Kd): se ha considerado una tasa en torno al

3,5% (5,6% en 2008).

Adicionalmente, se ha realizado un análisis de sensibilidad en lo que se refiere a la tasa de crecimiento residual (en-

tre el 1% y el 2%) y al CPMC (entre el 9,5% y el 10,5% para 2009 y entre el 11,5% y el 12,5% para 2008). 

El rango de valor por acción alcanzado en este análisis permite concluir que el valor en uso de la participación que el

Grupo ostenta en Repsol es aproximadamente el valor neto contable de dicha participación a 31 de diciembre de

2008. El Grupo Sacyr Vallehermoso ha deteriorado el valor contable de la participación hasta alcanzar el valor en uso

de la misma. 

Autopistas del Sur y Autopistas de Levante

El Grupo ha estimado, a 31 de diciembre, el importe recuperable de su participación en las sociedades:

• Inversora de Autopistas del Sur, S.L., sobre la que ostenta una participación 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 estimación del valor en uso de ambas sociedades se ha realizado

a partir del cálculo del valor del total de activos por el método de descuento de flujos de caja esperados que recibirá

el accionista a lo largo de los periodos concesionales conforme a los planes económico financieros. Las principales

hipótesis que respaldan la valoración son las siguientes:
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Autopista Madrid-Levante C.E.S.A.Datos a 31 de diciembre de 2009 Autopista Madrid Sur, C.E.S.A.

Holding propietaria Inversora Autopistas de Levante, S.L. Inversora Autopistas del Sur, S.L.

Autopista Ocaña-La Roda R4

% participación 40% 35%

Ke (tasa de descuento de los flujos libres del accionista) 6%-8% 6%-8%

Kf (tasa libre de riesgo del bono a 10 años en España) 4,00% 4,00%

Beta u (Beta desapalancada) 1,0 1,0

Autopista Madrid-Levante C.E.S.A.Datos a 31 de diciembre de 2008 Autopista Madrid Sur, C.E.S.A.

Holding propietaria Inversora Autopistas de Levante, S.L. Inversora Autopistas del Sur, S.L.

Autopista Ocaña-La Roda R4

% participación 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 años en España) 4,05% 4,05%

Beta u (Beta desapalancada) 1,0 1,0



Durante el ejercicio 2009 se ha producido un cambio relevante en las hipótesis clave sobre las que el Grupo basa su

determinación del importe recuperable. Dicho cambio se refiere a la evolución en los tráficos de ambas autopistas du-

rante el presente ejercicio, que motivaría una reducción de los flujos de caja esperados. En consecuencia, y a fin de

evitar que el importe en libros excediera a su importe recuperable, se ha procedido a realizar un deterioro en ambas

autopistas.

A continuación se ofrece la información financiera resumida de las principales empresas contabilizadas por el méto-

do de la participación para los ejercicios 2008 y 2009:

164 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

Total
activos

Total
pasivos

Cifra de 
negocio

Ingresos de
explotación

Resultado

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Accesos Madrid

Acega *

Aeropuerto de Murcia

Henarsa

Metro de Sevilla

Autopista Madrid Sur

Hospital de Majadahonda

Inversora Autopistas de Levante

Autoestradas do Oeste

Lusoponte

Tenemetro

PPPS

SMLN

Valitoral 

Geira

Build2Edifica

Eurolink

Camarate Golf

Mola 15

Puerta Oro de Toledo

M Capital

Nova Benicalap

Habitat Network

Tratave

Aguas do Sado

Fagar

Taviraverde

LRTM

Excehlentia

Cascaissedenova

Enerwood-Covilhá

Enerwood-Portalegre

1.167.497 975.113 23.242 28.288 (5.545)

326.217 298.221 9.264 19.209 467

1.217 14 0 0 (6)

663.368 579.220 24.972 26.078 (3.960)

665.730 561.509 0 14.697 0

1.183.337 1.034.762 22.658 25.537 (13.469)

239.266 226.337 22.121 22.121 1.617

565.812 509.023 18.704 19.579 (14.226)

97.412 30.358 0 0 (8.397)

823.745 775.142 63.202 66.094 12.441

8.512 1.529 2.013 2.058 103

788 950 0 0 (1.833)

36.528 14.308 0 0 (10.460)

308.753 86.038 51.497 51.510 5.924

1.337 1.240 1.580 0 48

12.756 7.941 0 0 378

156.849 6.849 0 2.099 0

40.947 20.314 89.464 0 2.835

48.346 45.252 2.821 6 (2)

38.817 32.818 0 0 0

18.412 10.966 399 1.415 649

868 408 0 12 5

3.462 464 1.582 25 (50)

68.973 60.736 9.155 12.532 1.575

18.256 16.023 14.233 14.773 660

28.961 16.447 12.530 12.546 (595)

12.197 10.151 8.070 8.214 134

983 563 890 890 890

22 3 0 0 0

791 756 0 0 (8)

138 114 0 0 (1)

27 3 0 0 (1)

(continúa)
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Total
activos

Total
pasivos

Cifra de 
negocio

Ingresos de
explotación

Resultado

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Biomeruelo de Energía

Gestión Partícipes Biorreciclaje

Infoser Estacionamiento Regulado

Parque Eólico La Sotonera

Inte RCD S.L.

Inte RCD Bahía de Cádiz 

Biomasas Pirineo

Cultiv. Energéticos Castilla

Geida Skida

Geida Tlemcen

Alcorec

S.L.

Gicsa Zona Verde y Paisajismo

Compañía Energética de Linares

Sacorec

Soleval Renovables

Biomasa de Cantabria

Enervalor Naval

Central Térmica la Torrecilla

Iniciativas Medioambientales del Sur

Solucia Renovables

Reciclados y tratamientos andaluces

Repsol

Soconstrói Engenharia

HSE 

Normetro

Ferropor

Edimecânica

Archipelag Avition

PK Hoteles 22

Parking Palau

(*) Sociedad clasificada como mantenida para la venta. 

1.631 264 2.115 0 1.469

285 97 1 0 (6)

4.175 3.944 721 14 (128)

21.921 17.415 5.605 68 2.195

580 552 666 62 22

1.149 971 286 286 (176)

303 81 0 0 (53)

139 120 0 0 (8)

14.215 515 15 15 (368)

8.559 798 9 9 (424)

388 299 0 0 (20)

1.254 1.433 315 315 (271)

59 58 0 3 0

29.600 25.821 0 0 (1.014)

5 62 0 0 (1)

19.372 19.229 0 72.519 139

1.143 50 0 0 (7)

243 0 0 0 (207)

0 0 0 0

278 2 0 0 0

123.905 129.125 0 7 (107)

589 596 771 22 6

49.429.000 28.159.000 57.740.000 60.975.000 2.711.000

1.533 1.516 4 0 (8)

654 192 4 52 11

34.961 34.961 78.998 0 0

6 9 0 0 0

138 0 0 0 (15)

170 488 0 0 (198)

31.421 26.419 5.175 5.321 (479)

3.167 0 1.402 1.413 418

(continuación)
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Total
activos

Total
pasivos

Cifra de 
negocio

Ingresos de
explotación

Resultado

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Alazor inversiones, S.A.

Aeropuerto de Murcia

Metro de Sevilla

Autopista Madrid Sur

Hospital de Majadahonda

Sociedad Hospital de Majadahonda

Inversora Autopistas de Levante

Tenemetro

PPPS

Build2Edifica

Eurolink

Tratave

Fagar

Taviraverde

LRTM

Excehlentia

Cascaissedenova

Enerwood-Covilhá

Enerwood-Portalegre

Enerwood-Sertá

Biomeruelo de Energía

Gestión Partícipes Biorreciclaje

Infoser Estacionamiento Regulado

Parque Eólico La Sotonera

Inte RCD

Inte RCD Bahía de Cádiz

Biomasas Pirineo

Cultiv. Energéticos Castilla

Geida Skida

Geida Tlemcen

Alcorec

Inte RCD Huelva

Gicsa Zona Verde y Paisajismo

Sacorec

Soleval Renovables

Enervalor Naval

Central Térmica la Torrecilla

Iniciativas Medioambientales del Sur

Solucia Renovables

Reciclados y tratamientos andaluces

1.224.811 1.039.459 21.852 25.913 (8.698)

523 0 0 0 (54)

680.040 566.192 30.846 38.034 (998)

1.227.498 1.050.411 20.013 22.736 (15.544)

249.480 236.499 43.823 45.986 (3.528)

19.535 17.623 22.087 24.548 1.067

561.164 505.952 18.171 18.850 (13.868)

9.046 2.034 2.187 2.196 28

2.908 541 0 4.674 2.533

12.612 8.004 0 (212) 3.260

155.965 5.965 3.431 0 0

68.342 59.401 9.712 13.277 1.870

24.641 16.153 12.773 14.368 (80)

14.048 11.881 8.191 8.214 121

939 322 866 878 196

22 3 0 0 0

7.912 756 0 0 0

115 4 0 6 1

22 2 0 0 (4)

22 1 0 0 (4)

1.199 439 1.589 0 628

283 307 0 0 (2)

13.997 13.637 818 1 0

20.073 15.543 4.104 105 1.210

307 418 1 7 (224)

1.027 1.040 257 257 (65)

303 164 0 0 4

134 375 0 0 (2)

8.633 923 0 0 (2.860)

17.637 1.766 0 2.437 (1.982)

396 316 0 0 (7)

1.300 968 280 0 (120)

6 0 0 1 0

2.065 3 0 0 (1)

20.654 29.310 108.408 14.199 (142)

235 0 0 0 (8)

2.065 3 0 0 (1)

278 2 0 0 0

268.651 264.413 0 7 (1.183)

263 64 421 0 (6)

(continúa)
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Se han considerado como sociedades asociadas aquellas en las que el Grupo ejerce una influencia notable en su ges-

tión, independientemente de que, en algún caso, no se alcance el 20% de porcentaje de participación.

Total
activos

Total
pasivos

Cifra de 
negocio

Ingresos de
explotación

Resultado

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Ecotrading 360 Grados

Camarate Golf

Mola 15

Puerta Oro de Toledo

M Capital

Nova Benicalap

Habitat Network

Parking Palau

PK Hoteles 22

Repsol

Soconstrói Engenharia

HSE 

Edimecânica

115 112 105 0 16

22.357 4.042 0 0 32

31.530 28.438 20.550 0 (2)

39.374 33.375 0 23 0

17.224 7.779 275 0 406

536 0 0 0 79

3.202 226 845 0 (4)

3.202 184 1.028 1.028 231

26.628 21.574 1.098 1.059 52

58.083.000 36.692.000 45.827.000 49.032.000 1.559.000

1.512 1.516 0 0 -17

135 290 69 7 -66

139 0 0 15 1

(continuación)



11. APORTACIÓN DE SOCIEDADES CONSOLIDADAS POR EL MÉTODO DE

INTEGRACIÓN PROPORCIONAL

A continuación se presenta un resumen de la información financiera básica de las sociedades integradas por el mé-

todo de integración proporcional para los ejercicios 2008 y 2009:
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Activos no
corrientes

Activos
corrientes

Pasivos no
corrientes

Pasivos
corrientes

Ingresos Gastos

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Operadora del  Pacifico *

Rutas II *

S. C. Litoral Central *

S. C. Rutas del Pacífico *

S. C. Vespucio Sur *

Sociedad de Operación y Logística *

M50 Concession Holding Ltd

M50 Concession Ltd

N6 Operations Ltd

N6 Concession Holding Ltd

N6 Concession Ltd

Autopistas del Valle

Autopista del Sol

Autopista Vasco Aragonesa (AVASA) *

S.C. de Palma Manacor

Autopista de Navarra *

Túneles de Artxanda *

Aguas de Toledo

Aparcamiento Recadero

Suardíaz Servicios Marítimos de Barcelona

Residuos de Construcción de Cuenca

Biorreciclaje de Cádiz

Boremer

Compost del Pirineo

Sufirecupro Gestión

Desgasificación de Vertederos

Partícipes del Biorreciclaje

Valdemingómez 2000

Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas

Ibervalor Energía Aragonesa

Desarrollos Eólicos Extremeños

Metrofangs

M 50 (D&C) Ltd

N6 Constructuion Ltd

Constructora ACS-Sacyr

363 2.688 103 1.186 12.324 11.244

318 11 95 99 29 33

86.054 11.163 77.384 6.815 11.069 9.678

284.746 34.112 291.383 5.368 59.652 68.362

227.102 44.671 237.942 5.565 40.832 49.569

2.773 2.563 3.012 2.231 4.877 4.493

50 0 0 0 0 0

96.688 824 106.840 8.854 6.902 6.902

2 3 11 5 0 7

50 0 0 0 0 0

180.969 9.999 184.686 14.613 8.890 8.890

10.935 672 13 126 871 871

102.825 7.199 84.921 18.170 21.394 21.394

641.725 21.405 555.087 62.041 155.167 107.795

135.026 22.045 118.762 25.779 11.975 13.114

179.187 2.600 54.117 19.669 44.244 22.713

92.882 1.688 27.062 45.278 6.452 8.066

0 411 230 105 19 (1.354)

3.218 51 2.121 1.054 447 360

16.686 2.498 13.842 2.334 5.237 4.776

1 56 0 0 0 3

24.754 20.622 20.748 14.378 16.291 14.459

16.615 7.677 11.779 8.756 23.816 24.102

975 752 216 728 579 480

130 451 0 555 729 707

100 94 0 273 0 0

17.126 1.961 19.140 6 496 498

3.963 4.509 1.258 3.131 8.357 6.584

36.445 33.998 16.899 27.025 59.926 59.119

125 160 0 0 1 12

149 28 0 49 3 49

44.405 15.220 20.936 25.252 23.815 23.606

452 40.651 0 41.253 47.319 47.350

628 40.264 0 39.342 144.333 143.152

773 329 0 896 107 197

(continúa)
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Activos no
corrientes

Activos
corrientes

Pasivos no
corrientes

Pasivos
corrientes

Ingresos Gastos

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Constructora Necso Sacyr

Constructora Sacyr-Necso

Constructora. San José-Caldera

Constructora San José-San Ramón

Tecnológica Lena

Aplicaçao Urbana

Claudia Zahara 22

Cortijo del Moro

Sofetral

Bardiomar

Pazo de Congreso de Vigo

PK Inversiones

Provitae

Triangulo do Sol

Promoceuta

Aguas de Cascais

Aguas de Alenquer

Aguas da Figueira

Aguas de Gondomar

Aguas da Covilha

* Sociedades clasificadas como mantenidas para la venta.

68 590 0 352 308 146

0 933 2 2 5.681 350

1.363 39.509 1.233 36.726 47.252 44.330

213 5.870 41 5.815 627 613

2.008 303 2.262 230 16.143 17.484

95.664 48.134 130.768 24.515 20.285 25.795

24.652 1.013 21.000 221 0 1.518

1 1.447 0 1.150 73 41

20 5.219 0 784 204 117

33.546 2.585 23.855 2.075 5.468 4.263

25.927 10.584 5.766 19.875 0 0

0 1.456 0 1.412 1.094 1.091

6.890 79 1.433 74 2 68

69.884 5.180 42.342 12.017 43.734 36.400

0 1.519 0 1.862 0 6

34.442 14.821 21.967 22.523 34.647 35.290

31.530 7.778 12.853 21.755 7.585 7.428

77.607 3.811 49.593 30.740 12.385 12.736

61.809 8.841 54.548 13.853 16.513 17.112

23.981 4.424 13.422 6.602 9.801 11.584

(continuación)
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Activos no
corrientes

Activos
corrientes

Pasivos no
corrientes

Pasivos
corrientes

Ingresos Gastos

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

S.C. de Palma Manacor

Autopistas del Valle

Autopista del Sol

M50 Concession Holding Ltd

M50 Concession Ltd

N6 Operations Ltd

N6 Concession Holding Ltd

N6 Concession Ltd

Aguas de Toledo

Aparcamiento Recadero

Suardíaz Servicios Marítimos de Barcelona

Residuos de Construcción de Cuenca

Biorreciclaje de Cádiz

Boremer

Compost del Pirineo

Sufirecupro Gestión

Desgasificación de Vertederos

Metrofangs

Partícipes del Biorreciclaje

Valdemingómez 2000

Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas

Sercanarias

Ibervalor Energía Aragonesa

Desarrollos Eólicos Extremeños

M 50 (D&C) Ltd

N6 Constructuion Ltd

Constructora ACS-Sacyr

Constructora Necso Sacyr

Constructora Sacyr-Necso

Constructora. San José-Caldera

Constructora San José-San Ramón

Tecnológica Lena

Aplicaçao Urbana

Claudia Zahara 22

Cortijo del Moro

Sofetral,S.A.

Bardiomar

Pazo de Congreso de Vigo

PK Inversiones

Provitae

124.193 26.174 112.347 28.432 11.109 13.113

11.389 45 11 258 781 781

204.640 10.392 167.858 13.148 14.150 14.150

50 0 0 0 0 0

229.795 558 234.757 9.881 14.380 14.380

588 558 508 667 236 254

50 0 0 0 0 0

320.633 16.318 328.166 19.361 15.869 16.256

0 400 230 105 6 1

3.130 44 2.014 1.057 440 344

15.825 3.500 12.130 2.498 6.234 4.590

83 157 1 183 237 237

26.492 21.453 18.589 18.375 16.494 15.940

15.386 6.619 10.568 7.760 16.510 16.460

906 666 336 339 1.148 1.033

296 869 65 1.019 1.377 1.320

0 2 0 180 0 100

49.618 13.008 16.477 32.766 25.557 25.511

13.690 4.856 18.600 6 0 0

3.652 4.747 1.393 3.122 6.257 6.456

35.672 34.969 17.938 26.311 56.803 56.497

1.116 870 1.904 709 2.993 3.552

203 78 0 26 1 81

1.252 153 273 92 2 72

214 46.839 0 47.258 129.460 129.515

116 77.590 0 98.198 182.354 204.395

1.003 157 183 891 73 230

58 371 13 260 91 202

0 60 3 7 19 8

1.405 34.224 0 24.996 129.356 121.514

235 6.527 0 6.541 786 785

846 1.082 2.117 151 1.211 1.355

91.504 46.538 126.977 22.528 13.249 15.458

24.652 315 21.000 628 0 1.105

1 1.611 0 1.300 280 266

20 5.056 0 705 123 207

33.237 1.832 21.364 3.453 6.057 3.966

40.616 6.875 24.585 12.037 0 0

0 1.455 0 1.412 3 1

6.923 113 1.465 162 0 54

(continúa)



No existen pasivos contingentes ni compromisos con respecto a las inversiones de los negocios mencionados en los

cuadros anteriores para los ejercicios 2008 y 2009.
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Activos no
corrientes

Activos
corrientes

Pasivos no
corrientes

Pasivos
corrientes

Ingresos Gastos

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Haçor-Concessionária do Hospital da Ilha Terceira

Promoceuta

Aguas de Cascais

Aguas de Alenquer

Aguas da Figueira

Aguas de Gondomar

Aguas da Covilha

16.698 2.769 18.400 73 109 114

0 1.515 1.865 0 0 6

35.808 15.888 21.444 24.781 36.749 35.639

31.467 4.582 11.606 19.719 7.296 7.221

75.630 5.531 48.940 30.497 12.806 12.648

63.666 9.513 62.018 8.843 18.119 18.002

23.761 5.470 12.444 9.383 10.657 11.631

(continuación)



12. ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2008 y 2009 en las diferentes cuentas de este epígrafe han sido los

siguientes:

De acuerdo con las exigencias del artículo 86 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas, las empresas del

Grupo cumplen con el requisito de notificar a las sociedades sobre las que habían tomado una participación superior al

10%; y si ya poseían esta participación, 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 inversión en la sociedad dependiente, ni co-

mo asociada ni como negocio conjunto. Se valoran por su valor razonable, registrando las variaciones que se pro-

duzcan 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 epígrafe “Créditos a sociedades contabilizadas por el método de la participación” se recogen los créditos con-

cedidos por el Grupo a sociedades que se integran de esta forma. Durante el ejercicio 2008, la mayor parte del saldo
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Créditos scdes. cont.mét.partic.

Act. fins. disponibles para la venta

Valores representativos de deuda

Otros créditos

Activos financieros negociables

Depósitos y fianzas constitu. l/p

Coste

Correcciones por deterioro

Correcciones por deterioro

TOTAL

36.277 19.535 (13.714) (6.545) 0 0 (29.572) 5.981

34.190 41.573 (6.069) 0 0 271 (243) 69.722

0 23.999 0 0 0 0 0 23.999

446.601 84.941 (22.579) (25.626) 0 (67.669) (320.067) 95.601

12.670 0 (11.593) 0 0 0 0 1.077

28.607 7.558 (1.261) 0 320 (3) (152) 35.069

558.345 177.606 (55.216) (32.171) 320 (67.401) (350.034) 231.449

0 (24.091) 0 0 0 0 92 (23.999)

0 (24.091) 0 0 0 0 92 (23.999)

558.345 153.515 (55.216) (32.171) 320 (67.401) (349.942) 207.450

Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Créditos scdes. cont.mét.partic.

Act. fins. disponibles para la venta

Valores representativos de deuda

Otros créditos

Activos financieros negociables

Depósitos y fianzas constitu. l/p

Coste

Correcciones por deterioro

Correcciones por deterioro

TOTAL

5.981 155.652 (674) (135.011) 0 0 0 25.948

69.722 1.641 (44.342) (1.536) 0 87 0 25.572

23.999 0 (11.998) (12.001) 0 0 0 0

95.601 30.770 (80.242) (4.224) 0 0 0 41.905

1.077 0 0 0 0 0 0 1.077

35.069 1.915 (2.907) (316) 2 9 0 33.772

231.449 189.978 (140.163) (153.088) 2 96 0 128.274

(23.999) 0 11.998 12.001 0 0 0 0

(23.999) 0 11.998 12.001 0 0 0 0

207.450 189.978 (128.165) (141.087) 2 96 0 128.274



de este epígrafe fue reclasificado a “Activos no corrientes mantenidos para la venta” por pertenecer a sociedades con-

sideradas como tal. Durante el ejercicio 2009 destacan los incrementos por créditos concedidos a sociedades del ne-

gocio concesiones integradas por el método de la participación.

La rúbrica de “Otros créditos”, recogía en 2008, fundamentalmente, el saldo pendiente de cobro a largo plazo corres-

pondiente a las subvenciones de capital y otras compensaciones para la realización de obras encargadas por el Mi-

nisterio de Obras Públicas de Chile, recogidas en los contratos de las sociedades Elqui, Lagos, Rutas, Litoral y Ves-

pucio Sur y que en 2008 ascendió 316.850 miles de euros. El tipo de interés aplicado para calcular el valor presente

de estos créditos fue del 4,95%.

Al igual que sucede con la partida anterior, destacó durante el ejercicio 2008 la reclasificación realizada desde este

epígrafe a “Activos no corrientes mantenidos para la venta”. El detalle de “Otros créditos” traspasados a este epígra-

fe fue el siguiente:

La rúbrica “Depósitos y fianzas constituidos a l/p” está formada principalmente por el porcentaje exigido por las co-

munidades autónomas, como depósitos de las fianzas recibidas de los arrendatarios del Grupo.

13. SITUACIÓN FISCAL

13.1.- Grupo fiscal consolidado

Como se indica en la nota 3.c.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 órganos competentes de cada sociedad, acogerse al

Régimen de Consolidación Fiscal para el ejercicio 2009, realizando la preceptiva comunicación a la A.E.A.T., quien

comunicó a la sociedad cabecera del grupo fiscal su número de identificación fiscal 20/02.

Las sociedades que conforman el perímetro fiscal son las siguientes: Aurentia, S.A., Autovía del Noroeste Concesio-

naria de la Comunidad Autónoma de la Región de Murcia, S.A., Autovía del Arlanzón, S.A., Autovía del Turia, Conc.

Generalitat Valenciana S.A., Biomasa de las Navas, S.L., Biomasas de Puente Genil, S.L., C.E. Barragua, C.E. Escom-

breras, Bioeléctricas de Valladolid, S.L., C.E. Las Villas, Cafestore, S.A.U., Capace, S.L.U., Cavosa Obras y Proyectos,

S.A., Compañía Energética Puente del Obispo, S.L., Compañía Energética La Roda, S.L., Compañía Energética de Pa-

ta de Mulo, S.L., Empresa Mixta Aguas S. Cruz de Tenerife, S.A., Erantos, S.A., Eurocomercial, S.A.U., Fortuna Golf,

S.L., Gescentesta, S.L., Gesfontesta, S.A., Gestora Canaria de Lodos de Depuradora, S.A., Habitat Baix, S.L., Hidroan-

daluza, S.L., Ideyco, S.A.U., Inchisacyr, S.A., Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A., Itaceco, S.L., Navinca,

S.A., Neopistas, S.A.U., Nisa Vallehermoso, 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 Participaciones, S.L., Sacyr Vallehermoso, S.A., Sacyr Concesiones, S.L.,

Sacyr, S.A.U., Sociedad Anónima de Depuración 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 Residencial, S.L.U.,
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2008

(Miles de euros)

Ministerio de Obra Pública (Chile)

Otros

TOTAL

316.850

3.217

320.067



Trade Center Hoteles, S.L.U., Tradirmi, S.L., Tratamiento de Residuos de La Rioja, S.L.,  Valoriza Agua, S.L., Valoriza

Conservación e Infraestructuras, S.A., Valoriza Energía, S.L.U., Valoriza Facilities, S.A., Valoriza Gestión, S.A.U. y Va-

llehermoso División Promoción, S.A.U. 

13.2.- Ejercicios sujetos a inspección fiscal

La Agencia Tributaria tiene abiertas actuaciones de comprobación e investigación en el grupo fiscal Sacyr Valleher-

moso que comprenden los siguientes periodos y conceptos:

Adicionalmente, permanecen abiertos a inspección fiscal,  los ejercicios 2006 a 2009 para todos los impuestos que

le son de aplicación. Los administradores de la sociedad dominante estiman que los pasivos fiscales que pudieran

derivarse de la inspección en curso, por parte de las autoridades fiscales, así como del resto de ejercicios, no serán

significativos.

13.3.- Tipo de gravamen

Los principales tipos nominales de gravamen empleados en el cálculo del impuesto sobre las ganancias de las so-

ciedades del grupo son los siguientes:

• España: 30% 

• Portugal: 27,5%

• Chile: 17%

• Brasil: 33%

• Irlanda: 12,5%

• Costa Rica: 30%

• Italia: 33%

• Estados Unidos: 30%

• Libia: 15% a 40%

• Francia: 33,33%

El ingreso por impuesto sobre las ganancias registrado por el Grupo Sacyr Vallehermoso a 31 de diciembre de 2009

y 2008 asciende a 276.032 y 128.080 miles de euros respectivamente, lo que representa una tasa impositiva efecti-

va del 41% y del 31% para dichos ejercicios.
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PeriodosConcepto

Impuesto sobre Sociedades 2004 a 2006

Impuesto sobre el Valor Añadido 01/2005 a 12/2006

Retención/Ingreso a cta. Rtos. Trabajo/Profesional 01/2005 a 12/2006

Retención/Ingreso a cta.  Del Capital Mobiliario 01/2005 a 12/2006

Retención/Ingreso a cta.  Arrendamientos Inmobiliarios 01/2005 a 12/2006

Retenciones a cta. Imposición no Residentes 01/2005 a 12/2006

Declaración Anual de Operaciones 2005 a 2006

Declaración Recap. Entrega/Adq. Intracom. Bienes 2005 a 2006



La conciliación entre el gasto por impuesto resultante de multiplicar el beneficio contable por el tipo impositivo apli-

cable en España y el impuesto sobre las ganancias real, es el siguiente:

Cabe destacar, que durante el ejercicio 2009 y principios de 2010 se han producido modificaciones en la legislación

fiscal francesa que podrían afectar al régimen fiscal aplicable a la sociedad participada Tesfran, dependiendo de las

decisiones que los Administradores de la Testa Inmuebles en Renta, S.A. puedan tomar al respecto durante el ejerci-

cio 2010. A la fecha de formulación de las cuentas anuales consolidadas los Administradores de Testa Inmuebles en

Renta, S.A. están evaluando las decisiones más apropiadas con el objeto de minimizar el impacto financiero de esta

situación.

175GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
CUENTAS  ANUALES CONSOLIDADAS

2009
(Auditado)

2008
(Auditado)

(Miles de euros)

Resultado consolidado antes de Impuestos

Impuesto calculado al tipo impositivo nacional 

Diferencias permanentes y ajustes de consolidación (1)

Deducciones y bonificaciones (2)

Otros ajustes (3)

Impuesto sobre las ganancias de actividades continuadas

Tipo efectivo de actividades continuadas

Impuesto sobre las ganancias de actividades interrumpidas (4)

Tipo efectivo de actividades interrumpidas

Impuesto sobre sociedades

Tipo efectivo

Activo por impuestos diferidos

Pasivo por impuestos diferidos

Impuesto corriente

(1) Al cierre de diciembre de 2009, el principal ajuste de consolidación viene motivado por el importe de resultados provenientes de las sociedades contabilizadas por el método de
la participación, que no llevan aparejado efecto impositivo. 

(2) Respecto a las deducciones y bonificaciones destacan:
– La deducción por doble imposición de dividendos recibidos de Repsol.
– La deducción por reinversión de beneficios extraordinarios establecida en el artículo 42 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, ya que, parte del importe obtenido en las ven-

tas de activos de Testa, ha sido reinvertido.
(3) Esta línea recoge, fundamentalmente, el ajuste por los tipos impositivos internacionales, especialmente Portugal (27,5%) y Chile (17%).
(4) El gasto por impuesto sobre las ganancias de actividades interrumpidas registrado por el Grupo Sacyr Vallehermoso a 31 de diciembre de 2009 y 2008 asciende a 180.746 y

9.363 miles de euros respectivamente, lo que representa una tasa impositiva efectiva del 16,6 % y del 19,6 % para dichos ejercicios. En el ejercicio 2009 recoge:
4.1.- El gasto por impuesto del Grupo Itínere hasta la fecha de la pérdida de control, por importe de 23.798 miles de euros, que supone un tipo impositivo del 30%.
4.2.- El gasto por impuesto derivado de la plusvalía obtenida en la venta de Itínere, por importe de 156.948 miles de euros, que supone un tipo impositivo del 18,33% debido a

que se han registrado varias exenciones/deducciones:
– La exención establecida en el artículo 118 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades para el supuesto de transmisión de participaciones de sociedades acogidas al régi-

men de entidades de tenencia de valores extranjeros (ETVE).
– La deducción por reinversión de beneficios extraordinarios establecida en el artículo 42 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, ya que, parte del importe obtenido en

la transmisión de Itínere Infraestructuras, ha sido reinvertido por diferentes empresas del Grupo Sacyr Vallehermoso.
– La deducción por doble imposición de beneficios no distribuidos por Itínere Infraestructuras, S.A. hasta el momento de su venta.

(673.172) (412.824)

(201.954) (123.847)

11.291 52.880

(79.511) (81.253)

(5.858) 24.140

(276.032) (128.080)

41,0% 31,0%

180.746 9.363

16,6% 19,6%

(95.286) (118.717)

-22,8% 32,5%

(6.698) 252.081

103.502 (7.193)

1.518 126.171



13.4.- Movimiento de impuestos diferidos

El movimiento de los impuestos diferidos de activo y pasivo en los ejercicios 2008 y 2009 fue el siguiente:

Los activos por impuestos diferidos se derivan principalmente de los ajustes realizados en aplicación de las NIIF en

relación 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 España. Adicionalmente, se incluyen los impuestos diferidos

de activo surgidos en el registro de las operaciones de cobertura de tipos de interés suscritas por el Grupo.

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 valoración de los instrumentos financieros de cobertura de

flujos de efectivo y por la valoración de los activos disponibles para la venta.

En los ejercicios 2008 y 2009, en “Activos por impuestos diferidos”, tanto el saldo como las adiciones se debieron

principalmente a deducciones pendientes por parte de Sacyr Vallehermoso, S.A.

En el ejercicio 2008, los “Pasivos por impuestos diferidos” se corresponden fundamentalmente con el efecto impo-

sitivo derivado de la valoración de los anticipos reintegrables concedidos a Autopista del Atlántico, C.E.S.A. y Auto-

pista 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.
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Impacto en
patrimnio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Activos por impuestos diferidos

Pasivos por impuestos diferidos

427.255 258.897 (6.816) (17.770) (19.724) 88.178 (353.762) 376.258

689.747 95.718 (88.525) (135) (22.427) 0 (344.467) 329.911

Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Impacto en
patrimnio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Activos por impuestos diferidos

Pasivos por impuestos diferidos

376.258 327.087 (333.785) 491 32 51.532 0 421.615

329.911 12.726 (116.228) 1 114 0 0 226.524



El detalle de las Bases Imponibles negativas pendientes de aplicación a 31 de diciembre de 2008 para ejercicios fu-

turos era el siguiente:

El detalle de las Bases Imponibles negativas pendientes de aplicación a 31 de diciembre de 2009 para ejercicios fu-

turos era el siguiente:
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Miles de eurosAño de generación
Gupo fiscal consolidado

1998 32

1999 78

2000 419

2001 1.287

2002 574

2003 6.886

2004 2.284

2005 131

Total 11.659

Miles de eurosAño de generación
Otras sociedades

2003 248

2004 490

2005 980

2006 724

2007 826

Total 3.268

Miles de eurosAño de generación
Gupo fiscal consolidado

1999 78

2000 137

2001 321

2002 566

2004 158

2005 129

2008 339.950

Total 341.339

Miles de eurosAño de generación
Otras sociedades

2003 247

2004 391

2005 938

2006 724

2007 814

Total 3.114



Durante el ejercicio 2008 se aplicaron bases imponibles negativas, entre las que destacaron las de Hidroandaluza,

S.A. y Tricéfalo, S.A.

El periodo para compensar las bases imponibles negativas de las sociedades españolas es de quince años a partir de

la fecha de generación de las mismas.

14. OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES

El epígrafe de “Otros activos no corrientes” recoge principalmente los efectos comerciales a cobrar a largo plazo por

la venta de suelo del negocio de promoción. En este epígrafe el negocio de promoción, en el ejercicio 2008, apor-

tó 76.709 miles de euros, de los cuales se efectuó una provisión por deterioro por importe de 37.200 miles de eu-

ros por lo que el importe neto fue de 39.509 miles de euros. En el ejercicio 2009, el importe  asciende a 23.048 mi-

les de euros, de los cuales se ha efectuado una provisión por deterioro por importe de 16.856 miles de euros por lo

que el importe neto es de  6.192 miles de euros que corresponden a clientes y a efectos a cobrar a largo plazo por

venta de suelo. 

El detalle de dichas cifras, aportadas por el negocio de promoción, es el siguiente:

Durante el ejercicio 2008, la sociedad Vallehermoso División Promoción, S.A.U., cabecera de la división dedicada a

la actividad de promoción inmobiliaria del Grupo SyV, firmó un contrato de compraventa de determinadas fincas ur-

banizadas. En la citada venta se transmitía el pleno dominio de las fincas, con las únicas cargas citadas en la escritu-

ra que documentaba la operación, relativas a los costes pendientes de urbanización. El pago de la citada transacción

estaba documentado en tres pagarés con vencimiento aplazado. 

Consideramos que esta operación cumplía la totalidad de las condiciones establecidas en la NIC 18, párrafo 14 para

poder reconocer el ingreso por la venta al cierre del ejercicio 2008, ya que se transmitía el pleno dominio del suelo

vendido, no existía condición resolutoria o suspensiva alguna y los costes e ingresos asociados a la transacción po-

dían ser estimados con fiabilidad.
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2008

(Miles de euros)

Año 2010

Año 2011

Año 2012

Total

55.430

20.795

484

76.709

2009

(Miles de euros)

Año 2011

Año 2012

Año 2013 y Resto

Total

17.207

303

5.538

23.048



15. EXISTENCIAS

La composición de las Existencias del Grupo al 31 de diciembre de 2008 y 2009 era la siguiente:

La reducción del saldo de la partida de existencias viene motivada fundamentalmente por las ventas realizadas, la liquida-

ción de stocks y el menor ritmo de incorporación de viviendas a la cartera motivado por una adecuación a la demanda.

El valor de las existencias del Grupo tanto en el ejercicio 2008 como en el 2009, incluye gastos financieros, habién-

dose incorporado durante el ejercicio 2009 un importe de 12.787 miles de euros. En el ejercicio 2008 se incorpora-

ron gastos financieros por 42.363 de euros. Los gastos financieros totales capitalizados a 31 de diciembre de 2009 y

2008 ascienden a 106.260 y 164.844 miles de euros respectivamente. 

El importe en libros de las existencias en curso pignoradas en garantía del cumplimiento de deudas a 31 de diciem-

bre de 2008 y 2009, asciende a 2.022.975 y 1.778.048 miles de euros.

Por otra parte a 31 de diciembre de 2009 y 2008, parte de los inmuebles y promociones en curso se encuentran hi-

potecados en garantía de la devolución de los préstamos bancarios subrogables obtenidos para financiar la actividad

específica de promoción, por un importe de 462.516 y 816.263 miles de euros respectivamente. 

Del epígrafe de “Promociones en curso”, 386.194 miles de euros son de ciclo corto y 383.973 miles de euros son de

ciclo largo. A 31 de diciembre de 2008, 457.315 miles de euros son de ciclo corto y 584.396 miles de euros son de

ciclo largo.

El importe de las correcciones por deterioro corresponde al deterioro de determinados activos por diferencia entre el

valor de tasación y el de coste.

La consultora independiente Atisreal ha tasado el valor de los activos inmobiliarios del área de promoción, al cierre de

los ejercicios 2009 y 2008, en 3.357 y 5.990 millones de euros respectivamente. De esta valoración, en 2009 2.225

millones corresponden a suelo y 1.132 millones a obra en curso y otras. Por su parte, en 2008, 2.984 millones co-

rrespondieron a suelo y 3.006 millones a obra en curso y otras. 
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2009 2008

(Miles de euros)

Terrenos y solares

Promociones en curso

Inmuebles

Trabajos auxiliares y gastos iniciales

Anticipos

Materiales de construcción y otros aprovisionamientos

Adaptación de terrenos

Productos en curso y semiterminados

Comerciales

Productos terminados

Subproductos residuos y mat. recuperados

Correciones por deterioro

TOTAL

1.374.352 2.109.010

770.167 1.041.711

574.961 695.744

310.149 491.386

43.584 251.115

74.983 123.505

29.959 77.221

29.301 24.917

15.124 14.372

4.043 3.618

0 12

(86.032) (27.485)

3.140.591 4.805.126



16. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El detalle de este epígrafe del Activo del Estado de Situación Financiera consolidado al cierre de los ejercicios 2008

y 2009 es el siguiente:

Destaca el saldo de clientes, cuya composición por negocios y tipología a 31 de diciembre de 2009 es la siguiente:

El período medio de cobro del Grupo Sacyr Vallehermoso es de aproximadamente 64 días. Por otra parte, en el ejer-

cicio 2009 se ha producido un incremento de las correcciones por deterioro originadas fundamentalmente en el ne-

gocio de promoción. En este caso, el Grupo dota el deterioro sobre los préstamos y partidas a cobrar a los seis me-

ses de su vencimiento en caso de que no se haya recibido el correspondiente pago.

El detalle de la partida de “Clientes” por áreas de negocio al cierre de los ejercicios 2009 y 2008 es el siguiente:

El saldo de “Deudores varios” incluye el importe de las reclamaciones relativas a liquidaciones de obra que el Grupo

espera cobrar en el ejercicio 2010.
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2009 2008

(Miles de euros)

Clientes

Obra ejecutada pendiente de certificar

Empresas contab. por mét. participación, deudores

Deudores varios

Personal

Activos por impuestos

Correciones por deterioro

TOTAL

1.557.160 1.615.639

365.982 375.537

23.151 6.885

341.072 232.416

1.683 1.691

181.557 363.009

(173.733) (73.709)

2.296.872 2.521.468

Administración
Central

Comunidades
Autónomas

Corporaciones
locales

Empresas
públias

Clientes
privados

TOTAL

(Miles de euros)

Sacyr

Somague

Valoriza

Vallehermoso

Concesiones

Testa

Ajustes y otros

TOTAL

172.755 65.328 76.645 68.277 228.520 611.525

29.888 95.967 28.767 60.362 182.776 397.760

27.619 19.309 201.204 26.456 66.980 341.568

0 0 0 0 128.668 128.668

0 23.869 0 0 8.805 32.674

0 1.373 1.078 0 19.941 22.392

0 0 0 0 22.573 22.573

230.262 205.846 307.694 155.095 658.263 1.557.160



17. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

El desglose de la rúbrica de “Efectivo y equivalentes al efectivo” de los ejercicios 2008 y 2009 es como sigue:

Estos saldos son de libre disposición.

18. PATRIMONIO NETO

El detalle y movimiento del patrimonio neto en los ejercicios 2008 y 2009 se muestra en el Estado de Cambios en el

Patrimonio Neto Consolidado, el cual forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

El valor teórico contable consolidado de las acciones de Sacyr Vallehermoso, S.A. a 31 de diciembre de 2009 as-

cendía a 9,26 euros por acción. La cotización de la acción a la misma fecha fue de 8 euros por acción.

a) Distribución del resultado de Sacyr Vallehermoso, S.A. (sociedad matriz)

La propuesta de aplicación del resultado del ejercicios 2009 formulada por los Administradores de la Sociedad y que

se someterá a la aprobación de la Junta General de accionistas, y la aprobada por la Junta General de accionistas pa-

ra el ejercicio 2008, son las siguientes:

La propuesta de destinar íntegramente a reservas el resultado del ejercicio 2009 se debe a la conveniencia de refor-

zar la posición financiera de la Compañía y por ello el Consejo estima que, dado el contexto económico en que nos

desenvolvemos, la decisión más acorde con las exigencias impuestas por el interés social y la sostenibilidad finan-

ciera de la empresa es dedicar íntegramente el resultado a reservas.  

En el ejercicio 2008, de los 90.968.546,56 euros correspondientes a dividendos, equivalentes a 0,30 euros por acción,

se acordó la distribución a cuenta de:

• 45.484.273,28 euros el 18 de junio de 2008 (0,15 euros por acción), pagaderos el 10 de julio de 2008.
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2009 2008

(Miles de euros)

(Miles de euros)

Efectivo

Otros activos líquidos

TOTAL

695.910 396.244

30.125 83.340

726.035 479.584

2009 2008

Base de reparto

Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias

Aplicación

A reserva legal

A resultados negativos de ejercicios anteriores

A reservas voluntarias

A compensación de pérdidas de ejercicios anteriores

873.459.027,42 (225.121.607,53)

873.459.027,42 (225.121.607,53)

873.459.027,42 (225.121.607,53)

4.066.231,60 0,00

0,00 (225.121.607,53)

644.271.188,29 0,00

225.121.607,53 0,00



• 45.484.273,28 euros el 2 de octubre de 2008 (0,15 euros por acción), pagaderos el 31 de octubre de 2008.

La Sociedad acordó repartir dividendos a cuenta del ejercicio por importe de 90.969 miles de euros. Al 31 de di-

ciembre de 2008, la Sociedad registró pérdidas, por lo que estos dividendos se aplicaron contra reservas voluntarias

conforme a la legislación vigente.

Las acciones correspondientes a la ampliación de capital liberada de 1 x 14 acciones, percibieron su dividendo en la

fecha de inscripción y cotización de las acciones que fue el 7 de noviembre de 2008.

El importe acordado en el ejercicio 2008 figuraba contabilizado en el epígrafe “Dividendo a cuenta entregado en el

ejercicio” del Pasivo del Estado de Situación Financiera consolidado, minorando el Patrimonio Neto en dicha canti-

dad. 

b) Capital Social

Al cierre del ejercicio 2008 y 2009 el capital social de la Sociedad asciende a 304.967 miles de euros, representado

por 304.967.371 acciones de 1euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente suscritas y

desembolsadas. No existen derechos de fundador.

En la Junta General de Accionistas celebrada el día 18 de junio de 2008 se aprobó realizar una ampliación liberada de

1 acción 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 disposición. El capital social de la Sociedad asciende, después de la am-

pliación a 304.967.371 acciones.

La composición del accionariado de la Sociedad a 31 de diciembre de 2009 y 2008, conforme a la información faci-

litada por los administradores, es la siguiente:
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2009 2008

Rimefor Nuevo Milenio, S.L.

Actividades Inmobiliarias y Agrícolas, S.A.

Prilou, S.L.

Prilomi, S.L.

Austral, B.V.

Participaciones Agrupadas, S.R.L.

Cimofag, S.L.

Disa Corporación Petrolífera, S.A.

Mutua Madrileña Automovilística

Grupo Satocán, S.A.

Caixa de Aforros de Vigo, Ourense e Pontevedra (Caixanova)

CXG Corporación Caixa Galicia, S.A.

Finavague, S.L.

Otros

Total 

7,686% 7,686%

6,063% 6,061%

8,474% 8,474%

5,026% 5,026%

10,001% 10,152%

7,999% 7,999%

7,653% 8,226%

6,738% 6,043%

5,006% 5,006%

3,538% 3,538%

3,960% 3,503%

2,999% 2,999%

0,000% 5,095%

24,857% 20,192%

100,000% 100,000%



c) Prima de emisión

La prima de emisión tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines que las reservas volunta-

rias, incluyendo su conversión en capital social.

d) Reservas 

- Reserva legal

Las sociedades están obligadas a destinar un mínimo del 10% de los beneficios de cada ejercicio a la constitución 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 sólo podrá ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de

la cuenta de resultados separada consolidada.

A 31 de diciembre de 2009 y 2008, la reserva legal asciende al 18,66% del capital social.

- Otras reservas

El incremento del ejercicio 2008 incluido en la columna “Variaciones de perímetro y otros” se debió principalmente al

efecto de la fusión de Europistas, S.A. con Itínere Infraestructuras, S.A. Como consecuencia de la misma, los valores ra-

zonables asignados a los activos de las sociedades del antiguo Grupo Europistas, pasaron de imputarse al 50% entre so-

ciedad dominante y socios externos durante el ejercicio 2007, a hacerlo un 84,07% atribuible a la sociedad dominante,

y un 15,93% para los accionistas minoritarios, con  incremento en Patrimonio Neto de la Dominante. Por otra parte, la

ejecución de la opción de venta de acciones sobre Itínere Infraestructuras, S.A. por parte de Caja de Ahorros y Monte de

Piedad de Gipuzkoa y San Sebastián y la liquidación, en especie y por diferencias, de las opciones de venta de las enti-

dades Bilbao Bizkaia Kutxa (BBK) y Caja Vital se ha supuesto un nuevo incremento del Patrimonio Neto de la Dominante.

Por su parte, la disminución del ejercicio 2009 se debe principalmente a la desconsolidación de la participación que el Gru-

po mantiene sobre Itínere Infraestructuras, S.A. y su consideración como un activo mantenido para la venta, tal y como se in-

dica en la nota 4. Conforme a la NIC 39, esta participación se ha valorado a valor razonable sin deducir los posibles costes

de transacción en los que se pudiera incurrir en su enajenación, y los cambios de este valor razonable se han registrado di-

rectamente contra patrimonio neto, en el epígrafe “Activos financieros disponibles para la venta” y no por reservas.

- Cobertura de flujos de efectivo

La conciliación entre los valores razonables de los instrumentos de cobertura presentados en la nota 23 y los ajustes

registrados en la cuenta de resultados separada y en patrimonio neto es la siguiente:
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2009

(Miles de euros)

Saldo de valor razonable a 31-12-2007

Ingresos y gastos directamente imputados al patrimonio neto

Transferencia a la cuenta de resultados separada

Saldo de valor razonable a 31-12-2008

Ingresos y gastos directamente imputados al patrimonio neto

Transferencia a la cuenta de resultados separada

Saldo de valor razonable a 31-12-2009

64.680

(246.195)

(45.816)

(227.331)

(190.638)

95.527

(322.442)



e) Valores propios

A 31 de diciembre de 2008 y 2009, la sociedad dominante posee 1.738.882 acciones propias, representativas del

0,5702% de su capital social. El precio de adquisición de estas acciones, a cambio medio, es de 32,07 euros por acción.

El movimiento de la autocartera durante los ejercicios 2008 y 2009 es el siguiente:

Saldo 31/12/07 1.459.743

Acciones compradas 209.214

Acciones vendidas -46.000

Ampliación liberada 115.925

Saldo 31/12/08 1.738.882

Acciones compradas 0

Acciones vendidas 0

Ampliación liberada 0

Saldo 31/12/09 1.738.882

El 7 de julio de 2009 se vendieron 601 acciones de SyV (a un precio de 9,935 euros brutos por acción) correspon-

dientes a la ampliación liberada, con cargo a reservas de libre disposición, llevada a cabo en 2006, y que no pudie-

ron ser asignadas en dicha fecha. Sacyr Vallehermoso ha sido custodio legal de dichos títulos durante los tres años

establecidos por la legislación, al final de los cuales, y de acuerdo con lo dispuesto en el artículo 59 de la Ley de So-

ciedades Anónimas, ha procedido a su venta.

El montante resultante, de dicha operación, alcanzó los 5.959,42 euros neto de gastos, y fue depositado, junto a los

derechos económicos percibidos por dichas acciones hasta el momento de su venta, 657,40 euros, en la Caja Gene-

ral de Depósitos a disposición de los interesados.

A 31 de diciembre de 2009, Sacyr Vallehermoso mantiene en custodia un total de 1.300 acciones de SyV, corres-

pondientes a las acciones no suscritas en la ampliación liberada realizada en 2008.

Al cierre del ejercicio 2009, la cotización de SyV fue de 8,00 euros por acción, lo cual supone una revalorización del

25,59% respecto al cierre del ejercicio anterior (6,37 euros por acción).

Al cierre del ejercicio 2008, la cotización de SyV fue de 6,37 euros por acción, lo cual supuso una depreciación del

25,59% respecto al cierre del ejercicio anterior (26,60 euros por acción).

f) Patrimonio neto de accionistas minoritarios

El saldo incluido en este epígrafe del Patrimonio Neto del Estado de Situación Financiera consolidado recoge el valor

de la participación de los accionistas minoritarios en el patrimonio de las sociedades consolidadas dependientes.

Asimismo, el saldo que se muestra en la Cuenta de Resultados Separada consolidada en el epígrafe “Intereses mino-

ritarios” representa el valor de la participación de dichos accionistas minoritarios en los resultados del ejercicio.

La disminución del ejercicio 2008 se debió principalmente al efecto de la fusión Europistas, S.A. con Itínere Infraes-

tructuras, S.A. Como consecuencia de la misma, los valores razonables asignados a los activos de las sociedades del

antiguo Grupo Europistas, pasaron de imputarse al 50% entre sociedad dominante y socios externos durante el ejer-

cicio 2007, a hacerlo un 84,07% atribuible a la sociedad dominante, y un 15,93% para los accionistas minoritarios,

con la consiguiente disminución 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 para el porcentaje 
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atribuible a los accionistas minoritarios del 15,93% de Itínere Infraestructuras, S.A. hay una gran diferencia entre el

valor razonable y el valor contable.

Durante el ejercicio 2009 se ha vuelto a producir una disminución del Patrimonio Neto de accionistas minoritarios,

originado básicamente por la venta de Itínere Infraestructuras, S.A.

19. INGRESOS DIFERIDOS

Los movimientos de este epígrafe durante los ejercicios 2008 y 2009 han sido los siguientes:

En el ejercicio 2008, este epígrafe correspondió fundamentalmente a subvenciones de capital del Grupo Itínere.

La Xunta de Galicia concedió a Autoestradas, según figura en la escritura de la concesión administrativa otorgada el

11 de septiembre de 1995, subvenciones de capital de carácter no reintegrable por un importe de 72.121 miles de

euros.  Dicha subvención, que se contemplaba en el Pliego de Cláusulas Particulares de la Concesión, fue concedi-

da para garantizar la rentabilidad de la concesión y se encontraba íntegramente cobrada. A su vez, Autoestradas tenía

concedida una subvención de capital no reintegrable, en virtud del convenio acordado con la Xunta de Galicia para la

subvención del tramo comprendido entre el PK 19+600 y 19+960 de la autopista AG-57, por importe de 1.052 mi-

les de euros.  Esta subvención se encontraba íntegramente cobrada. Hasta el 31 de diciembre de 2008 se habían re-

conocido como ingresos en Autoestradas un importe de 16.830 miles de euros. Esta sociedad ha sido vendida den-

tro del proceso de Oferta Pública de Adquisición de acciones de Itínere Infraestructuras, S.A.

Las sociedades S.C. de los Lagos, S.A., S.C. del Elqui, S.A. y S.C. Litoral Central, S.A. tenían registradas al 31 de di-

ciembre de 2008 subvenciones de capital otorgadas por el Ministerio de Obras Públicas (MOP) de Chile en virtud de

las condiciones contempladas en los contratos de concesión, las cuales se cobraban anualmente a lo largo del pe-

riodo concesional. Dichas subvenciones tenían por objeto asegurar la rentabilidad de las concesiones. Estas subven-

ciones anuales eran una obligación de pago a todo evento, de importe cierto y determinado, expresadas originaria-

mente en Unidades de Fomento, que debía realizar anualmente el MOP. La obligación de pago del MOP por este con-

cepto se hacía efectiva en las condiciones que recogen las bases de licitación de los respectivos Contratos de

Concesión, que señalaban que debían hacerse efectivas –siempre que se hubiera otorgado la Autorización de la

Puesta en Servicio Provisoria de la Obra– en una fecha establecida, al valor de la UF del último día del mes anterior

al de la fecha de pago. En los años siguientes, el pago se realizaría en la misma fecha cada año. Para el último año

de la Concesión, en el caso que abarque un periodo de menos de 12 meses, el pago sería en proporción a los meses
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Subvenciones de capital

Otros ingresos

TOTAL

394.030 52.912 (45.503) (147) (417) (51.033) (279.857) 69.985

10.630 242 (1.774) 0 0 (160) (6.299) 2.639

404.660 53.154 (47.277) (147) (417) (51.193) (286.156) 72.624

Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Subvenciones de capital

Otros ingresos

TOTAL

69.985 31.326 (4.037) 0 0 0 0 97.274

2.639 30 (2.356) 0 0 0 0 313

72.624 31.356 (6.393) 0 0 0 0 97.587



efectivos de operación. Estas sociedades han sido vendidas dentro del proceso de Oferta Pública de Adquisición de

acciones de Itínere Infraestructuras, S.A.

La sociedad del Grupo S.C. Palma Manacor, S.A. tiene otorgada por el Consell Insular de Mallorca una subvención de

capital no reintegrable por valor de 37 millones de euros, pagadera semestralmente mediante anualidades, cuyo ven-

cimiento final tendrá lugar en 2010. Al 31 de diciembre de 2009 la Sociedad tiene pendiente de percibir por este con-

cepto un importe total de 10.500 miles de euros (17.500 miles de euros a 31 de diciembre de 2008), considerando

el 100% de la sociedad.

La sociedad del Grupo N6 Concession Ltd tiene otorgada una subvención por parte de la Administración de Infraes-

tructuras Viarias irlandesa (NRA) que al 31 de diciembre de 2009 asciende a 22.363 miles de euros (8.015 miles de

euros a 31 de diciembre de 2008). Dicha subvención tiene por finalidad financiar parte de la inversión necesaria pa-

ra la construcción de la autopista objeto del contrato de concesión. 

El efecto por tipo de cambio generado en el ejercicio 2008 correspondió fundamentalmente a los activos situados en

Chile, cuyo valor al 31 de diciembre de 2008 ascendía a 198.344.637 miles de pesos, y fue consecuencia de la de-

preciación experimentada por la citada divisa. En 2009 estas sociedades han sido vendidas.

Durante el ejercicio 2008 se reclasificaron a “Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta”

los saldos aportados por  sociedades que se encontraban en esta situación, lo que supuso una reclasificación de

279.857 miles de euros.

Durante el ejercicio 2009 destacan las subvenciones concedidas a Sacyr S.A.U. para la construcción del Aparca-

miento de la Concesión de la Plaza de la Encarnación en Sevilla, por un importe de 31.426 miles de euros, y las ob-

tenidas por la Sociedad Concesionaria de Palma Manacor, S.A.

20. PROVISIONES Y PASIVOS CONTINGENTES

20.1.- Provisiones no corrientes

Los movimientos de este epígrafe al cierre de los ejercicios 2008 y 2009 han sido los siguientes:
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Prov. para pensiones y oblig. similares

Prov. para impuestos

Otras provisiones

TOTAL

8.621 9.507 (9.225) 0 0 0 0 8.903

20.111 4.032 (5.159) (66) 0 (56) 0 18.862

35.816 13.635 (14.090) 2.270 0 (83) (2.908) 34.640

64.548 27.174 (28.474) 2.204 0 (139) (2.908) 62.405

Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Reclasific. y
traspasos

Variación de
perímetro

Efecto
t. cambio

Traspaso
mant. Venta

Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Prov. para pensiones y oblig. similares

Prov. para impuestos

Otras provisiones

TOTAL

8.903 3.115 (2.656) 0 0 0 0 9.362

18.862 1.618 (225) (1.972) 0 56 0 18.339

34.640 103.063 (16.142) 434 0 104 0 122.099

62.405 107.796 (19.023) (1.538) 0 160 0 149.800



El importe de las actualizaciones financieras no es relevante.

El detalle de las principales provisiones no corrientes por segmento es el siguiente:

En el epígrafe de “Provisiones para impuestos” al 31 de diciembre de 2008 y 2009 se recogen pasivos por deudas

tributarias sobre las que existe incertidumbre sobre su cuantía o vencimiento siendo probable que el Grupo tenga que

desprenderse de recursos para cancelar estas obligaciones como consecuencia de una obligación presente. Destaca

la provisión correspondiente a la sociedad Sacyr, S.A.U. por importe de 6.258 miles de euros, provisión registrada por

sanciones correspondientes a las actas abiertas por los inspectores de Hacienda Pública.

El epígrafe 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 cuantía relevante. Adicionalmente, cabe destacar en es-

te epígrafe las provisiones registradas por la emisión de gases de efecto invernadero. Estas se van dotando a medida

que se van consumiendo los derechos de emisión (nota 8).  Los derechos de emisión de gases no son objeto de amor-

tización. 

Dentro del epígrafe “Provisiones para pensiones y obligaciones similares” se recogen las obligaciones en materia de

pensiones con las siguientes sociedades del Grupo. 

La sociedad participada Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Tenerife, S.A. (EMMASA) mantiene un plan de pen-

siones de prestación definida para cubrir la obligación de complementar las percepciones que reciban de la Seguri-

dad Social sus empleados hasta alcanzar el 100% de la retribución que cada empleado recibe en el momento de al-

canzar su edad de jubilación, así como pagar estas retribuciones a los beneficiarios en caso de viudedad y orfandad.

La sociedad ha instrumentado la totalidad de los compromisos de jubilación mediante la constitución de fondos de

pensiones externos que a la fecha de cierre del ejercicio han sido valorados de acuerdo con la NIC 19.
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Emmasa Vallehermoso Valoriza Construcción Resto TOTAL

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Prov. para pensiones y obligacs. similares

Prov. para impuestos

Otras provisiones

TOTAL

6.796 0 1.255 156 696 8.903

0 4.826 2.975 8.213 2.848 18.862

3.988 12.148 13.415 4.117 972 34.640

10.784 16.974 17.645 12.486 4.516 62.405

Emmasa Vallehermoso Valoriza Construcción Resto TOTAL

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Prov. para pensiones y obligacs. similares

Prov. para impuestos

Otras provisiones

TOTAL

6.537 0 2.128 0 696 9.361

0 6.022 1.215 8.268 2.834 18.339

313 96.735 14.968 2.489 7.595 122.100

6.850 102.757 18.311 10.757 11.125 149.800



Las hipótesis de valoración han sido las siguientes:

La política de reconocimiento de las ganancias o pérdidas actuariales es la amortización de la misma durante la vida

laboral restante de los trabajadores, que en el caso concreto es de 20 años, 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 obligación por prestación defi-

nida.
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PorcentajeHipótesis a 31/12/2008

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 Pensión Máxima Seguridad Social 1,75%

PorcentajeHipótesis a 31/12/2009

Tipo de descuento de las Obligaciones 4,80%

Tipo de crecimiento salarial 3,75%

Tipo esperado de rentabilidad de los Activos 2,00%

IPC 2,25%

Tipo de crecimiento Pensión Máxima Seguridad Social 1,75%

Distribución Estratégica de los Activos del Fondo 31/12/08

Renta Fija Privada Euro 100,00%

TOTAL 100,00%

Distribución Estratégica de los Activos del Fondo 31/12/09

Renta Fija Privada Euro 100,00%

TOTAL 100,00%



La conciliación de los movimientos durante los ejercicios 2008 y 2009, así como el valor actual de los activos y pa-

sivos afectos al plan es el siguiente:
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(Miles de euros)

2009 2008

OBLIGACIONES DEL PLAN

Pasivo actuarial a 1 de enero

Coste por servicio

Coste por interés

(Ganancia)/Pérdida actuarial

Liquidaciones

Beneficios pagados

Pasivo actuarial a 31 de diciembre

ACTIVOS DEL PLAN

Valor razonable activos 1 de enero

Rendimiento esperado

Ganancia/(Pérdida) actuarial

Contribuciones

Liquidaciones

Beneficios pagados por el Fondo

Valor razonable activos a 31 de diciembre

POSICIÓN FINANCIERA A 31 DE DICIEMBRE

(Déficit)/Superavit

Importes sin reconocer:

(Ganancia)/Pérdida actuarial

(Provisión)/Activo de estado de situación financiera consolidado

GASTO ANUAL POR PENSIONES

Coste por servicio

Coste por interés

Rendimiento esperado

Amortización (Ganancia)/Pérdida actuarial

Gasto anual por pensiones

RECONCILIACIÓN

(Provisión)/Activo del estado de situación financiera consolidado a 1 de enero

Gasto anual por pensiones

Contribuciones

(Provisión)/Activo Balance a 31 de diciembre

13.375 11.791

769 677

702 619

(790) 816

(1.261) (437)

0 (92)

12.795 13.374

8.186 6.801

246 204

(203) (744)

1.089 2.455

(1.261) (437)

0 (92)

8.057 8.187 

(4.739) (5.189)

1.759 2.397

(2.980) (2.792)

769 677

702 619

(246) (204)

51 0

1.276 1.092

(2.792) (4.155)

(1.276) (1.092)

1.089 2.455

(2.979) (2.792)



Por su parte la sociedad Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA) tiene el compromiso de comple-

mentar las prestaciones de la Seguridad Social percibidas por los empleados incorporados a la empresa con anterio-

ridad a 1 de enero de 1994 en los casos de jubilación, incapacidad permanente, viudedad u orfandad. Con la obliga-

ción de exteriorización de los compromisos por pensiones, la sociedad optó por la externalización de estos compro-

misos mediante 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

seguros de acuerdo con la NIC 19, utilizando las siguientes hipótesis:
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2009Hipótesis futuras renovaciones pólizas 2008

Tablas de mortalidad

Incremento futuro salario pensionable

Incremento futuro salario bruto

IPC e incremento bases y pensión máxima 

PER2000 NP PER2000 NP

3,25% 3,50%

3,00% 3,25%

2,50% 2,50%

PorcentajeHipótesis futuras Plan Estratégico de Dotaciones Porcentaje

Tipo de interés

Incremento futuro salario pensionable

Incremento futuro salario bruto

IPC e incremento bases y pensión máxima

Incremento de pensiones

4,92% 5,82%

3,25% 3,50%

3,00% 3,25%

2,50% 3,25%

2,50% 2,50%



El valor actual de los activos y pasivos afectos al plan es el siguiente:
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(Miles de euros)

2009 2008

OBLIGACIONES DEL PLAN

Valor actual pasivo actuarial a 1 de enero

Personal activo por prestaciones devengadas aseguradas

Personal pasivo por prestaciones aseguradas en curso de pago

Total valor actual pasivo actuarial a 1 de enero

ACTIVOS DEL PLAN

Valor razonable activos a 1 de enero

Personal activo por prestaciones devengadas aseguradas

Personal pasivo por prestaciones aseguradas en curso de pago

Total valor razonable activos a 1 de enero

(Provisión)/Activo del estado de situación financiera consolidado

OBLIGACIONES DEL PLAN

Valor actual pasivo actuarial a 31 de diciembre

Personal activo por prestaciones devengadas aseguradas

Personal pasivo por prestaciones aseguradas en curso de pago

Total valor actual pasivo actuarial a 31 de diciembre

ACTIVOS DEL PLAN

Valor razonable activos a 31 de diciembre

Personal activo por prestaciones devengadas aseguradas

Personal pasivo por prestaciones aseguradas en curso de pago

Total valor razonable activos a 31 de diciembre

(Provisión)/Activo del estado de situación financiera consolidado

RECONCILIACIÓN

(Provisión)/Activo del estado de situación financiera consolidado a 1 de enero

Gasto anual por pensiones

Contribuciones

(Provisión)/Activo del estado de situación financiera consolidado a 31 de diciembre

2.677 2.852

5.312 5.738

7.989 8.590

1.407 1.486

4.619 5.002

6.026 6.488

(1.963) (2.102)

2.992 2.677

5.678 5.312

8.670 7.989

1.493 1.407

5.047 4.619

6.540 6.026

(2.130) (1.963)

(1.963) (2.102)

(197) (202)

30 341

(2.130) (1.963)



Existen otros compromisos de menor importe que suponen una provisión para pensiones y obligaciones similares por

un importe de 4.254 miles de euros a 31 de diciembre de 2009 y de 3.796 miles de euros a 31 de diciembre de 2008.

20.2.- Provisiones corrientes

El movimiento de provisiones para operaciones de tráfico para los ejercicios 2008 y 2009 ha sido el siguiente:

El detalle de las provisiones para operaciones de tráfico por áreas de negocio son las siguientes:

Los principales saldos de las provisiones por operaciones de tráfico corresponden:

• Vallehermoso (Actividad promotora): corresponde a costes y obligaciones estimados para la completa finali-

zación de la promoción, lo que incluye costes pendientes por terminación de obra, las obligaciones que puedan

surgir con posterioridad a la entrega de las unidades de cada promoción y hasta el vencimiento del seguro dece-

nal. No existe provisión para una promoción que individualmente considerada necesite desglose adicional.

• Sacyr (Actividad constructora): corresponde a los costes y obligaciones estimados para retirada de obra o con-

trata, cuyo pago no es aún determinable en cuanto a su importe exacto o fecha de pago. El criterio general de re-

conocimiento de estas provisiones viene descrito en la nota 3 de la memoria.
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Saldo al
31-dic-07

Adiciones Retiros Saldo al
31-dic-08

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Provisiones para operaciones de tráfico 165.852 29.258 (662) 194.448

Saldo al
31-dic-08

Adiciones Retiros Saldo al
31-dic-09

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Provisiones para operaciones de tráfico 194.448 43.521 (83.043) 154.926

Vallehermoso Construcción Resto TOTAL

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Povisiones para operaciones de tráfico

TOTAL

77.852 105.408 11.188 194.448

77.852 105.408 11.188 194.448

Vallehermoso Construcción Resto TOTAL

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Povisiones para operaciones de tráfico

TOTAL

893 112.454 41.579 154.926

893 112.454 41.579 154.926



20.3.- Pasivos contingentes

Al 31 de diciembre de 2008 y 2009 las sociedades del Grupo tenían prestados avales por importe de 2.483.312 y

1.868.133 miles de euros, respectivamente. El desglose de los avales prestados por segmentos es el siguiente:

En las divisiones de construcción los avales corresponden a la responsabilidad habitual de la actividad constructora

por la ejecución y terminación de los contratos de obra.

En la división de concesiones de infraestructuras se distingue igualmente entre garantías técnicas (correspondientes

a fianzas de licitación, de construcción y de explotación de autopistas de peaje) y garantías financieras (correspon-

dientes a fianzas bancarias).

Los avales del Grupo Valoriza corresponden fundamentalmente a los contratos de ejecución de obras.

En la división de promoción inmobiliaria –Grupo Vallehermoso-, se distingue entre:

• Avales técnicos, relativos a los contratos de ejecución y venta de las promociones, concursos de suelo y a las

cantidades a cuenta entregadas por los compradores de inmuebles.

• Avales financieros, que corresponden básicamente a pagos aplazados en la compra de solares.

• Afianzamiento, por importe de 181.893 miles de euros.

En Holding, el incremento de las Garantías Técnicas presentadas en el extranjero es debido principalmente a la adju-

dicación de la obra para la construcción del tercer juego de esclusas del Canal de Panamá.
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Nacional Exterior Nacional Exterior

Garantías financieras Garantías técnicas
TOTAL

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Holding

Sacyr

Concesiones

Valoriza

Vallehermoso

Testa

TOTAL

70.110 70.636 17.892 39.894 198.532

123.794 25.891 642.343 107.682 899.710

90.438 0 456.352 18.930 565.720

17.816 0 190.084 1.202 209.102

435.004 0 119.745 0 554.749

19.717 0 35.782 0 55.499

756.879 96.527 1.462.198 167.708 2.483.312

Nacional Exterior Nacional Exterior

Garantías financieras Garantías técnicas
TOTAL

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Holding

Sacyr

Concesiones

Valoriza

Vallehermoso

Testa

TOTAL

81.459 73.200 53.847 247.249 455.755

113.329 41.369 627.186 99.366 881.250

0 0 29.863 0 29.863

4.369 0 160.807 24.575 189.751

207.103 0 80.369 0 287.472

2.081 0 21.961 0 24.042

408.341 114.569 974.033 371.190 1.868.133



21. DEUDAS CON ENTIDADES DE CRÉDITO

El desglose de la deuda financiera del Grupo al cierre del ejercicio 2008, por divisiones y vencimientos, era el si-

guiente:
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VENCIMIENTO
2009 2010 2011 2012 2013 Posterior DEUDA TOTAL

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Sacyr Vallehermoso, S.A.

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Sacyr

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

SyV Concesiones

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Valoriza Gestión

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Vallehermoso

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Testa

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Somague

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo SyV Participaciones Mobiliarias

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo SyV Participaciones

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

EMMASA-Emp. Mixta de aguas de S. Cruz de Tenerife

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Pamasa

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Sacyr Vallehermoso

* La aportación del grupo Vallehermoso a la clasificación contable de las deudas con entidades de crédito difiere de los vencimientos estipulados en los contratos de
crédito.

1.272.745 226.404 213.640 128.812 2.976 0 1.844.577

1.272.745 226.404 213.640 128.812 2.976 0 1.844.577

0 0 0 0 0 0 0

250.481 85.024 6.352 2.943 270 211 345.281

250.481 85.024 6.352 2.943 270 211 345.281

0 0 0 0 0 0 0

18.462 49.800 33.780 39.893 31.829 734.547 908.311

18.462 49.800 33.780 39.893 31.829 734.547 908.311

0 0 0 0 0 0 0

173.219 111.912 32.647 22.726 24.248 196.195 560.947

173.219 111.912 32.647 22.726 24.248 196.195 560.947

0 0 0 0 0 0 0

964.633 118.328 380.855 22.500 0 1.308.773 2.795.089

964.633 118.328 380.855 22.500 0 1.308.773 2.795.089

0 0 0 0 0 0 0

332.840 90.250 94.019 97.693 689.351 1.397.904 2.702.057

332.840 90.250 94.019 97.693 689.351 1.397.904 2.702.057

0 0 0 0 0 0 0

191.194 13.147 14.360 12.562 11.699 896 243.858

161.194 13.147 14.360 12.562 11.699 896 213.858

30.000 0 0 0 0 0 30.000

120.740 0 5.086.556 0 0 0 5.207.296

120.740 0 5.086.556 0 0 0 5.207.296

0 0 0 0 0 0 0

562.572 0 0 0 0 0 562.572

562.572 0 0 0 0 0 562.572

0 0 0 0 0 0 0

353 341 341 341 341 1.336 3.053

353 341 341 341 341 1.336 3.053

0 0 0 0 0 0 0

334 234 155 11 19 3.694 4.447

334 234 155 11 19 3.694 4.447

0 0 0 0 0 0 0

3.887.573 695.440 5.862.705 327.481 760.733 3.643.556 15.177.488



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 financiación de existencias. 

El desglose de la deuda financiera del Grupo al cierre del ejercicio 2009, por divisiones, es el siguiente:

Como en 2008, en el ejercicio 2009 parte del vencimiento de la deuda del Grupo Vallehermoso clasificada como co-

rriente contablemente (con vencimiento en el ejercicio 2010), corresponde a préstamos hipotecarios a largo plazo

que han sido reclasificados a corto plazo por estar vinculados a la financiación de existencias. 

Durante el ejercicio 2008, y como consecuencia de la operación de venta de activos a Citi Infraestucture Partners L.P.,

se reclasificó deuda a “Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta” por importe de 4.191

millones de euros.
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VENCIMIENTO
2010 2011 2012 2013 2014 Posterior DEUDA TOTAL

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Sacyr Vallehermoso, S.A.

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Sacyr

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

SyV Concesiones

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Valoriza Gestión

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Vallehermoso

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Testa

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo Somague

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

Grupo SyV Participaciones Mobiliarias

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

EMMASA-Emp. Mixta de aguas de S. Cruz de Tenerife

- Deudas con entidades de crédito

- Obligaciones y otros valores negociables

TOTAL

* La aportación del Grupo Vallehermoso a la clasificación contable de las deudas con entidades de crédito difiere de los vencimientos estipulados en los contratos de
crédito.

416.528 290.797 101.277 2.867 0 0 811.469

416.528 290.797 101.277 2.867 0 0 811.469

0 0 0 0 0 0 0

161.768 28.031 47.840 1.736 1.680 21.645 262.700

161.768 28.031 47.840 1.736 1.680 21.645 262.700

0 0 0 0 0 0 0

24.314 86.514 55.488 29.547 23.625 945.342 1.164.830

24.314 86.514 55.488 29.547 23.625 945.342 1.164.830

0 0 0 0 0 0 0

214.403 89.253 38.726 23.841 22.839 241.823 630.885

214.403 89.253 38.726 23.841 22.839 241.823 630.885

0 0 0 0 0 0 0

394.494 454.354 110.012 135 135 772.458 1.731.588

394.494 454.354 110.012 135 135 772.458 1.731.588

0 0 0 0 0 0 0

100.524 104.904 99.848 701.264 543.261 1.163.240 2.713.041

100.524 104.904 99.848 701.264 543.261 1.163.240 2.713.041

0 0 0 0 0 0 0

171.614 40.277 8.556 2.054 7 915 223.423

171.614 40.277 8.556 2.054 7 915 223.423

0 0 0 0 0 0 0

95.384 5.018.400 0 0 0 0 5.113.784

95.384 5.018.400 0 0 0 0 5.113.784

0 0 0 0 0 0 0

377 333 337 337 337 1.018 2.739

377 333 337 337 337 1.018 2.739

0 0 0 0 0 0 0

1.579.406 6.112.863 462.084 761.781 591.884 3.146.441 12.654.459



El Grupo Sacyr Vallehermoso mantiene deuda en moneda distinta del euro en aquellas sociedades que tienen la co-

rriente de cobros y pagos en otra moneda, con política de mitigación de riesgos. Su detalle a diciembre de 2009 y

2008 es el siguiente:

El detalle del vencimiento de la deuda en moneda distinta del euro en los ejercicios 2009 y 2008 para las sociedades

del Grupo Somague es el siguiente:

Por último, el detalle del vencimiento de la deuda en moneda distinta del euro en los ejercicios 2009 y 2008 para las

sociedades de Costa Rica es el siguiente:
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Tipo
financiación

Moneda
deuda

2009 moneda
distinta euro

2009 miles
de euros

2008 moneda
distinta euro

2008 miles
de eurosSociedad

(Miles de unidades)

Sanear

CGS

Cesl Asia

Águas de Mandaguahy

Triângulo do Sol

SGIS

Sogel

Sociedades de Somague

Autopistas del Sol

Sacyr Costa Rica

Sociedades de Sacyr

Pólizas de préstamo BRL (Brasil) 0 0 835 259

Pólizas de crédito MOP (Macau) 0 0 0 0

Pólizas de préstamo MOP (Macau) 0 0 0 0

Pólizas de préstamo BRL (Brasil) 0 0 0 0

Pólizas de préstamo BRL (Brasil) 0 0 72.279 22.384

Leasing USD 89 62 0 0

Pólizas de crédito USD 0 0 0 0

89 62 73.114 22.643

Financiación de proyecto USD 67.025 46.769 28.980 20.770

Pólizas de crédito USD 0 0 0 0

67.025 46.769 28.980 20.770

VENCIMIENTO

2010 2011 2012 2013 Siguientes Total

(Miles de euros)

2009 8 7 7 7 33 62

VENCIMIENTO

2009 2010 2011 2012 Siguientes Total

(Miles de euros)

2008 11.505 1.431 4.353 306 5.048 22.643

VENCIMIENTO

2010 2011 2012 2013 Siguientes Total

(Miles de euros)

2009 0 0 817 1.163 44.789 46.769

VENCIMIENTO

2009 2010 2011 2012 Siguientes Total

(Miles de euros)

2008 0 0 0 363 20.407 20.770



A continuación se incluye un cuadro resumen explicativo de la deuda financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2009:

En el ejercicio 2008 el resumen de deuda era el siguiente:

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 revisión de los tipos de interés con periodicidad inferior a la anual. 

Las inversiones estratégicas intensivas en capital realizadas por  el Grupo cuentan con una financiación expresa aso-

ciada de manera inequívoca a las mismas. Estas inversiones, junto con los proyectos concesionales (financiación sin

recurso) se circunscriben dentro de la política de financiación a largo plazo del Grupo. 

La financiación de las necesidades operativas de circulante se cubre a corto plazo con líneas de crédito y préstamo y

operaciones de venta de cuentas comerciales a cobrar. 

Las inversiones singulares financiadas durante los últimos ejercicios se mantienen en la cartera del Grupo al cierre de

2009, salvo la participación en Eiffage, que se vendió en el ejercicio 2008.   

Se mantienen en cartera  las acciones representativas del 20,01% del capital de Repsol YPF, inversión realizada a

través de la sociedad vehículo Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias. Esta adquisición se financió con un
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Importe
Tipo interés
actual medio

Fecha de siguiente
revisión del tipo

Periodo de
renovación del tipo

(Millones de euros)

Préstamo adquisición Repsol

Préstamo Tour Adriá 

Resto de deuda

Pólizas de crédito

Préstamos

Financiación de proyectos concesionales

Préstamos hipotecarios

Otros

TOTAL

5.039 4,33% 25/01/10 1,3,6 meses

483 4,42% 28/03/10 1,3,6 meses

881 2,79% Según póliza 1,3,6,12 meses

899 2,22% Según préstamo 1,3,6,12 meses

1.616 3,49% Según préstamo 1,3,6,12 meses

3.330 2,40% Según emisión Según emisión

406 - - -

12.654

Importe
Tipo interés
actual medio

Fecha de siguiente
revisión del tipo

Periodo de
renovación del tipo

(Millones de euros)

Préstamo adquisición Repsol

Préstamo adquisición Europistas

Préstamo Tour Adriá 

Resto de deuda

Pólizas de crédito

Préstamos/Financiación de proyectos

Préstamos hipotecarios

Obligaciones y otros valores negociables

Otros

TOTAL

5.114 6,28% 21/01/09 1,3,6 meses

560 4,93% 27/02/09 1,3,6 meses

493 3,63% 27/03/09 1,3,6 meses

1.452 4,46% Según póliza 1,3,6,12 meses

3.263 5,54% Según préstamo 1,3,6,12 meses

3.761 5,16% Según préstamo 1,3,6,12 meses

30 5,35% Según emisión Según emisión

504 - - -

15.177



crédito bancario sindicado de importe  5.175 millones de euros con vencimiento final y único en 2011. Las acciones

adquiridas se encuentran pignoradas en garantía del cumplimiento de devolución del crédito y demás obligaciones

asumidas. El flujo de caja excedentario de la sociedad vehículo ha permitido amortizar 75 millones de euros durante

el ejercicio 2009 (61 millones de euros en 2008) de manera anticipada, reduciéndolo hasta los 5.039 millones.

El coste de este crédito, variable en condiciones de mercado, está referenciado al euribor, con periodicidad a elec-

ción de la prestataria, más un margen. El  instrumento derivado contratado como cobertura de este préstamo permite

reducir en 2/3 el impacto de la posible subida del euribor.  Considerando el efecto de la cobertura, a 31 de diciembre

de 2009 y 2008 el coste de esta financiación ascendía al 4,33% y 6,28% 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 ejercicio.

El no mantenimiento del ratio establecido podría ser motivo de ejecución de la prenda constituida. El valor global de

las garantías prestadas por Sacyr Vallehermoso (recurso al accionista) tiene como límite la cantidad de 1.275 millo-

nes de euros.

Como consecuencia de la bajada de la cotización de Repsol YPF y para dar cumplimiento a lo dispuesto en el con-

trato de garantía firmado, Sacyr Vallehermoso tiene pignoradas a 31 de diciembre de 2009 las acciones de Testa In-

muebles en Renta, S.A. y de Vallehermoso División Promoción, S.A.U. si bien la prenda sobre las acciones de Valle-

hermoso División Promoción, S.A.U. no era contractualmente necesaria.

La parte restante del precio de las acciones de Repsol YPF, se financió mediante deuda subordinada de la sociedad

vehículo materializada en el préstamo recibido de su único accionista, Sacyr Vallehermoso S.A., 1.175 millones de

euros y aportación de capital 200 millones de euros, saldos que se encuentran eliminados en consolidación.

El cash flow generado por la OPA y ventas posteriores adicionales de acciones de Itínere Infraestructuras, S.A. ascen-

dió  a 1.686 millones de euros, destinando el importe obtenido a cancelar deuda financiera.

Entre la deuda que desaparece  con la venta de Itínere Infraestructuras, se encuentra el préstamo sindicado que por

importe de 560 millones de euros, que suscribió la sociedad vehículo Sacyr Vallehermoso Participaciones con ven-

cimiento 2008, posteriormente prorrogado a 2009, para la adquisición del 50% de Europistas.

Otro aspecto a destacar en 2009 ha sido la venta de activos inmobiliarios en Vallehermoso y Testa  que permitió amor-

tizar 1.106 millones de euros de deuda financiera asociada.

La desinversión en Itínere Infraestructuras, S.A. y la venta de activos han permitido reducir la deuda financiera neta del

Grupo SyV desde los 14.512 millones de euros al cierre de 2008 a los 11.861 millones que presenta el Grupo a 31

de diciembre de 2009, especialmente la deuda corporativa, que desciende un 57% y la deuda de la división inmobi-

liaria, Vallehermoso, que disminuye un 38%.

La bajada que ha experimentado durante 2009 el euribor, referencia básica de las financiaciones del Grupo,  ha per-

mitido reducir el coste medio de la deuda financiera en un punto y medio, hasta situarlo en el 3,60 %, lo que en tér-

minos relativos supone un descenso de casi un 30% sobre el coste medio que presentaba a 31 de diciembre de 2008. 
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22. ACREEDORES NO CORRIENTES

El detalle del saldo, al 31 de diciembre de 2008 y 2009, de los acreedores no corrientes es el siguiente:

La composición del epígrafe “Otros acreedores” para los ejercicios 2008 y 2009 es la siguiente:

Los saldos se incorporan a un tipo de interés implícito y no se considera que sea significativa la diferencia entre el va-

lor contable de los mismos y su valor razonable.

23. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Grupo Sacyr Vallehermoso, dentro de su línea de actuación financiera, evita suscribir instrumentos que expongan al

Grupo a contingencias adversas de los mercados que puedan suponer una merma de su patrimonio. 

Sólo si el riesgo a asumir así lo aconseja, en general financiaciones a largo plazo a tipo variable, se suscribirán ins-

trumentos financieros derivados, que permitan  lograr los estándares de eficacia exigidos a toda relación de cobertu-

ra con el subyacente, evitando posiciones especulativas en el mercado financiero nacional e internacional.

El intento de adaptación de los pasivos financieros a las mejores condiciones del mercado, llevan al Grupo en oca-

siones a la refinanciación de determinadas deudas. Siempre la renegociación de una deuda o subyacente ha de llevar

pareja la adaptación del instrumento financiero derivado que en su caso, actúe como cobertura del riesgo asociado a

sus flujos. 

Los instrumentos derivados contratados por el Grupo cubren la exposición a la variación de los flujos asociados a las

financiaciones, siendo por ello coberturas de flujos de efectivo tal como las define la NIC 39.  Su objetivo es reducir

el riesgo de variación de tipos de interés y su impacto en los flujos de efectivo asociados a la financiación cubierta,

específicamente los derivados del encarecimiento de la misma por elevación del tipo de interés de referencia, permi-

tiendo fijar el coste de la operación.

La eliminación de la variabilidad de los tipos de la financiación se consigue  mediante el uso de permutas financieras

de tipos de interés (IRS) casi en la totalidad o mediante la aplicación de techos y suelos a los tipos variables (CO-

LLAR), de manera que el Grupo transforma su financiación a tipo variable en una financiación a tipo fijo por el impor-
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(Miles de euros)

2009 2008

Otros acreedores

Otros

TOTAL

202.854 359.609

41.645 41.647

244.499 401.256

(Miles de euros)

2009 2008

Deudas representadas por efectos a pagar

Otras deudas l/p

Depósitos y fianzas recibidos l/p

TOTAL

36.114 115.068

139.433 214.725

27.307 29.816

202.854 359.609



te cubierto. Esta cobertura es parcial puesto que el nocional del derivado es inferior al principal dispuesto de la fi-

nanciación.

Se detallan a continuación las principales financiaciones cubiertas y los instrumentos utilizados como coberturas de

las mismas al cierre del ejercicio 2009:  

La evolución de los nocionales de las coberturas respecto al cierre de los ejercicios 2008 y 2009 ha sido la siguiente:

200 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

Principal
Tipo referencia

a pagar Naturaleza Nocional
Tipo referencia

cubierto
Tipo fijo a pagar

(promedio)

PARTIDA CUBIERTA COBERTURA

(Miles de euros)

Préstamo adquisición acc. Repsol

Préstamo adquisic. Tour Adriá 

Préstamos hipotecarios (Testa)

Leasing inmobiliario (Testa)

Prést. Finan. Proyectos concesionales y otros

Servicios (Energ., Agua, Tratamiento residuos)

Infraestructuras (Autop., Hosp., Intercamb.)

Construcción (Sacyr/Somague)

TOTAL

5.039.100 euribor IRS 3.415.500 euribor 4,17%

482.500 euribor IRS 467.500 euribor 3,75%

246.906 euribor Collar 80.000 euribor 3,99%

188.432 euribor IRS 148.000 euribor 3,97%

1.419.011 1.122.762

255.741 euribor IRS+collar 171.812 euribor 4,25%

1.119.972 euribor IRS 909.485 euribor 4,55%

43.298 euribor IRS 41.465 euribor 3,90%

7.375.949 5.233.762

Nocionales
31-12-07

Coberturas
existentes a 31-12-07

Nuevas
coberturas

Nocionales
31-12-08

VARIACIÓN EJERCICIO 2008

(Miles de euros)

Préstamo adquisición acc. Repsol

Préstamo adquisic. Tour Adriá 

Préstamos hipotecarios (Testa)

Leasing inmobiliario (Testa)

Prést. Financ. Proyectos concesionales Servicios

Prést. Financ. Proyectos concesionales Infraestructuras

TOTAL

3.415.500 0 0 3.415.500

467.500 0 0 467.500

120.000 0 0 120.000

161.200 (6.500) 0 154.700

58.320 (6.779) 179.582 231.123

1.539.294 (944.456) 162.305 757.143

5.761.814 (957.735) 341.887 5.145.966

Nocionales
31-12-07

Coberturas
existentes a 31-12-07

Nuevas
coberturas

Nocionales
31-12-08

VARIACIÓN EJERCICIO 2009

(Miles de euros)

Préstamo adquisición acc. Repsol

Préstamo adquisic. Tour Adriá 

Préstamos hipotecarios (Testa)

Leasing inmobiliario (Testa)

Prést. Financ. Proyectos concesionales Servicios

Prést. Financ. Proyectos concesionales Infraestructuras

TOTAL

3.415.500 0 0 3.415.500

467.500 0 0 467.500

120.000 (40.000) 0 80.000

154.700 (6.700) 0 148.000

231.123 (88.839) 29.528 171.812

757.143 47.977 143.830 948.950

5.145.966 (87.562) 173.358 5.231.762



Los saldos al cierre de los ejercicios 2008 y 2009, así como el movimiento de los instrumentos financieros de activo

y de pasivo, tanto de cobertura como especulativos, es el siguiente:

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:

• Cobertura eficaz, cuando la relación entre la evolución del instrumento de cobertura y el subyacente se encuen-

tra dentro de la horquilla 80%-125%. En estos casos se ha registrado la valoración de estos derivados contra pa-

trimonio neto.

• Cobertura ineficaz, registrando el efecto de la variación de los derivados catalogados como ineficaces o especu-

lativos contra resultados del ejercicio.

El importe nocional de los contratos de derivados formalizados responde a la base sobre la que se realizan los cálcu-

los de la liquidación del derivado y no supone riesgo asumido por el Grupo.

Se ha registrado en el resultado global consolidado durante los ejercicios 2009 y 2008 el importe correspondiente a

los derivados de cobertura de flujos de efectivo.
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31-dic-07 Movimiento 31-dic-08 Movimiento 31-dic-09

(Miles de euros)

Instrumentos de Cobertura

Instrumentos Especulativos

Instrumentos Financieros de Activo

Instrumentos Financieros Pasivo

64.680 (292.011) (227.331) (95.111) (322.442)

1.307 (1.475) (168) (100) (268)

65.987 (293.486) (227.499) (95.211) (322.710)

73.252 (72.616) 636 (245) 391

(7.265) (220.870) (228.135) (94.966) (323.101)

65.987 (293.486) (227.499) (95.211) (322.710)



A continuación se detalla el saldo neto de los derivados de activo y pasivo  contratados por el Grupo al cierre de los

ejercicios 2009 y 2008, su valoración, y un desglose por vencimiento de los valores nocionales: 

La imputación a resultado será la siguiente:
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Nocional

Valoración Nocionales 2009 2010 2011 2012 Posteriores

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

DERIVADOS

Cobertura de tipo de interés

Cobertura de flujos de efectivo

Derivados no designados de cobertura

De tipo de interés

* Los importes positivos implican incrementos de nocionales mientras que los negativos correponden a amortizaciones.

(227.331) 5.145.966 (38.321) (641.715) (3.467.445) (85.036) (913.449)

(168) 2.214 (64) (72) (90) (1.988) 0

Nocional

Valoración Nocionales 2010 2011 2012 2013 Posteriores

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

DERIVADOS

Cobertura de tipo de interés

Cobertura de flujos de efectivo

Derivados no designados de cobertura

De tipo de interés

* Los importes positivos implican incrementos de nocionales mientras que los negativos correponden a amortizaciones.

(322.442) 5.230.398 (426.885) (3.367.357) (149.840) (71.264) (1.215.052)

(268) 3.364 (112) (142) (3.110) 0 0

2008

(Miles de euros)

2009

2010

2011

2012

2013 y posteriores

TOTAL

(34.143)

(91.975)

(58.702)

(5.722)

(36.957)

(227.499)

2009

(Miles de euros)

2010

2011

2012

2013

2014

2015 y posteriores

TOTAL

(109.509)

(147.877)

(18.903)

(12.014)

(8.061)

(26.347)

(322.710)



Para los instrumentos financieros valorados a valor razonable, el Grupo utiliza los siguientes tres niveles de jerarquía

en función de la relevancia de las variables utilizadas para llevar a cabo dichas valoraciones:

• Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos y pasivo idénticos.

• Nivel 2: variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean observables para el activo o

pasivo, directamente, es decir, como precios, o indirectamente, es decir, derivadas de los precios.

• Nivel 3: variables que no estén basadas en datos de mercado observables (variables no observables).

En el ejercicio 2009, el importe de activos financieros valorados a valor razonable, corresponde fundamentalmente a

la valoración del porcentaje que el Grupo todavía mantiene sobre Itínere Infraestructuras, S.A.

Durante el ejercicio 2009 no se han producido transferencias relevantes entre niveles de jerarquía de valor razonable.

24. POLÍTICA DE GESTIÓN DE RIESGOS

Las políticas de gestión del riesgo financiero y consecuentemente, los instrumentos para su consecución, vienen de-

terminadas en gran medida por la legislación y normativa específicas de los sectores de actividad en los que opera el

Grupo y de la situación prevaleciente, en cada momento, en los mercados financieros.

El Grupo SyV está expuesto a diversos riesgos, que analizaremos o bien de manera conjunta o bien diferenciando por

cada una de las diferentes áreas de actividad del Grupo dependiendo de la naturaleza de cada uno de ellos:

24.1.- Riesgo de crédito

El detalle por áreas del riesgo de crédito es el siguiente:
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Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

Activos financieros valorados a valor razonable

Activos financieros negociables

Pasivos financieros valorados a valor razonable

Derivados de cobertura

Derivados de negociación

0 636 0

0 0 1.077

0 636 1.077

0 228.135 0

0 0 0

0 228.135 0

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

Activos financieros valorados a valor razonable

Activos financieros negociables

Pasivos financieros valorados a valor razonable

Derivados de cobertura

Derivados de negociación

0 391 283.223

0 0 1.077

0 391 284.300

0 323.101 0

0 0 0

0 323.101 0



• Patrimonio en renta: el riesgo de crédito de la actividad ordinaria del Grupo es prácticamente inexistente o no

significativo debido fundamentalmente a que los contratos que se suscriben con los inquilinos/arrendatarios

contemplan la facturación por anticipado de las rentas derivadas de los mismos además de exigirles las garantí-

as financieras legales y adicionales en la formalización de los contratos de alquiler y renovaciones de los mis-

mos que cubren posibles impagos de rentas.

A continuación se muestra el periodo medio de cobro (en días) de los clientes por ventas y prestaciones de

servicio obtenidos de los Estados de Situación Financiera consolidados de cierre de los ejercicios 2009 y

2008.

Dicho riesgo también está mitigado por la diversificación por tipo de producto en el que el Grupo invierte y con-

secuentemente en la tipología de los clientes

• Concesiones de infraestructuras: es prácticamente inexistente debido a que los ingresos se realizan en efecti-

vo y mediante medios de pago electrónicos o tarjetas de crédito cuyo riesgo de impago es asumido por las enti-

dades gestoras.  Asimismo, una parte de los ingresos proviene de los pagos que las distintas Administraciones

concedentes, principalmente Comunidades Autónomas, realizan conforme a los condicionados de los respecti-

vos contratos de concesión, disfrutando, todas ellas, de calificaciones crediticias elevadas. Por tanto, al cierre del

ejercicio no existen activos financieros en mora o en situación de deterioro. Tampoco se ha tomado ningún tipo

de garantías para asegurar el cobro.

• Servicios: el riesgo de crédito de la actividad de servicios debe analizarse en los distintos negocios en los que

el Grupo interviene.

Energía

Dentro del grupo Valoriza Energía los riesgos de crédito que se pueden producir son prácticamente nulos, debi-

do a que a partir de la publicación del Real Decreto 661/2.007 del B.O.E. de 25 de Mayo de 2007, todas las em-

presas energéticas venden a precio de mercado, marcado por dicho decreto. Los precios de venta de energía eléc-

trica están garantizados durante 25 años por el Real Decreto.

Los  principales clientes son el Operador del Mercado Eléctrico OMEL y CNE. Tanto la OMEL como la CNE son

los organismos públicos encargados de la  regulación de venta de Energía Eléctrica dentro de España.

Medio Ambiente

Se puede considerar que el riesgo de crédito es mínimo, teniendo en cuenta que el desglose de la cuenta de

clientes es el siguiente:
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(Miles de euros)

2009 2008

Clientes por ventas y prestaciones de servicio (Neto IVA)

- Facturación Trimestral Anticipada Tesfran, S.A. (Neto IVA)

Total Clientes por ventas y prestaciones de servicio

Cifra de negocios

Periodo medio de cobro (Nº días)

19.303 15.630

(6.759) (8.271)

12.544 7.359

270.028 272.568

17 10



– Clientes públicos: 80 %.

– Clientes empresas del grupo: 18,4 %.

– Clientes privados: 1,6 %.

Dentro de los clientes públicos, un porcentaje de casi el 90% corresponde a Ayuntamientos, y el resto, a Admi-

nistración Central o Comunidades Autónomas. El riesgo de crédito es prácticamente inexistente, porque aunque

los clientes públicos no destaquen por cumplir escrupulosamente las condiciones de pago contractuales, y en

ocasiones incurran en moras o retrasos, la Administración Pública no es insolvente por naturaleza, y el retraso se

ve compensado con los correspondientes intereses de demora, calculados de acuerdo con la Ley de Contratos

con las Administraciones Públicas.

En cuanto a los clientes privados con deudas vencidas en más de seis meses, no presentan graves problemas de

insolvencias, pues en la mayoría de los contratos se piden informes previos de solvencia de los mismos. A final

de año, se provisionan como dudoso cobro los clientes privados con deudas superiores a seis meses, y los sal-

dos de los últimos años no resultan especialmente significativos.

Agua

Dentro de los clientes públicos la totalidad del saldo corresponde a Administración Central o Comunidades Au-

tónomas. El riesgo de crédito es prácticamente inexistente, y en las ocasiones que incurren en moras o retrasos,

se ve compensado con los correspondientes intereses de demora, de acuerdo con la Ley de Contratos con las Ad-

ministraciones Públicas.

El riesgo de clientes privados no presenta problemas importantes de insolvencias, pues en la mayoría de los contratos

se piden informes previos de solvencia de los mismos. Al final de año, se provisionan como dudoso cobro los clientes

privados con deudas superiores a un año, y los saldos de los últimos años no resultan especialmente significativos.

El negocio de distribución de agua potable, no lleva asociado un riesgo de crédito específico ya que el suministro esta

asociado al cobro de la tarifa. La experiencia acumulada en el sector muestra un porcentaje de impagos inferior al 2%.

Multiservicios

En Valoriza Facilities, podemos considerar que el riesgo de crédito es mínimo, 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 públicos. En

términos porcentuales, entendemos que se mantendrá una estructura  tendente a dar un mayor peso al cliente pú-

blico. En cuanto al sector privado, el endurecimiento de las condiciones contractuales y una gestión de cobro

proactiva, hace que nos situemos en un nivel de riesgo mínimo.

En Valoriza Conservación de Infraestructuras, la distribución de los derechos crediticios revela una importante ga-

rantía por la propia naturaleza del deudor: Organismos Públicos, Administración del Estado y Órganos Locales re-

presentan la gran mayoría de los derechos crediticios.

En Cafestore, el riesgo de crédito es inexistente, pues los cobros se realizan en efectivo en el momento de la ven-

ta o prestación de servicios. 

• Construcción: Para analizar el mismo procedemos a segregar la tipología de clientes con los que trabaja el Grupo:

– Administraciones Públicas, Comunidades Autónomas y Corporaciones Locales, esto es, sector público con

calificaciones crediticias elevadas.
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– Clientes privados. Para contrarrestar el riesgo de impago por parte de éstos, el Grupo lleva a cabo mecanismos

de control previos a la adjudicación de las obras basados en estudios de solvencia de dichos clientes. Además

existe un continuo seguimiento por parte de las áreas financiera y jurídica del Grupo durante la ejecución de las

obras con el fin de realizar el control de los cobros, resultando un periodo medio de cobro de 57 días.

Dado que las Administraciones Públicas suponen la mayor parte de los clientes, este riesgo es muy reducido.

Al cierre del ejercicio no existen importes significativos de activos financieros en mora o en situación de deterio-

ro. Tampoco se ha considerado necesario tomar ningún tipo de garantías para asegurar el cobro.

• Promoción de viviendas: Para mitigar el riesgo de crédito en la actividad promotora hay que analizar la distri-

bución de la cifra de negocios de las sociedades y la tipología de clientes.

La cifra de negocios de 2009 de esta área se desglosa en:

– Venta de vivienda: 38 % (2008: 87,50%)

– Venta de suelo y prestación de servicios: 62 % (2008: 12,50%)

Para estudiar el riesgo de crédito es necesario entender la mecánica 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 2009 la cifra se ha situado

en el 20% (16% en 2008). En el momento de la entrega de la vivienda, el cliente paga el 100% mediante abono

en efectivo y subrogación 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 garantía de cobro se cubre con efectos avalados o con cláusulas 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 tesorería y una previsión mensual de tesorería, ésta última con detalle y actualización diaria. Los factores cau-

santes del riesgo de liquidez son las inversiones basadas en los planes de negocio, que requieren financiación adi-

cional y la refinanciación de la deuda con vencimiento a corto plazo. No obstante, todos estos factores de riesgo tie-

nen su correspondiente factor mitigante, a destacar: (i) la generación de caja recurrente de los negocios en los que el

Grupo basa su actividad; (ii) la obtención de nuevas líneas de financiación basadas en los planes de negocio a largo

plazo y calidad de los activos del Grupo; y (iii) la capacidad del grupo para vender activos.

Para gestionar el riesgo de liquidez, el Grupo ha puesto en marcha renegociaciones de las pólizas de crédito y prés-

tamos con vencimiento a corto plazo con suficiente anticipación. No obstante, dadas las actuales condiciones del

mercado financiero, esta renegociación está siendo más lenta que en otras ocasiones, si bien el Grupo está renovan-

do con normalidad los vencimientos de deuda.

Así, durante el ejercicio 2009, se han realizado las siguientes actuaciones:

• Liquidación de la OPA lanzada por Pear Acquisition Corporation S.L., que ha supuesto una caja de 1.179 millo-

nes de euros, destinados a cancelación de deuda, y una generación de caja de 52 millones de euros.

• Venta de activos inmobiliarios del Grupo por importe de 1.435 millones de euros, con una generación de caja de

360 millones de euros.
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• Venta adicional del 17,4% de Itínere Infraestructuras, el 15 de julio de 2009, por importe de 500 millones de eu-

ros, que ha generado una liquidez de 90 millones de euros.

• Renovación de líneas de crédito y préstamos por 1.924 millones de euros.

La capacidad de apalancamiento del Grupo se basa en:

• la generación de caja recurrente por las divisiones del Grupo,

• la calidad de los activos,

• la dinámica inversora en proyectos de alto valor añadido,

• la liquidez de los activos, incluso en momentos de mercado poco activos como los que se están viviendo ac-

tualmente,

• y sobre todo al compromiso firme del Grupo de atender puntualmente las obligaciones con proveedores, emple-

ados, acreedores financieros, etc.

Teniendo en cuenta lo  indicado anteriormente, a la fecha de formulación de cuentas el Grupo cubre todas las necesi-

dades de fondos para atender íntegramente los compromisos con proveedores, empleados y administraciones, de

acuerdo con el Cash Flow previsto para el ejercicio 2010, teniendo en cuenta lo indicado anteriormente.

• Patrimonio en Renta: Dado el tipo de sector en el que opera el Grupo Testa las inversiones que realiza, la finan-

ciación que obtiene para realizar dichas inversiones, el EBITDA que generan y los grados de ocupación de los in-

muebles hacen que el riesgo de liquidez sea bajo o inexistente y que puedan producirse excesos de tesorería. Con

estos excesos se realizarán inversiones financieras temporales en depósitos de máxima liquidez y sin riesgo. No

entra  entre las posibilidades barajadas por el Grupo la adquisición de opciones o futuros sobre acciones, o cual-

quier otro depósito de alto riesgo como método para invertir las puntas de tesorería.

Las inversiones en inmuebles son financiadas en  parte con recursos generados por el Grupo y parte con présta-

mos a largo plazo (7-15 años). 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.

A continuación se muestra el ratio de endeudamiento neto sobre el valor de mercado de los activos para los ejercicios

2009 y 2008:
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(Miles de euros)

2009 2008

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

EFECTIVO Y OTROS MEDIOS EQUIVALENTES

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO

VALORACION DE ACTIVOS

LOAN TO VALUE

2.713.041 2.702.055

(130.259) (46.653)

2.582.782 2.655.402

4.398.089 4.426.350

58,7% 60,0%



La disminución del ratio analizado es debida fundamentalmente al aumento del efectivo y otros medios equivalentes

que compensa el aumento que existe en la valoración de los activos del Grupo.

La tasa media total de ocupación de todos los inmuebles para los ejercicios 2009 y 2008 se ha situado en el 96,7%

y 98,9% respectivamente.

• Concesiones de infraestructuras: Dentro de las distintas sociedades concesionarias que conforman el ne-

gocio concesional del Grupo, el riesgo de liquidez es prácticamente inexistente debido a la naturaleza y ca-

racterísticas de sus cobros y pagos, su EBITDA, la estructura financiera de los proyectos, sistemas tarifarios,

y programa de inversiones de reposición predecible y sistematizado. Por los motivos anteriores, las conce-

sionarias no presentan necesidades de líneas de crédito, no obstante lo anterior, la sociedad cabecera del Gru-

po tiene asignadas líneas de circulante para atender posibles desfases de tesorería en sus sociedades filiales

y atender, en su caso, demandas de capital de los proyectos en curso ya comprometidos así como para nue-

vas adjudicaciones.

La estructura, tipo de financiación, coberturas, garantías y, en definitiva, los instrumentos más apropiados de fi-

nanciación se seleccionan de acuerdo a la naturaleza y riesgos inherentes a cada proyecto, al objeto de eliminar-

los o mitigarlos 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 operación en garantía de sus aportes, siendo limitado el recurso a los pro-

motores o accionistas. 

• Servicios: el riesgo de liquidez de la actividad de servicios debe analizarse en los distintos negocios en los que

interviene el Grupo.

Energía

La estructura, tipo de financiación, coberturas, garantías y, en definitiva, los instrumentos más apropiados de fi-

nanciación se seleccionan de acuerdo a la naturaleza y riesgos inherentes a cada proyecto, al objeto de eliminar-

los o mitigarlos 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 par-

te sustancial de los riesgos de la operación en garantía de sus aportes, siendo limitado el recurso a los promoto-

res o accionistas.

Medio Ambiente

El negocio 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. Dichas

inversiones se recuperan a lo largo del período concesional en función de unas cuotas de amortización y finan-

ciación de las mismas, con un tipo de interés aplicado sensiblemente por encima del coste de capital de la So-

ciedad. 

Para financiar estas inversiones, el Grupo estructura su deuda de modo que el propio proyecto sea el que finan-

cia las necesidades iniciales, bien a través de “financiaciones de proyectos” en aquellos contratos que requieren

las mayores inversiones, o bien, financiando la compra de maquinaria y equipos a través de líneas de leasing, que

se abonan con la tesorería que genera el propio proyecto.

El EBITDA de los propios negocios nos permite asegurar que el riesgo de liquidez es bajo, ya que los diferentes

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 in-

versiones con el cash flow generado.

Multiservicios

Valoriza Facilities dispone de  líneas de crédito  suficientes para  atender las obligaciones de pago. Tiene, ade-

más, la posibilidad de  factorizar la  deuda asociada a su actividad, al tratarse, en su mayoría, de contratos con la

Administración. 

Valoriza Conservación de Infraestructuras, al cierre del ejercicio, necesita fondos de financiación. En la actuali-

dad mantiene la siguiente composición de pasivos financieros:

– Pólizas de crédito: 23%

– Leasings financieros: 62%

– Crédito subvencionado por la Administración: 15%

Cafestore. A 31 de diciembre de 2009 los pasivos financieros a largo plazo están formados principalmente por

pólizas de crédito con distintas entidades financieras y con renovación anual tácita.

La deuda financiera de Cafestore se compone de línea de crédito con prórroga tácita anual, lo que permite man-

tener la liquidez suficiente para atender las necesidades de financiación de su actividad.

• Construcción: la actividad de construcción mantiene unos niveles de liquidez suficientes para cubrir las

obligaciones previstas en el corto plazo con las líneas de crédito que mantiene con entidades financieras e

inversiones financieras temporales. No obstante, como consecuencia de la volatilidad de los mercados en

particular, las entidades de crédito se están viendo afectadas por las tensiones de liquidez que afectan pun-

tualmente a las renovaciones de los créditos. En la nota correspondiente de la memoria se detallan las líneas

de crédito contratadas distribuidas en función de los importes dispuestos y disponibles al cierre del ejerci-

cio.

En el caso de producirse excesos de tesorería puntuales, y siempre que la mejor gestión financiera así lo indique,

se realizarán inversiones financieras temporales en depósitos de máxima liquidez y sin riesgo. No entra  entre las

posibilidades barajadas por el Grupo la adquisición de opciones o futuros sobre acciones, o cualquier otro de-

pósito de alto riesgo como método para invertir las puntas de tesorería.

Para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de fondos, el Grupo utiliza un pre-

supuesto anual de tesorería y una previsión mensual de tesorería, ésta última con detalle y actualización

diaria. 

• Promoción de viviendas: Para mitigar el riesgo de liquidez en la actividad promotora hay que analizar la estruc-

tura de la financiación.

Las compras de suelo se financian mediante la contratación de préstamos bilaterales con garantía corporativa.

Estos préstamos, de acuerdo con las entidades financieras, se transformarán en préstamos hipotecarios cuando

se obtenga la licencia de obra, todo ello antes de que comience la promoción efectiva de las viviendas, es decir,

la inversión.
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A partir del endurecimiento de las condiciones de crédito para la actividad promotora inmobiliaria, los venci-

mientos de póliza bilaterales con garantía corporativa se están renovando mediante préstamos hipotecarios con

garantía real del suelo que financian.

El préstamo hipotecario cubre el total de la inversión, siendo la primera disposición para cancelar el préstamo bi-

lateral, de tal forma que la entidad financiera compromete los fondos a largo plazo para financiar la promoción, si

bien esta financiación 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 subrogación. Por este motivo no se puede utilizar el ratio de deuda

/ebitda para esta actividad.

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 2009, la sociedad cabecera de la actividad tenía promociones financiadas mediante póli-

zas adscritas a proyectos (préstamos bilaterales) por importe de 49 millones de euros (349 millones de euros en

2008). Con respecto a los préstamos hipotecarios formalizados ascendían a un total de 2.686,6 millones de eu-

ros (2.383 millones de euros en 2008), de los que se encontraban dispuestos y cancelados por subrogación

1.311,4 millones de euros y 1.167,1 millones de euros respectivamente (1.929 millones de euros en 2008), que-

dando por disponer 208 millones de euros (452 millones de euros en 2008). El importe pendiente de disponer

cubre la inversión pendiente de realizar en promociones en curso que asciende a 162 millones de euros al cierre

del ejercicio (245 millones de euros en 2008). 

24.3.- Riesgo de mercado

• Riesgo de tipo de interés: Un 41% de la deuda con entidades de crédito está a tipo de interés fijo, a través de

instrumentos financieros de cobertura tales como permutas financieras de intereses, reduciendo la exposición 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 2009 y a 31 de diciembre de 2008, es como sigue:

El riesgo de tipo de interés se ha mitigado utilizando, casi en su totalidad, contratos de permuta de tipo de inte-

rés (IRS). De este modo, una subida en un punto en el EURIBOR se ve amortiguada en casi un 41% por el efecto

de las coberturas. El calendario y condiciones de estos derivados van ligados a las características de la deuda

subyacente, de manera que su vencimiento es igual o ligeramente inferior al de la deuda que cubren, y el nocio-

nal vivo igual o inferior al principal vivo de la deuda cubierta.
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(Miles de euros)

2009 2008
Importe % Importe %

Deuda a tipo de interés fijo o protegido

Deuda a tipo de interés variable

TOTAL

5.140.324 40,62% 5.215.249 34,36%

7.514.135 59,38% 9.962.239 65,64%

12.654.459 100,00% 15.177.488 100,00%



El análisis de sensibilidad en resultado y patrimonio frente a variaciones en el tipo de interés es el siguiente:

• Riesgo de tipo de cambio: La política del Grupo es contratar el endeudamiento en la misma moneda en que se pro-

ducen los flujos de cada negocio. Por ello, en la actualidad no existe ningún riesgo relevante relativo a los tipos de

cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe destacar la fluctuación del tipo de cambio en la conversión de los esta-

dos financieros de las sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro. La inversión mayoritaria

en el exterior se ha materializado en Chile, país de elevada estabilidad económica, política y social.

Otros riesgos de mercado a los que se encuentra sometido el Grupo son:

• Ralentización del sector inmobiliario: El endurecimiento de las condiciones para la concesión de créditos, ha

ocasionado una crisis de liquidez que, unida a la recesión económica experimentada por nuestro país, ha provo-

cado una fuerte ralentización en las ventas de vivienda durante este ejercicio. No obstante, el Grupo Vallehermo-

so está demostrando que es capaz de adaptarse a esta nueva situación, a través de la gestión de sus activos y el

lanzamiento de productos y promociones acordes a las necesidades de los clientes.

• Riesgo de valoración en instrumentos financieros: La principal inversión en Instrumentos de Patrimonio clasi-

ficados como mantenidos para la venta es la participación en Itínere Infraestructuras, S.A., que ha sido valorado a

valor razonable sin deducir los costes de transacción en los que se pudiera incurrir en su enajenación. A 31 de di-

ciembre de 2009, el valor razonable por acción asciende a 4,31 euros, que se corresponde con el importe de las

últimas ventas de acciones de Itínere Infraestructuras, S.A. efectuadas en el mes de noviembre de 2009.

El Grupo gestiona este riesgo de valoración mediante el análisis de la valoración y transacciones en el mercado.

• Riesgo de demanda de proyectos concesionales: Por lo que se refiere al negocio de las concesiones de au-

topistas, los peajes que cobran las sociedades concesionarias, que representan la principal fuente de sus ingre-

sos, dependen del número de vehículos que usen estas autopistas de peaje y la capacidad de dichas autopistas

para absorber tráfico. A su vez, la intensidad del tráfico y los ingresos por peajes dependen de diversos factores,

incluyendo la calidad, comodidad y duración del viaje en las carreteras alternativas gratuitas o en otras autopis-

tas de peaje no explotadas por el Grupo, la calidad y el estado de conservación de las autopistas de las socieda-

des concesionarias del Grupo, el entorno económico y los precios de los carburantes, la existencia de desastres

naturales como terremotos e incendios forestales, las condiciones meteorológicas de los países en los que ope-

ra el Grupo, la legislación ambiental (incluyendo las medidas para restringir el uso de vehículos a motor para re-

ducir la contaminación), y la viabilidad y existencia de medios alternativos de transporte, como el transporte aé-

reo y ferroviario, autobuses y otros medios de transporte urbano. El Grupo ha valorado la recuperabilidad de la in-

versión mediante la evaluación continua de los modelos de valoración, teniendo en cuenta la evolución de los

tráficos y las perspectivas de crecimiento económico de los mercados en los que cada concesión opera. De es-

te análisis el Grupo ha deteriorado determinados activos como se indica en la nota 10.

• Riesgo de expansión del negocio a otros países: El Grupo tiene previsto continuar la expansión de su negocio

hacia otros países, considerando que ello contribuirá a su crecimiento y rentabilidad futura. De forma previa a
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439.926 742.326Gasto financiero al coste medio actual (Co) *
(Co)+1% (Co)-1% (Co)+1% (Co)-1%

2009 2008

(Miles de euros)

Gasto financiero al coste medio +1%/-1% punto:

Variación en Resultado:

Variación en Patrimonio:

* El resultado es una estimación sobre la deuda al coste actual. No es un dato real de la cuenta de resultados.

512.110 n/s 841.798 642.964

(50.529) – (69.630) 69.553

83.819 – 49.931 (56.459)



cualquier aprobación de una inversión de este tipo, se realiza un análisis exhaustivo, que en ocasiones se pro-

longa durante varios años sobre el terreno. A pesar de lo anterior, toda expansión a nuevos ámbitos geográficos

comporta un riesgo por cuanto se trata de mercados en los que el Grupo no tiene la misma experiencia que en los

que está implantado en la actualidad.

Otros riesgos a los que se encuentra sometido el Grupo son:

– Riesgos por daños ocasionados en los trabajos de construcción y conservación de las infraestructuras.

– Riesgos relacionados con la previsión 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

riesgos, de tal forma que puedan minimizarse o evitarse. También existe una política de contratación y manteni-

miento de pólizas de seguro que cubren, entre otros, estos aspectos.

• Riesgo regulatorio: las sociedades del Grupo están sujetas al cumplimiento de normativa tanto específica sec-

torial como de carácter general (normativa contable, medioambiental, laboral, protección de datos, fiscal, etc.),

los cambios regulatorios podrían afectar tanto positiva como negativamente a los  negocios en los que intervie-

ne el Grupo. En el caso de cambios regulatorios significativos (incluyendo  modificaciones tributarias), las so-

ciedades concesionarias del Grupo, en determinadas circunstancias, tendrían derecho a ajustar los términos de

la concesión o a negociar con la Administración competente determinados cambios en estos para reestablecer

el equilibrio económico-financiero.

24.4.- Política de gestión de capital

El principal objetivo de la política de gestión de capital del Grupo consiste en garantizar una estructura financiera ba-

sada en el cumplimiento de la normativa vigente en los países donde opera el Grupo.

Adicionalmente, la política de gestión de capital del Grupo busca asegurar el mantenimiento de ratios crediticios es-

tables, así como maximizar el valor del accionista.

El ratio de apalancamiento del Grupo al cierre de los ejercicios 2009 y 2008 es el siguiente, si bien en la columna de

2008 se incluyen los importes clasificados en el Estado de Situación Financiera Consolidado como Activos y Pasivos

mantenidos para la venta:

212 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

(Miles de euros)

2009 2008

Deuda bruta

Tesorería

IFT

Deuda neta

Patrimonio Neto

Patrimonio Neto + Deuda Neta

Ratio de apalancamiento

Deuda Neta/Patrimonio Neto

12.654.459 19.368.404

(726.035) (556.246)

(67.171) (185.993)

11.861.253 18.626.165

2.923.630 2.652.686

14.784.883 21.278.851

80,23% 87,53%

4,1 7,0



En particular, los contratos de concesión establecen un porcentaje máximo de financiación de los activos concesio-

nales mediante deuda con entidades de crédito  que actualmente el Grupo cumple. En la actualidad, el Plan General

Contable aplicable a las sociedades concesionarias en España se encuentra en fase de desarrollo, siendo posible que

su aplicación pueda originar una reducción en los resultados y el patrimonio de las sociedades, teniendo por tanto in-

cidencia en la política de distribución de dividendos, en su situación patrimonial y respecto a los compromisos fi-

nancieros vigentes y siendo pues necesario que las sociedades formulen y presenten nuevos planes económicos fi-

nancieros, y planteen, en su caso, ante las Administraciones concedentes el reequilibrio económico-financiero de la

concesión.

25. ACREEDORES CORRIENTES

El detalle de la composición del epígrafe “Acreedores corrientes” del Grupo en los ejercicios 2008 y 2009, es el si-

guiente:

Destaca el saldo de Deudas por compras o prestación de servicios, aportado principalmente por las divisiones de

construcción y servicios, con importes de 769.419 y 189.710 miles de euros respectivamente (790.748 y 199.910

miles de euros respectivamente en 2008). Del saldo de construcción, a 31 de diciembre de 2009 y 2008 respectiva-

mente, 345.691 y 438.144 miles de euros corresponden a la sociedad Sacyr, S.A.U., generándose 123.742 y

152.337 miles de euros en las UTE´s en las que la sociedad participa. En ambos casos se derivan de la operativa ha-

bitual en el funcionamiento de la sociedad.
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(Miles de euros)

2009 2008

Anticipos recibidos por pedidos

Obra certificada pendiente de ejecutar

Deudas por compras o prestación de servicios

Deudas representadas por efectos a pagar

PROVEEDORES

Deudas representadas por efectos a pagar

Otras deudas

Depositos y Fianzas recibidos c/p

OTRAS CUENTAS A PAGAR

PERSONAL

PASIVOS POR OTROS IMPUESTOS

PASIVOS POR IMPUESTOS DE SOCIEDADES

TOTAL

336.873 432.462

367.603 595.007

1.382.930 1.214.426

868.939 1.185.093

2.956.345 3.426.988

952 683

236.586 218.093

693 350

238.231 219.126

17.894 18.142

348.034 274.252

5.811 22.480

3.566.315 3.960.988



26. IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS

La distribución del importe neto de la cifra de negocios, correspondiente a la actividad ordinaria del Grupo en los ejer-

cicios 2008 y 2009, por divisiones y por mercados geográficos era como sigue:
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Holding Grupo Sacyr
Grupo

Concesiones
Grupo

Valoriza
Grupo

Vallehermoso Grupo Testa
Grupo

Somague TOTAL

Ejercicio 2008 (Miles de euros)

España

Portugal

Irlanda

Angola

Chile

Italia 

Argelia

Francia

Cabo Verde

EE.UU.

Brasil

Australia

Otros Mercados

TOTAL

Ajustes de consolidación

ACTIVIDADES CONTINUADAS

ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

228 2.514.743 70.485 693.398 1.076.134 222.730 69.497 4.647.215

0 0 0 91.733 11.336 0 513.376 616.445

0 75.995 258 0 0 0 45.837 122.090

0 0 0 0 0 0 107.291 107.291

0 64.199 0 0 0 0 0 64.199

0 63.656 0 0 0 0 0 63.656

0 0 0 39.816 0 0 0 39.816

0 0 0 0 0 33.848 0 33.848

0 0 0 0 0 0 22.928 22.928

0 0 0 0 0 15.990 0 15.990

0 0 50 5.034 0 0 2.369 7.453

0 0 0 2.294 0 0 0 2.294

0 18.312 300 30 0 0 0 18.642

228 2.736.905 71.093 832.305 1.087.470 272.568 761.298 5.761.867

0 (355.098) (1.016) (18.812) (76) (6.187) (1.189) (382.378)

228 2.381.807 70.077 813.493 1.087.394 266.381 760.109 5.379.489

0 0 526.778 0 0 0 0 526.778

Holding Grupo Sacyr
Grupo

Concesiones
Grupo

Valoriza
Grupo

Vallehermoso Grupo Testa
Grupo

Somague TOTAL

Ejercicio 2009 (Miles de euros)

España

Portugal

Irlanda

Angola

Italia 

Costa Rica 

Argelia

Francia

Cabo Verde

Australia

EE.UU.

Brasil

Otros Mercados

Chile

TOTAL

Ajustes de consolidación

ACTIVIDADES CONTINUADAS

ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

0 2.101.170 89.479 749.143 2.017.991 224.708 68.380 5.250.871

0 25 0 82.245 6.368 0 403.476 492.114

0 141.297 597 0 0 0 104.009 245.903

0 0 0 0 0 0 193.399 193.399

0 137.357 0 0 0 0 0 137.357

0 47.004 2.425 0 0 0 0 49.429

0 0 0 34.651 0 0 0 34.651

0 0 0 0 0 30.623 0 30.623

0 0 0 0 0 0 27.692 27.692

0 0 0 20.158 0 0 0 20.158

0 0 0 0 0 14.697 0 14.697

0 0 0 5.716 0 0 0 5.716

0 5.348 0 0 0 0 0 5.348

0 3.054 237 0 0 0 0 3.291

0 2.435.255 92.738 891.913 2.024.359 270.028 796.956 6.511.249

0 (198.487) (1.537) (6.473) (431.951) (14.567) (640) (653.655)

0 2.236.768 91.201 885.440 1.592.408 255.461 796.316 5.857.594

0 0 202.824 0 0 0 0 202.824



Durante los ejercicios 2008 y 2009 no se efectuaron transacciones con compañías del Grupo o negocios conjuntos

excluidos del perímetro de consolidación. Las transacciones con empresas contabilizadas por el método de la parti-

cipación corresponden a los ingresos realizados por distintas empresas del Grupo Sacyr Vallehermoso en operacio-

nes con las siguientes sociedades:
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(Euros)

2009 2008

Compañía Energética de Linares, S.L.

Solucia Renovables, S.L.

Transacciones de Iberese,S.A.

Repsol YPF, S.A.

Itínere Infrestructuras, S.A.

Transacciones de Sacyr S.A.U.

Tacel Inversiones, S.A.

Itínere Infrestructuras, S.A.

Alazor Inversiones, S.A.

Transacciones de Valoriza Conservación de Infraestructuras, S.A.

Itínere Infrestructuras, S.A.

Transacciones de Sacyr Chile, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Transacciones de Valoriza Proener Industrial, S.L.

Repsol YPF, S.A.

Transacciones de Neopistas, S.A.U.

Repsol YPF, S.A.

Transacciones de Cafestore, S.A.U.

Itínere Infrestructuras, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Transacciones de Valoriza Facilities, S.A.

Compañía Energética de Linares, S.L.

Solucia Renovables, S.L.

Soleval Renovables, S.L.

Enervalor Naval, S.L.

Transacciones de Valoriza Energía, S.L.U.

Tenemetro, S.L.

Metro de Sevilla Conc. Junta de Andalucía, S.A.

Inversora Autopista de Levante, S.L.

Transacciones de Sacyr Concesiones, S.L.

Itínere Infrestructuras, S.A.

Transacciones de Testa Inmuebles en Renta, S.A.

Geida Tlemcen, S.L.

Transacciones de Sociedad Anónima de Depuración y Tratamientos, S.A.

Itínere Infrestructuras, S.A.

Transacciones de Ideyco, S.A.U.

Eurlink, S.C.P.A.

Transacciones de Sacyr Italia, S.P.A.

Biomeruelo de Energía, S.A.

Transacciones de Eurocomercial, S.A.U.

Ecotrading 360 Grados, S.L.

Transacciones de Sufi, S.A.

Enervalor Naval, S.L.

Transacciones de Valoriza Gestión S.A.U.

0 9.251

35.497 18.967

35.497 28.218

22.953 8.393

3.959 0

26.912 8.393

0 65

9.216 0

0 5

9.216 70

2.017 0

2.017 0

1.693 0

1.693 0

1.326 1.228

1.326 1.228

1.309 1.183

1.309 1.183

236 0

737 0

973 0

0 1

79 245

335 550

2 1

416 797

272 0

123 0

3 0

398 0

336 0

336 0

236 0

236 0

86 0

86 0

67 0

67 0

35 25

35 25

11 0

11 0

0 35

0 35



Conforme se establece en la NIC 11, relativa a los contratos de construcción, el siguiente cuadro muestra, para los

contratos en curso en la fecha de cierre, la siguiente información: cantidad acumulada de costes incurridos y ganan-

cias reconocidas (menos las correspondientes pérdidas reconocidas), cuantía de los anticipos recibidos y cuantía de

las retenciones en los pagos:

27. APROVISIONAMIENTOS

La composición del epígrafe de aprovisionamientos tanto por conceptos como por áreas de negocio, para los ejerci-

cios 2009 y 2008 ha sido la siguiente:
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(Miles de euros)

2009 2008

Ingresos acumulados de contratos en curso a la fecha de cierre

Contratos en curso a la fecha de cierre

Importe acumulado de costes incurridos

Importe acumulado de ganancias reconocidas

Anticipos recibidos

Retenciones

Obra ejecutada pendiente de certificar neta

Adelanto de certificaciones

4.670.949 5.662.277

(3.981.219) (5.024.859)

689.730 637.418

336.873 432.463

67.892 67.477

(1.621) (219.470)

367.603 595.007

(Miles de euros)

2009 2008

Consumo de existencias comerciales

Consumo de materiales y otras materias consumibles

Otros gastos externos

TOTAL

269.341 280.589

868.202 1.158.659

1.290.627 1.643.717

2.428.170 3.082.965

(Miles de euros)

2009 2008

Sacyr

Concesiones

Valoriza

Vallehermoso

Testa

Otros y ajustes

TOTAL

(1.774.388) 2.066.007

141 11.508

425.057 417.180

451.425 803.147

0 273

(60.741) (215.150)

2.428.170 3.082.965



28. RESULTADO POR VENTAS DE INMUEBLES

Durante el ejercicio 2009 el resultado por ventas de inmuebles por importe de 61.370 miles de euros (41.852 en

2008), proviene en su totalidad del Grupo Testa y corresponden a la transmisión de inmuebles no estratégicos, a

valor de mercado, con el objetivo de minorar el endeudamiento del grupo. Los inmuebles transmitidos son los si-

guientes:

– Residencias de la Tercera Edad: Les Corts, Consejo de Ciento y Sagrada Familia en Barcelona, Los Madrazo si-

tuada en Santander y Arroyo de la Vega de Madrid.

– Oficinas: Paseo de Gracia, 28 (Barcelona), Paseo de la Glorieta (Huelva), Diego Martínez Barrios (Sevilla) y

García Lovera (Córdoba).

– Centros Comerciales: Parque Corredor (Madrid).

29. OTROS GASTOS DE EXPLOTACIÓN

Para el epígrafe de “Otros gastos de explotación”, el detalle para los ejercicios 2009 y 2008, tanto por conceptos co-

mo por áreas de negocio, ha sido la siguiente:
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(Miles de euros)

2009 2008

Servicios exteriores

Tributos

Otros gastos de gestión corriente

TOTAL

1.143.291 1.244.512

85.523 72.269

90.703 42.052

1.319.517 1.358.833

(Miles de euros)

2009 2008

Sacyr

Somague

Concesiones

Valoriza

Vallehermoso

Testa

Otros y ajustes

TOTAL

434.915 476.332

522.508 486.969

35.913 53.410

120.007 115.178

117.616 97.243

47.597 47.835

40.961 81.866

1.319.517 1.358.833



30. GASTOS E INGRESOS FINANCIEROS

El detalle de la composición de los gastos e ingresos financieros para los ejercicios 2009 y 2008 se muestra a con-

tinuación:

El Grupo Sacyr Vallehermoso utiliza instrumentos financieros derivados para eliminar o reducir significativamente de-

terminados riesgos de tipo de interés, moneda extranjera o 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 resultados separada consolidada. 

31. RESULTADO EN VENTAS DE ACTIVOS

El detalle de los resultados en ventas de activos de la cuenta de resultados consolidada para los ejercicios 2009 y

2008 se muestra en el siguiente cuadro:

Durante el ejercicio 2008 destacó la operación realizada por Sacyr Vallehermoso, S.A. que ostentaba una participa-

ción del 33,2372% sobre Eiffage, S.A., grupo constructor francés. Vendió la totalidad de la participación por un im-

porte de 1.920.235 miles de euros. Los efectos en el Estado de Situación Financiera Consolidada y en la cuenta de

resultados separada consolidada fueron los siguientes:

(a) El resultado de la sociedad matriz fue de –3,2 millones de euros.

(b) La deuda del Grupo se redujo en 1.713 millones de euros tras la amortización de los préstamos bancarios que fi-

nanciaban la inversión.
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(Miles de euros)

2009 2008

Gastos financieros

Por deudas con terceros

Por variación de provisiones de inversiones financieras

Var. Valor de Instrumentos Financieros a Valor Razonable

Gastos financieros netos imputados a la inversión

Diferencias de cambio

TOTAL GASTOS

Ingresos financieros de valores negociables y otros inst. financieros

TOTAL INGRESOS

RESULTADO FINANCIERO

(629.102) (963.128)

(634.062) (926.193)

4.960 (36.935)

(148) (125)

26.488 73.430

(839) (1.854)

(603.601) (891.677)

40.804 70.424

40.804 70.424

(562.797) (821.253)

(Miles de euros)

2009 2008

Venta Eiffage

Otros

TOTAL

0 (428.552)

2.764 2.207

2.764 (426.345)



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

(d) La anulación de los apuntes contables derivados de la contabilización por el método de la participación supuso

una pérdida a 425,4 millones de euros.

(e) La carga financiera derivada del préstamo bancario para la compra de Eiffage y los impuestos asociados a la ope-

ración, durante el año 2008, ascendieron a 48,8 millones de euros. 

En el ejercicio 2009 destaca la enajenación por parte de Sacyr, S.A.U. de un inmueble de oficinas situado en la calle

Padilla de Madrid.

32. GANANCIAS POR ACCIÓN

Las ganancias básicas por acción se calculan dividiendo el beneficio neto del año atribuible a los accionistas ordina-

rios de la matriz entre el número de acciones ordinarias en circulación.

Las ganancias diluidas por acción se calculan dividiendo el beneficio neto atribuible a los accionistas ordinarios de la

matriz entre el número medio de acciones ordinarias en circulación durante el año más el número medio de acciones

ordinarias que se emitirían en la conversión de todas las acciones ordinarias potencialmente dilusivas en acciones or-

dinarias. Dado que no hay acciones potenciales en circulación en los ejercicios 2009 y 2008 el beneficio básico por

acción coincide con el diluido.

No ha habido ninguna transacción sobre acciones ordinarias o acciones potenciales ordinarias entre la fecha de cie-

rre de los estados financieros y la de finalización de elaboración de estos estados financieros.

Para las actividades interrumpidas, las ganancias han sido las siguientes:
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2009 2008

Resultado atribuido a la dominante (miles de euros)

Número medio ponderado de acciones en circulación (miles de acciones)

Menos: número medio de acciones propias (miles de acciones)

Número medio de acciones para determinar el beneficio básico por acción

Beneficio básico y diluido por acción (euros)

505.959 (256.020)

304.967 304.967

(1.739) (1.758)

303.228 303.209

1,67 (0,84)

Nota 2009 2008

Resultado actividades interrumpidas atribuido a la dominante (miles de euros)

Número medio ponderado de acciones en circulación (miles de acciones)

Menos: número medio de acciones propias (miles de acciones)

Número medio de acciones para determinar el beneficio básico por acción

Beneficio básico y diluido por acción actividades interrumpidas (euros)

4 902.209 23.456

304.967 304.967

(1.739) (1.758)

303.228 303.209

2,98 0,08



33. CARTERA POR ACTIVIDAD

El detalle de la cartera por actividad y naturaleza, a 31 de diciembre de 2009, y su evolución respecto a 2008 es el si-

guiente:

La cartera de Construcción, Obra Civil, ha experimentado un fuerte incremento interanual, como consecuencia de la

inclusión en la misma de importantes contratos, principalmente de ámbito internacional, como han sido: las obras de

ampliación del Canal de Panamá, la construcción de la autopista entre Milán y Venecia (“Pedemontana-Veneta”) en

Italia, y las obras de urbanización en la ciudad de Benghazi (Libia). Del total de la cartera del Grupo, a 31 de diciem-

bre de 2009 el negocio internacional representa un 54,8% y un 45,2% el nacional. Por su parte a 31 de diciembre de

2008, un 27,4% correspondieron al área internacional, mientras que un 72,6% correspondían al negocio nacional.

La cartera de ingresos de Sacyr Concesiones, también se ha incrementado de forma espectacular en 2009, debido a

la inclusión de los contratos adjudicados en este ejercicio, como han sido: la concesión de la autopista “Pedemonta-

na-Veneta” y la gestión de los hospitales portugueses, de la ciudad de Braga y la isla de Terceira (Archipiélago de las

Azores).

El aumento de la cartera de la división de Servicios, es consecuencia, principalmente, de la inclusión de distintos

contratos como: la construcción de una planta de desalación en Ashdod (Israel), la concesión del ciclo integral del

agua (abastecimiento y alcantarillado) en Guadalajara, la gestión de la planta de secado térmico de lodos de Caste-

220 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

2009 2008 Var. Abs. Var. %

(Miles de euros)

Sacyr (Cartera de obra total)

Cartera de Obra Civil

Cartera de Edificación

Edificación Residencial

Edificación No Residencial

Somague (Cartera de obra total)

Cartera de Obra Civil

Cartera de Edificación

Edificación Residencial

Edificación No Residencial

Sacyr Concesiones (Cartera de ingresos)

Valoriza (Cartera de servicios)

Testa (Alquileres a vencimiento)

Vallehermoso (Cartera de preventas)

TOTAL

7.070.308 5.315.939 1.754.369 33,00%

6.491.616 4.535.636 1.955.980 43,12%

578.692 780.303 (201.611) -25,84%

175.378 406.209 (230.831) -56,83%

403.314 374.094 29.220 7,81%

1.253.566 1.108.120 145.446 13,13%

808.419 719.898 88.521 12,30%

445.147 388.222 56.925 14,66%

34.323 30.099 4.224 14,03%

410.824 358.123 52.701 14,72%

30.930.336 13.594.725 17.335.611 127,52%

12.000.313 11.037.997 962.316 8,72%

2.817.587 3.361.827 (544.240) -16,19%

637.538 1.551.354 (913.816) -58,90%

54.709.648 35.969.962 18.739.686 52,10%

(Miles de euros)

2009 2008

Internacional

Nacional

TOTAL

29.997.401 54,8% 9.871.837 27,4%

24.712.248 45,2% 26.098.152 72,6%

54.709.649 100,0% 35.969.989 100,0%



llón, el “Ecoparque” de la Rioja, o los servicios de limpieza y recogida de residuos de las localidades de San Fernan-

do de Henares (Madrid) y Vilanova i la Geltrú (Gerona).

La cartera de Patrimonio inmobiliario ha caído debido a la enajenación, siguiendo la política de rotación de activos del

Grupo, de distintos activos maduros, durante este ejercicio económico.

La merma experimentada en la cartera de Promoción inmobiliaria, es debido al fuerte ajuste experimentado en el sec-

tor, a nivel nacional.

34. RETRIBUCIÓN Y OTRAS PRESTACIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN

34.1.- Ejercicio 2008

Durante el ejercicio 2008, se produjeron las siguientes modificaciones en el Consejo de Administración de la Socie-

dad dominante:

iii. Grupo Satocán, S.A. (representada por D. Juan Miguel Sanjuán Jover), fue nombrado Consejero con fecha 02

de octubre de 2008.

iii. Cxg Corporación Caixa Galicia, S.A. (representada por D. José Luis Méndez López), fue nombrado Conseje-

ro con fecha  02 de octubre de 2008.

iii. D. José Luis Méndez López, causó baja en el Consejo con fecha 02 de octubre de 2008.

iv. D. Juan Miguel Sanjuán Jover, causó baja en el Consejo con fecha 02 de octubre de 2008.

Los miembros del Consejo de Administración recibieron las siguientes retribuciones acordadas por el Consejo de Ad-

ministración de SyV a propuesta de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones:

– Por el desempeño del cargo de Consejero: 72.000 euros brutos anuales.

– Por el desempeño del cargo de miembro de la Comisión Ejecutiva: 48.000 euros brutos anuales.

– Por el desempeño del cargo de miembro de la Comisión de Auditoría o de Nombramientos y Retribuciones:

24.000 euros brutos anuales.
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A continuación se hace constar el desglose individualizado de los importe cobrados por los consejeros por el des-

empeño de dicho cargo durante el ejercicio, sin perjuicio de que, tal y como se expone más adelante, finalmente en

el ejercicio 2008 los consejeros no hubieran devengado retribución alguna por dicho concepto, debiendo reembol-

sar los importes percibidos anticipadamente de la Sociedad, generándose el correspondiente derecho de cobro a fa-

vor de esta última:

No obstante lo anterior, el importe conjunto de la retribución de los consejeros en su condición de miembros del con-

sejo de administración, 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-

tículo 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 fue

inferior a cero, los consejeros no devengaron retribución alguna en el ejercicio 2008, quedando obligados a la

restitución de las cantidades cobradas de forma anticipada conforme a lo previsto en los estatutos sociales. A es-

te respecto, con fecha 31 de diciembre de 2008, se procedió a reconocer una cuenta a cobrar por parte de la so-

ciedad contra cada uno de los consejeros, por el importe anticipadamente cobrado por cada uno de ellos por die-

tas y demás atenciones estatutarias. La cancelación de esta cuenta a cobrar se llevaría a cabo mediante su com-

pensación con las remuneraciones que devenguen durante el ejercicio 2009 o sucesivos. En el supuesto de que

algún consejero fuera baja durante el año 2009 o siguientes, sin que se hubiera producido la íntegra compensa-

ción de las cantidades a restituir conforme a este procedimiento, quedaría obligado a la restitución en metálico

del saldo pendiente de compensar.
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Consejero
Comisión
Ejecutiva

Comisión
Auditoría

Com. nomb. y
retrib. TotalAtención Estatutarias a Consejeros

(Euros)

Luis Fernando del Rivero Asensio

Manuel Manrique Cecilia

Nueva Compañía de Inversiones, S.A.

Diogo Alves Diniz Vaz Guedes

Demetrio Carceller Arce

Prilou, S.L.

Mutua Madrileña Automovilística (Alta 07/08)

Participaciones Agrupadas, S.R.L. 

Torreal, S.A. 

Grupo Satocán, S.A. (Alta 11/08)

Corporación Caixa Galicia, S.A. (Alta 11/08) 

Matías Cortés Domínguez

Actividades Inmobiliarias y Agrícolas, S.A.

Prilomi, S.L.

Francisco Javier Pérez Gracia

José Luis Méndez López (Baja 11/08)

Juan Miguel Sanjuán Jover (Baja 11/08)

TOTAL

66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00

66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00

68.106,07 44.000,00 0,00 0,00 112.106,07

66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00

66.000,00 44.000,00 0,00 22.000,00 132.000,00

66.000,00 44.000,00 0,00 22.000,00 132.000,00

66.000,00 20.000,00 0,00 0,00 86.000,00

66.000,00 44.000,00 22.000,00 0,00 132.000,00

66.000,00 0,00 22.000,00 0,00 88.000,00

6.000,00 0,00 2.000,00 0,00 8.000,00

6.000,00 4.000,00 0,00 2.000,00 12.000,00

66.000,00 0,00 0,00 22.000,00 88.000,00

66.000,00 0,00 22.000,00 0,00 88.000,00

66.000,00 0,00 0,00 0,00 66.000,00

66.000,00 0,00 0,00 0,00 66.000,00

60.000,00 40.000,00 0,00 20.000,00 120.000,00

60.000,00 0,00 20.000,00 0,00 80.000,00

992.106,07 372.000,00 88.000,00 88.000,00 1.540.106,07



Los anticipos y créditos concedidos a los miembros del Consejo de Administración y del Equipo Directivo de la So-

ciedad durante el ejercicio 2008 fueron los siguientes:

El vencimiento de estos créditos es de 5 años prorrogables por 3 años más.

En el Equipo Directivo había 4 miembros con contrato laboral de Alta Dirección que incluyen indemnizaciones de en-

tre una y dos anualidades del salario en caso de despido.

A continuación se hace constar el desglose individualizado de las Retribuciones Salariales devengadas durante 2008

por los consejeros con cargo durante el ejercicio:

El Equipo Directivo del Grupo estaba formado por: D. Luis Fernando del Rivero Asensio, D. Manuel Manrique Cecilia,

Dª Marta Silva de Lapuerta, D. Vicente Benedito Francés, D. Fernando Rodríguez-Avial Llardent, D. Javier Pérez Gra-

cia, D. Javier Gayo Pozo, D. José Antonio Guío de Prada, D. José Manuel Naharro Castrillo, D. José Carlos Otero Fer-

nández, Dª Ana de Pro Gonzalo, D. Fernando Lozano Sainz, D. Luis Janini Tatay, D. Miguel Heras Dolader, D. Miguel

Ángel Peña Penilla, D. Fernando Lacadena Azpeitia y D. Salvador Font Estrany. Respecto al ejercicio 2007, D. Rafael

del Pozo García dejó de formar parte del Equipo Directivo el 1 de octubre de 2008, D. Miguel Ángel Peña Penilla y D.

Fernando Lacadena se han incorporado durante el ejercicio 2008.

La remuneración de los miembros del Equipo Directivo que no formaban parte del Consejo de Administración ascen-

dió, durante el ejercicio 2008, a 6.240.695,11 €.

A efectos de lo previsto en el artículo 127.ter 4 de la Ley de Sociedades Anónimas, se comunicaron 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, análogo o complementario género de actividad al de la Sociedad o al

Grupo de que es matriz.

• Don Luis Fernando del Rivero Asensio, era miembro de los Consejos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr,

S.A.U., Valoriza Gestión, S.A.U., Vallehermoso División Promoción, S.A.U., Itínere Infraestructuras, S.A.,  Au-

topistas del Atlántico Concesionaria Española, S.A., Autovía del Barbanza Concesionaria de la Xunta de Gali-

cia, S.A., Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Española, S.A., Sociedad Concesionaria Aeropuerto de

Murcia, S.A., Aeropuerto de la Región de Murcia, S.A., Somague, SGPS, S.A., Tesfran, S.A. (Presidente) y
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Créditos
Tipo de interés

aplicado Características
Importe devuelto en

el ejercicio

(Miles de euros)

Consejo de Administración

Equipo Directivo 

TOTAL

350 Euribor 3m + 1% 5 años 10 

450 Euribor 3m + 1% 5 años 10 

800 20 

Fijo Variable TotalRetribuciones salariales a consejeros

(Euros)

Luis Fernando del Rivero Asensio

Manuel Manrique Cecilia

Francisco Javier Pérez Gracia

TOTAL

2.040.690,11 0,00 2.040.690,11

584.720,94 451.454,00 1.036.174,94

265.107,71 202.566,00 467.673,71

2.890.518,76 654.020,00 3.544.538,76



Repsol YPF, S.A. (Vicepresidente 1º). Además es Administrador solidario de Sacyr Vallehermoso Participa-

ciones, S.L. y de Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.

• Don Manuel Manrique Cecilia, era miembro de los Consejos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U.,

Valoriza Gestión, S.A.U., Vallehermoso División Promoción, S.A.U., Itínere Infraestructuras, S.A., Inchisacyr, S.A.,

Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Española, S.A., Itínere Chile, S.A. y Scrinser, S.A. Además, fuera del

Grupo tiene una participación del 49,9% de Telbasa Construcciones e Inversiones, S.L.

• Don José Manuel Loureda Mantiñán, (en representación de Prilou, S.L), era miembro de los Consejos de Testa In-

muebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U., Valoriza Gestión S.A.U. (Presidente), Vallehermoso División Promoción,

S.A.U., Itínere Infraestructuras, S.A., Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Española, S.A., Somague SGPS,

S.A. y Repsol YPF, S.A.

• Don José Manuel Loureda López, (en representación de Prilomi, S.L.), era miembro de los Consejos de Sacyr,

S.A.U., Sis, Sacyr Italia, Sacyr México, Sacyr EEUU, SV Lidco. Libia, Sacyr Chile, Sacyr Irlanda, Sacyr Costa Ri-

ca y Somague. Además es Director Suplente de la Sociedad Concesionaria Autopistas Nororiente, S.A., Socie-

dad Concesionaria Rutas del Pacífico, S.A., Sociedad Concesionaria Vespucio Sur, S.A. y de Operación y Logís-

tica Infraestructuras, S.A.

• Nueva Compañía de Inversiones, S.A., representada por Don Juan Abelló Gallo, era, 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%.

Además, Don Juan Abelló Gallo (representante), es Presidente-Consejero Delegado de Nueva Compañía de In-

versiones, S.A.

• Torreal, S.A., representada por Don Pedro del Corro García Lomas, era miembro del Consejo de Valoriza Gestión,

S.A.U., actuando en su nombre y representación Don Pedro del Corro García-Lomas. También fuera del Grupo, To-

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. Además, Don Pedro del Corro García-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., representada por Don Ángel López-Corona Dávila, era miembro de los Conse-

jos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U. y Vallehermoso División Promoción, S.A.U. Además, Don

Ángel López-Corona Davila (representante), es consejero de Itínere Infraestructuras, S.A. y fuera del grupo con-

sejero de Tavex Algodonera, S.A. 

• Don Francisco Javier Pérez Gracia, era miembro de los Consejos de Valoriza Gestión, S.A.U., Itínere Infraes-

tructuras, S.A. (Consejero Delegado), poseedor de 2.133 acciones, Vallehermoso División Promoción,

S.A.U., Testa Inmuebles en Renta, S.A., poseedor de 100 acciones., Autopistas de Navarra, S.A., Neopistas,

S.A., Sociedad Concesionaria Aeropuerto de Murcia, S.A., Autopista Vasco Aragonesa, Concesionaria Espa-

ñola, S.A., Autovía del Noroeste, Concesionaria de la Comunidad Autónoma de la Región de Murcia, S.A.U.,

Tesfran S.A., Ena Infraestructuras, S.A. (Administrador solidario); Avasacyr, S.L. (Administrador solidario);

Enaitínere, S.L., (Administrador único); Hospital de Parla, S.A. (Presidente); Hospital del Noreste, S.A. (Pre-

sidente), Itínere Chile, 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 Su-

plente); Sociedad Concesionaria Autopista Vespucio Sur, S.A. (Director Suplente); Sociedad Concesionaria

Rutas del Pacífico , S.A. (Director Suplente); Sociedad Concesionaria Litoral Central, S.A. (Director Suplen-

te); Gestión Vial, S.A. (Director Suplente); Gestora de Autopistas, S.A. (Director Suplente); Operación y Lo-
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gística de Infraestructuras, S.A. (Director Suplente); Autopistas del Valle, S.A. (Vicepresidente Suplente) y

Autopistas del Sol, S.A. (Vicepresidente Suplente). 

• Don Demetrio Carceller Arce, era miembro del Consejo de Vallehermoso División Promoción, S.A.U. Fuera del

Grupo, es presidente de Syocsa-Inarsa.

• Don Diogo Alves Diniz Vaz Guedes, era miembro del Consejo de Valoriza Gestión,  S.A. Asimismo fuera del Gru-

po,  es Presidente de las siguientes sociedades: Gespura SGPS, S.A. con una participación correspondiente al

51,08%; Artepura- Investimentos Inmobiliarios, S.A. con una participación del 69,99% y Enerpura-Energía e Am-

biente, S.A., con un porcentaje de 67,49%.

• Mutua Madrileña Automovilística, S.S.P.F., representada por Don Carlos Javier Cutillas Cordón, fuera del Grupo

contaba con las siguientes participaciones sociales, entre directas e indirectas: 100% en Inmomutua Madrileña,

S.A.U., 99,99% en Mutuamad Infraestructuras, S.L; 59,99% en Cirve , S.A., 55,66% en Zatrin; 43,14% en Pro-

mociones e iniciativas Vall Romanes, S.L., 42% en Palau 806, S.L., y 51,71% en Parking Clínica, S.A. Además,

Don Carlos Javier Cutillas Cordón (representante), ostenta el cargo de Presidente y Consejero Delegado de In-

mobiliaria Chamartín, S.A. y Chamartín Sur, S.L.

• Cxg Corporación Caixagalicia, S.A., representada por Don José Luis Méndez López, fuera del Grupo contaba

con las siguientes participaciones sociales: 5,64% en Afirma Grupo Inmobiliario, S.A., 100% en CXG Grupo

Inmobiliario Corporación Caixagalicia, S.A., 6,67% en Fonrestaura II, S.A., 6,54 % en Lazora, S.A., 24,999%

en Sociedad de Fomento y Desarrollo Turístico, S.A., 90,50% en Tasagalicia, S.A., 100% en Torre de Hércu-

les, S.L., 25% en Desarrollos Territoriales Inmobiliarios, S.A., 20% en Autovía del Barbanza, Concesionaria de

la Xunta de Galicia, S.A., 20,134% en P.Ferro 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 Iniciati-

vas Náuticas, 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 Termolúdicos, S.A., 100% en Blancacima del

Noroeste, S.L., 100% en CXG Correduría de Seguros Generales del Grupo Caixagalicia, S.A.U., 50% en CXG

Aviva Corporación Caixagalicia, S.A., 6,38% en Caja de Seguros Reunidos, S.A., 50% en Corporación CXG Wi-

llis Correduría de Seguros, S.A.

Adicionalmente, indirectamente, a través de CXG Grupo Inmobiliario Corporación Caixagalicia, S.L: participaba

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.P.S. del Noroeste 3000, S.L., 50% en Galeras Entreoríos, S.L., 100% en Galicat Invest, S.L., 50% en In-

galix Desarrollos Inmobiliarios, S.L., 50% en Jocai XXI, S.L., 50% en Landix Operaciones Urbanísticas, S.L., 25%

en Proboin, S.L., 50% en Sociedad Gestora de Promociones Inmobiliarias y Desarrollo Empresarial, S.L.  y un

10% en Señorío del Retiro, S.L.

Asimismo, ostentó el cargo de consejero en  Corporación CXG Willis, Correduría de Seguros y Reaseguros, S.A.

(Presidente); Afirma Grupo Inmobiliario, S.A., Regasificadora del Noroeste, S.A., Gas Galicia SDG, S.A., Autovía

del Barbanza, Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A. Andrés Faus, S.A., Industrias Auxiliares Faus, S.L., Na-

tur Hotel Spa Allariz, S.A.,  Fontrestaura II, S.A. y Desarrollos Territoriales Inmobiliarios, S.A.

Por último, Don José Luis Méndez López (representante),  era miembro del Consejo de Administración de

las siguiente sociedades: CXG Corporación Caixagalicia, S.A. (Presidente y Consejero Delegado), Unión

Fenosa, S.A. (Vicepresidente y miembro de la Comisión Ejecutiva), Caja de Seguros Reunidos, Compañía

de Seguros y Reaseguros, S.A. (Vicepresidente), Corporación CXG Willis, Correduría de Seguros y Rease-

guros, S.A. (Presidente en representación de CXG Corporación Caixagalicia, S.A.) y Promoción Urbanística
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Integral 2005, S.L. Además realiza por cuenta ajena la actividad de Director General de Caja de Ahorros de

Galicia. 

• Don Miguel Sanjuán y Jover (en representación de Grupo Satocán, S.A.), era propietario del 100% del Grupo Sa-

tocán, S.A., del cual ostenta la presidencia del mismo.

• Don Víctor Guillamón Melendreras (en representación de Actividades Inmobiliarias Agrícolas), era miembro del

Consejo de Administración de Sociedad Concesionaria del Aeropuerto de Murcia, S.A.  

34.2.- Ejercicio 2009

Durante el ejercicio 2009, se han producido las siguientes modificaciones en el Consejo de Administración de la So-

ciedad dominante:

iii. D. Francisco Javier Pérez Gracia, causó baja como Consejero en el Consejo de Administración de fecha 6 de

mayo de 2009.

iii. Torreal, S.A. (representada por D. Pedro del Corro García-Lomas), causó baja como Consejero en el Consejo

de Administración de fecha 17 de junio de 2009.

iii. Mutua Madrileña Automovilística. (representada por D. Carlos Javier Cutillas Cordón), presentó su dimisión

el día 29 de diciembre de 2009.

iv. Dª. Marta Silva de Lapuerta, causó baja como Secretario del Consejo (no Consejero) en el Consejo de Admi-

nistración de fecha 11 de noviembre de 2009.

iv. Austral, B.V. (representada por D. Pedro del Corro García-Lomas), fue nombrado Consejero en el Consejo de

Administración de fecha 17 de junio de 2009.

vi. D. Vicente Benedito Francés, fue nombrado Secretario del Consejo (no Consejero) en el Consejo de Admi-

nistración de fecha 11 de noviembre de 2009.

En marzo de 2010 una vez formulado por el Consejo de Administración tanto el Informe Financiero Semestral como

estas Cuentas Anuales Consolidadas con beneficio, el Consejo de Administración ha considerado éste suficiente pa-

ra devengar las dietas y atenciones estatutarias aprobadas para el ejercicio 2009.

Parte de estas dietas compensarán las cuentas a cobrar reconocidas por la Sociedad Dominante al cierre del ejerci-

cio 2008 por las atenciones estatutarias cobradas anticipadamente.  

De acuerdo con los estatutos sociales, los consejeros de Sacyr Vallehermoso, S.A., en su condición de miembros del

Consejo de Administración, tienen derecho a percibir una retribución de la sociedad consistente en una cantidad

anual fija y en una prestación asistencial. Para el ejercicio 2009, las retribuciones acordadas por el Consejo son:

– Por el desempeño del cargo de Consejero: 66.000 euros brutos anuales.

– Por el desempeño del cargo de miembro de la Comisión Ejecutiva: 44.000 euros brutos anuales.

– Por el desempeño del cargo de miembro de la Comisión de Auditoría o de Nombramientos y Retribuciones:

22.000 euros brutos anuales.
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El desglose de las cuentas a cobrar reconocidas al cierre del ejercicio 2008 y de las dietas y atenciones estatutarias

devengadas en marzo de 2010 con cargo al ejercicio 2009 es el siguiente:

Los anticipos y créditos concedidos a los miembros del Consejo de Administración y del Equipo Directivo de la So-

ciedad durante el ejercicio 2009 fueron los siguientes:

El vencimiento de estos créditos es de 5 años prorrogables por 3 años más.

En el Equipo Directivo, a 31 de diciembre de 2009, hay 2 miembros con contrato laboral de Alta Dirección que inclu-
yen indemnizaciones de entre una y dos anualidades del salario en caso de despido.

A continuación se hace constar el desglose individualizado de las Retribuciones Salariales devengadas durante 2009
por los consejeros con cargo durante el ejercicio y el Equipo Directivo:
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DIETAS 2009

Dietas 2008
Devolución
dietas 2008 Consejo

Comisión
Ejecutiva

Comisión
Auditoría

Comisión Retr.
y Nombram.

Total Dietas
2009

Bruto a
percibir

CONSEJEROS

Luis Fdo. Del Rivero Asensio

Manuel Manrique Cecilia

Demetrio Carceller Arce

Matías Cortés Domínguez

Francisco Javier Pérez Gracia (Baja 06/09)

Juan Miguel Sanjuán Jover (Baja 11/08)

José Luis Méndez López (Baja 11/08)

Diogo Alves Diniz Vaz Guedes

Participaciones Agrupadas, S.L.

Mutua Madrileña Automovilística (Alta 07/08 Baja 12/09)

Nueva Compañía de Inversiones, S.A.

Torreal, S.A. (Baja 06/09)

Prilou, S.A.

Prilomi, S.L.

Actividades Inmobiliarias y Agrícolas, S.A.

Grupo Satocán, S.A. 

CxG Corporación Caixa Galicia, S.A. (Alta 11/08)

Austral V.B. (Alta 06/09) 

TOTAL

(110.000,00) 0,00 66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00 0,00

(110.000,00) 0,00 66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00 0,00

(132.000,00) 0,00 66.000,00 44.000,00 0,00 22.000,00 132.000,00 0,00

(88.000,00) 0,00 66.000,00 0,00 0,00 22.000,00 88.000,00 0,00

(66.000,00) 66.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(80.000,00) 80.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(120.000,00) 120.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(110.000,00) 0,00 66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00 0,00

(132.000,00) 0,00 66.000,00 44.000,00 22.000,00 0,00 132.000,00 0,00

(86.000,00) 0,00 66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00 24.000,00

(112.106,07) 0,00 66.000,00 44.000,00 0,00 0,00 110.000,00 (2.106,07)

(88.000,00) 0,00 36.000,00 0,00 12.000,00 0,00 48.000,00 (40.000,00)

(132.000,00) 0,00 66.000,00 44.000,00 0,00 22.000,00 132.000,00 0,00

(66.000,00) 0,00 66.000,00 0,00 0,00 0,00 66.000,00 0,00

(88.000,00) 0,00 66.000,00 0,00 22.000,00 0,00 88.000,00 0,00

(8.000,00) 0,00 66.000,00 0,00 22.000,00 0,00 88.000,00 80.000,00

(12.000,00) 0,00 66.000,00 44.000,00 0,00 22.000,00 132.000,00 120.000,00

0,00 0,00 30.000,00 0,00 10.000,00 0,00 40.000,00 40.000,00

(1.540.106,07) 266.000,00 924.000,00 396.000,00 88.000,00 88.000,00 1.496.000,00 221.893,93

Créditos
Tipo de interés

aplicado Características
Importe devuelto en

el ejercicio

(Miles de euros)

Equipo Directivo 

TOTAL

408 Euribor 3m + 1% 5 años 10 

408 10 

Sueldos Primas de seguros TotalRetribuciones salariales a consejeros

(Euros)

Luis Fernando del Rivero Asensio

Manuel Manrique Cecilia

Equipo Directivo

TOTAL

2.040.000,06 590,28 2.040.590,34 

993.413,87 436,32 993.850,19 

5.638.865,31 4.131,04 5.642.996,35 

8.672.279,24 5.157,64 8.677.436,88 



El Equipo Directivo de SyV está formado por el Presidente y el Consejero Delegado, así como por los máximos res-

ponsables de cada negocio o actividad, con dependencia directa del Presidente o del Consejero Delegado, si bien no

toma decisiones colegiadas sobre la gestión del Grupo. En concreto está formado por: D. Luis Fernando del Rivero

Asensio, D. Manuel Manrique Cecilia, D. Vicente Benedito Francés, D. Fernando Rodríguez-Avial Llardent, D. Javier

Gayo Pozo, D. José Antonio Guio de Prada, D. José Manuel Naharro Castrillo, D. José Carlos Otero Fernández, D. Fer-

nando Lozano Sainz, D. Miguel Heras Dolader, D. Miguel Ángel Peña Penilla, D. Fernando Lacadena Azpeitia, D. Sal-

vador Font Estrany, D. José María Orihuela, D. Ángel Laso D’Lom, D. Daniel Loureda López y D. Javier López-Ulloa Mo-

rais. Respecto al ejercicio 2008, Dª Ana de Pro Gonzalo, Dª Marta Silva de Lapuerta, D. Javier Pérez Gracia y D. Luis

Janini Tatay dejaron de formar parte del Equipo Directivo. D. José María Orihuela, D. Daniel Loureda López, D. Ángel

Laso D’Lom y D. Javier López-Ulloa Morais se han incorporado durante el ejercicio 2009.

A efectos de lo previsto en el artículo 127.ter 4 de la Ley de Sociedades Anónimas, 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, análogo o complementario género de actividad al de la Sociedad o al

Grupo de que es matriz.

• Don Luis Fernando del Rivero Asensio, es miembro de los Consejos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr,

S.A.U., Valoriza Gestión, S.A.U., Vallehermoso División Promoción, S.A.U. (Presidente), Sacyr Concesiones, S.L.

(Presidente), Aeropuerto de la Región de Murcia, S.A., Somague, SGPS, S.A. (Vicepresidente), Tesfran, S.A.

(Presidente) y Repsol YPF, S.A. (Vicepresidente 1º). Además es Administrador solidario de Sacyr Vallehermoso

Participaciones, S.L. y de Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.

Asimismo ha sido miembro de los Consejos de Autopista del Atlántico C.E., S.A. (Presidente) (cesado el

26/06/2009), Autopista del Barbanza, Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A. (Presidente) (cesado el

26/06/2009), Sociedad Concesionaria Aeropuerto de Murcia (cesado el 20/05/2009), Itínere Infraestructuras,

S.A. (cesado el 24/08/2009) y de Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Española, S.A. (Vicepresidente 2º)

(cesado en julio de 2009).

• Don Manuel Manrique Cecilia, es miembro de los Consejos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U., Va-

loriza Gestión, S.A.U., Vallehermoso División Promoción, S.A.U., Sacyr Concesiones, S.L, Inchysacyr, S.A. (Pre-

sidente) y  Scrinser, S.A.  

Asimismo ha sido miembro de los Consejos de Itínere Infraestructuras, S.A. (cesado el 24/08/2009),  Itínere Chi-

le y de Autopista Vasco Aragonesa Concesionaria Española, S.A. (cesado en julio de 2009).

Además, fuera del Grupo tiene una participación del 49,9% de Telbasa Construcciones e Inversiones, S.L.

• Don José Manuel Loureda Mantiñán, (en representación de Prilou, S.L), es miembro de los Consejos de Testa In-

muebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U., Valoriza Gestión S.A.U. (Presidente), Vallehermoso División Promoción,

S.A.U., Somague SGPS, S.A.(Vicepresidente) y Repsol YPF, S.A.

Asimismo ha sido miembro de los Consejos de Itínere Infraestructuras, S.A. (cesado el 26/06/2009) y de Auto-

pista Vasco Aragonesa Concesionaria Española, C.E.S.A  (cesado en Julio de 2009).

• Don José Manuel Loureda López, (en representación de Prilomi, S.L.), es miembro de los Consejos de Sacyr,

S.A.U., Sis, Sacyr Italia, Sacyr México, Sacyr EEUU, SV Lidco. Libia, Sacyr Chile, Sacyr Irlanda, Sacyr Costa Ri-

ca y Somague. Además es Director Suplente de Operación y Logística Infraestructuras, S.A., 

• Nueva Compañía 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 Inmobiliaria Molinar, S.A., en un 50%. Además, Don Juan Abelló Gallo (representan-

te), es Presidente-Consejero Delegado de Nueva Compañía de Inversiones, S.A.
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• Don Pedro del Corro García-Lomas (en representación de Austral, B.V), es miembro de los Consejos de Testa In-

muebles en Renta, S.A. y de Valoriza Gestión, S.A. (en representación de Torreal, S.A.,).

• Participaciones Agrupadas, S.L., es miembro de los Consejos de Testa Inmuebles en Renta, S.A., Sacyr, S.A.U. y

Vallehermoso División Promoción, S.A.U. 

• Don Demetrio Carceller Arce, es miembro del Consejo de Vallehermoso División Promoción, S.A.U. Fuera del

Grupo, es presidente de Syocsa-Inarsa.

• Don Diogo Alves Diniz Vaz Guedes, es miembro del Consejo de Valoriza Gestión,  S.A. Asimismo fuera del Gru-

po,  es presidente de Quinta Coluna, SGPS, S.A., con una participación de un 60,03%.

• Cxg Corporación Caixagalicia, S.A., es miembro del Consejo de Autovía del Barbanza, Concesionaria de la Xun-

ta de Galicia, S.A. con una participación de un 20%. 

Asimismo fuera del Grupo cuenta con las siguientes participaciones sociales: 4,084% en Afirma Grupo Inmobi-

liario, S.A., 100% en CXG Grupo Inmobiliario Corporación Caixagalicia, S.A., 7,41% en Codesure 15, S.A., 6,54

% en Lazora, S.A., 24,999% en Sociedad de Fomento y Desarrollo Turístico, S.A., 90,50% en Tasagalicia, S.A.,

100% en Torre de Hércules, S.L., 25% en Desarrollos Territoriales Inmobiliarios, S.A., 20,134% en P.Ferro GPF,

S.L., 45% en Investimentos Ibéricos SGPS, S.A., 34,57% en Naturhotel Spa Allariz, S.A., 25% en Inversora de Ho-

teles Vacacionales, S.A., 33% en Fomento de Iniciativas Náuticas, S.L., 19,95% en Cupire Padesa, S.L., 49,92%

en Andrés Faus, S.A., 9,90% en Gas Galicia SDG, S.A., 25,93% en Regasificadora del Noroeste, S.A., 100% en

Espacios Termolúdicos, S.A., 100% en Blancacima del Noroeste, S.L., 100% en CXG Correduría de Seguros Ge-

nerales del Grupo Caixagalicia, S.A.U., 50% en CXG Aviva Corporación Caixagalicia de Seguros y Reaseguros,

S.A., 6,38% en Caja de Seguros Reunidos, S.A., 50% en Corporación CXG Willis Correduría de Seguros, S.A.

Adicionalmente, indirectamente, a través de CXG Grupo Inmobiliario Corporación Caixagalicia, S.L: participa en las si-

guiente sociedades: 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.P.S. del Noroeste 3000, S.L., 50% en Galeras Entre-

ríos, S.L., 100% en Galicat Invest, S.L., 100% en Ingalix Desarrollos Inmobiliarios, S.L., 50% en Jocai XXI, S.L., 50%

en Landix Operaciones Urbanísticas, S.L., 25% en Proboin, S.L., 50% en Sociedad Gestora de Promociones Inmobi-

liarias y Desarrollo Empresarial, S.L., 10% en Señorío del Retiro, S.L., y 50% en Baltea Promociones Inmobiliarias, S.L.

Asimismo, ha ostentado el cargo de consejero en  Corporación CXG Willis, Correduría de Seguros y Reaseguros,

S.A. (Presidente); Afirma Grupo Inmobiliario, S.A., Regasificadora del Noroeste, S.A., Gas Galicia SDG, S.A., An-

drés Faus, S.A., Industrias Auxiliares Faus, S.L., Natur Hotel Spa Allariz, S.A.,  Codesure, S.A. y Desarrollos Terri-

toriales Inmobiliarios, S.A.

Por último, Don José Luis Méndez López (representante),  es miembro del Consejo de Administración de las si-

guiente sociedades: CXG Corporación Caixagalicia, S.A. (Presidente y Consejero Delegado), Unión Fenosa, S.A.

(Vicepresidente y miembro de la Comisión Ejecutiva hasta abril 2009), Caja de Seguros Reunidos, Compañía de

Seguros y Reaseguros, S.A. (Vicepresidente), Corporación CXG Willis, Correduría de Seguros y Reaseguros, S.A.

(Presidente en representación de CXG Corporación Caixagalicia, S.A.) y Promoción Urbanística Integral 2005,

S.L. Además realiza por cuenta ajena la actividad de Director General de Caja de Ahorros de Galicia. 

• Don Miguel Sanjuán y Jover (en representación de Grupo Satocán, S.A.), es presidente de Satocán, S.A., con una

participación de un 67,22 %.
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35. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

El Grupo Sacyr Vallehermoso realiza transacciones con partes vinculadas dentro de las condiciones generales del

mercado, siendo las más significativas de los ejercicios 2008 y 2009 las que se detallan a continuación, además de

los ingresos indicados en la nota 26 y las remuneraciones indicadas en la nota 34:
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Accionistas
Significativos

Administradores y
Directivos

Personas soc. o
entid. del grupo

Otras partes
vinculadas TotalGASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS

Diciembre 2009 (Miles de euros)

1) Gastos financieros
CAIXA GALICIA
UNICAJA
CAJA DE ÁVILA
CAJA VITAL
CAIXANOVA
BBK
C. MURCIA
2) contratos de gestión o colaboración
SOLRED
3) Transferencias de I+D y acuerdos sobre licencias
4) Arrendamientos
CAMPSA
REPSOL
TELBASA CONSTRUCCIONES E INVERSIONES, S.L.
5) Recepción de servicios
D. LUIS JAVIER CORTÉS DOMÍNGUEZ
CAMPSA
MUTUA MADRILEÑA DE AUTOMOVILES
6) Compra de bienes
CAMPSA
REPSOL BUTANO
SOLRED
CAMPSA ESTACIONES DE SERVICIOS, S.A.
REPSOL YPF LUBRICANTES Y ESPECIALIDADES, S.A.
REPSOL CÍA. PROD. PETROLÍFEROS
REPSOL DIRECTO, S.A.
CÍA. ESPAÑOLA DISTRIB. DE PETRÓLEOS
7) Otros gastos
REPSOL YPF, S.A.
CORPORACIÓN CAIXA GALICIA
D. LUIS DEL RIVERO ASENSIO
D. CARLOS JAVIER CUTILLAS CORDÓN
SOLRED
REPSOL
TOTAL GASTOS
8) Ingresos financieros
9) Contratos de gestión o colaboración
REPSOL
10) Arrendamientos
REPSOL YPF
SOCIEDAD CATALANA DE PETROLIS
11) Prestación de servicios
CAMPSA
REPSOL
REPSOL PETRÓLEO, S.A.
12) Otros ingresos
REPSOL
TOTAL INGRESOS

43.523 0 0 0 43.523
10.209 0 0 0 10.209
10.270 0 0 0 10.270

677 0 0 0 677
3.041 0 0 0 3.041
6.176 0 0 0 6.176
9.123 0 0 0 9.123
4.027 0 0 0 4.027

0 0 106 0 106
0 0 106 0 106
0 0 0 0 0
0 2 868 0 870
0 0 119 0 119
0 0 749 0 749
0 2 0 0 2

8.882 0 178 0 9.060
7.893 0 0 0 7.893

0 0 178 0 178
989 0 0 0 989

0 0 7.388 0 7.388
0 0 5 0 5
0 0 78 0 78
0 0 4.058 0 4.058
0 0 14 0 14
0 0 2.734 0 2.734
0 0 466 0 466
0 0 20 0 20
0 0 13 0 13
0 0 1.141 0 1.141
0 0 102 0 102
0 0 142 0 142
0 0 6 0 6
0 0 470 0 470
0 0 359 0 359
0 0 62 0 62

52.405 2 9.681 0 62.088
0 0 0 0 0
0 0 1.148 0 1.148
0 0 1.148 0 1.148
0 0 258 0 258
0 0 122 0 122
0 0 136 0 136
0 0 14.940 0 14.940
0 0 30 0 30
0 0 1.232 0 1.232
0 0 13.678 0 13.678
0 0 94 0 94
0 0 94 0 94
0 0 16.440 0 16.440
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Accionistas
Significativos

Administradores y
Directivos

Personas soc. o
entid. del grupo

Otras partes
vinculadas TotalOTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS

Diciembre 2008 (Miles de euros)

1) Acuerdos de financiación: Créd. y aport. de cap.
D. FERNANDO RODRÍGUEZ-AVIAL LLADENT
D. FCO. JAVIER PÉREZ GRACIA
2) Acuerdos de fin. prést. y aport. de cap. (prestatario)
3) Garantias y avales prestados
REPSOL
REPSOL PRETROLEOS
3.a. Garantías y avales recibidos
CAJA VITAL
CAIXA NOVA
CAIXA GALICIA
CAJA DE AHORROS DE GALICIA
BBK
UNICAJA
3.c. Compromisos adquiridos
3.b. Compromisos /Garantías cancelados
D. FCO. JAVIER PÉREZ GRACIA
4) Otras operaciones
CAJA DE AHORROS DE GALICIA

0 368 0 0 368
0 18 0 0 18
0 350 0 0 350

1.178.972 11.099 0 0 1.190.071
0 0 12.733 0 12.733
0 0 1.115 0 1.115
0 0 11.618 0 11.618

141.405 0 0 0 141.405
3.000 0 0 0 3.000

11.376 0 0 0 11.376
14.865 0 0 0 14.865
26.120 0 0 0 26.120
55.626 0 0 0 55.626
30.418 0 0 0 30.418

0 0 0 0 0
0 (25) 0 0 (25)
0 (25) 0 0 (25)

9.991 0 0 0 9.991
9.991 0 0 0 9.991

Accionistas
Significativos

Administradores y
Directivos

Personas soc. o
entid. del grupo

Otras partes
vinculadas TotalGASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS INTERRUMPIDAS

Diciembre 2008 (Miles de euros)

1) Recepción de servicios
2) Otros gastos
REPSOL
TOTAL GASTOS
3) Arrendamientos
REPSOL
4) Prestación de servicios
REPSOL
5) Otros ingresos
REPSOL
TOTAL INGRESOS

0 0 0 683 683
0 0 0 132 132
0 0 0 132 132
0 0 0 815 815
0 0 0 378 378
0 0 0 378 378
0 0 0 23.493 23.493
0 0 0 23.493 23.493
0 0 0 8.279 8.279
0 0 0 8.279 8.279
0 0 0 32.150 32.150

Accionistas
Significativos

Administradores y
Directivos

Personas soc. o
entid. del grupo

Otras partes
vinculadas TotalOTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS INTERRUMPIDAS

Diciembre 2008 (Miles de euros)

1) Acuerdos de fin. prést. y aport. de cap. (prestatario)
CAJA DE AHORROS DE GALICIA
BBK
CAJA VITAL
UNICAJA
CAJA ÁVILA
CAJA MURCIA
2) Garantías y avales recibidos
CAJA DE AHORROS DE GALICIA
BBK
CAJA VITAL

27.532 165.546 0 0 193.078
27.532 0 0 0 27.532

0 97.666 0 0 97.666
0 8.500 0 0 8.500
0 27.862 0 0 27.862
0 1.540 0 0 1.540
0 29.978 0 0 29.978

25.553 38.757 0 0 64.310
25.553 0 0 0 25.553

0 32.952 0 0 32.952
0 5.805 0 0 5.805
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Accionistas
Significativos

Administradores y
Directivos

Personas soc. o
entid. del grupo

Otras partes
vinculadas TotalGASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS

Diciembre 2009 (Miles de euros)

1) Gastos financieros
BBK
CAIXA GALICIA
CAJA DE ÁVILA
CAIXA NOVA
CAJA MURCIA
CAJA VITAL
UNICAJA
2) Transferencias de I+D y acuerdos sobre licencias
REPSOL YPF, S.A.
3) Arrendamientos
4) Recepción de servicios
MUTUA MADRILEÑA
CAIXA GALICIA
D. MATÍAS CORTÉS DOMÍNGUEZ
5) Compra de bienes
CÍA. ESPAÑOLA DISTRIB. DE PETRÓLEOS
SOLRED
REPSOL CIAL. PROD. PETROL.
CAMPSA ESTACIONES DE SERVICIOS
REPSOL YPF LUBRIC. Y ESPECIALIDADES
REPSOL BUTANO
REPSOL DIRECTO
SOCIETAT CATALANA DE PETROLIS
6) Otros gastos
REPSOL
D. CARLOS JAVIER CUTILLA CORDÓN
TOTAL GASTOS
7) Ingresos financieros
CORPORACIÓN CAIXA
8) Venta de bienes (terminados o en curso)
CAJA MURCIA
BBK
CAIXA GALICIA
UNICAJA
CAIXA NOVA
TELBASA
REPSOL PETRÓLEO, S.A.
REPSOL YPF, S.A.
CÍA. LOGÍSTICA DE HIDROCARBUROS
TOTAL INGRESOS

10.792 0 0 65 10.857
2.820 0 0 0 2.820

469 0 0 38 507
555 0 0 0 555

1.432 0 0 0 1.432
257 0 0 0 257

1.592 0 0 0 1.592
3.667 0 0 27 3.694

0 0 0 70 70
0 0 0 70 70
0 0 0 0 0

7.760 0 0 382 8.142
0 0 0 382 382

6.800 0 0 0 6.800
960 0 0 0 960

0 0 0 8.019 8.019
0 0 0 18 18
0 0 0 2.902 2.902
0 0 0 791 791
0 0 0 8 8
0 0 0 4.228 4.228
0 0 0 1 1
0 0 0 58 58
0 0 0 13 13

357 0 79 88 524
0 0 79 88 167

357 0 0 0 357
18.909 0 79 8.624 27.612

0 0 0 12 12
0 0 0 12 12

72.297 0 9.404 17.056 98.757
6.487 0 0 0 6.487

14.797 0 0 0 14.797
8.741 0 0 0 8.741

16.044 0 0 0 16.044
26.258 0 0 0 26.258

(30) 0 0 0 (30)
0 0 9.404 7.503 16.907
0 0 0 6.646 6.646
0 0 0 2.907 2.907

72.297 0 9.404 17.068 98.769

Accionistas
Significativos

Administradores y
Directivos

Personas soc. o
entid. del grupo

Otras partes
vinculadas TotalOTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS

Diciembre 2009 (Miles de euros)

1.a. Compra de activos mat., intangibles u otros act.
SOLRED
1.b. Acuerdos de financiación: Créd. y aport. de capital
CAIXA GALICIA
CAIXA NOVA
UNICAJA
CAJA MURCIA

0 0 0 67 67
0 0 0 67 67

(242.833) 0 0 0 (242.833)
(143.084) 0 0 0 (143.084)

(40.534) 0 0 0 (40.534)
(58.712) 0 0 0 (58.712)

(503) 0 0 0 (503)
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36. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

En el área de Construcción del Grupo, se han producido los siguientes acontecimientos significativos, con posterio-

ridad al cierre de 2009:

• El 19 de enero de 2010 la Autoridad del Canal de Panamá (ACP) certificó los primeros 300 millones de dólares,

del proyecto para la construcción del tercer juego de esclusas del Canal de Panamá, adjudicado al consorcio, li-

derado por Sacyr, Grupos Unidos por el Canal (GUPC). Este anticipo, de los tres previstos, se dedicará a la ad-

quisición de plantas de machaqueo, de hormigón, de enfriamiento de áridos y equipos de generación, así como

para equipos de movimientos de tierras y maquinaria auxiliar.

• El 26 de enero de 2010, el consorcio formado por Sacyr, 90%, e Indra Sistemas de Seguridad, 10%, se adjudicó

la construcción del nuevo Centro Penitenciario “Levante II” en Valencia. El proyecto cuenta con un presupuesto

de 86,76 millones de euros.

• El 29 de enero de 2010 Sacyr se adjudicó la construcción del muelle “Comercial Oeste” del municipio de Marín

(Pontevedra). Con una inversión de 10,05 millones de euros.

• También en dicha fecha, el consorcio adjudicatario para la construcción, mantenimiento y gestión del Aeropuer-

to de la Región de Murcia, liderado por Sacyr con un 60%, firmó el contrato de préstamo para la construcción del

mismo, por un importe de 200 millones de euros. Ubicado en la localidad de Corvera (Murcia) cuenta con una

inversión prevista total de 250 millones de euros y un plazo de concesión de 40 años.

• El 4 de febrero, Sacyr fue adjudicataria de las obras de urbanización y aparcamiento de la “Plaza Centenario” en

Valladolid. El proyecto cuenta con un presupuesto de 10,87 millones de euros.

Accionistas
Significativos

Administradores y
Directivos

Personas soc. o
entid. del grupo

Otras partes
vinculadas TotalGASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS INTERRUMPIDAS

Diciembre 2009 (Miles de euros)

1) Recepción de servicios
ITÍNERE
TOTAL GASTOS
2) Ingresos financieros
ITÍNERE
3) Prestación de servicios
ITÍNERE
TOTAL INGRESOS

0 0 92 0 92
0 0 92 0 92
0 0 92 0 92
0 0 7.547 0 7.547
0 0 7.547 0 7.547
0 0 2.764 0 2.764
0 0 2.764 0 2.764
0 0 10.311 0 10.311

Accionistas
Significativos

Administradores y
Directivos

Personas soc. o
entid. del grupo

Otras partes
vinculadas TotalOTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS INTERRUMPIDAS

Diciembre 2009 (Miles de euros)

1) Acuerdos de financiación: Créd. y aport. de capital
CAIXA GALICIA
CAJA MURCIA
CAJA ÁVILA
UNICAJA
2.a.Venta de activos materiales, intang. u otros act.
CAIXA GALICIA
CAIXANOVA

(86.934) 0 0 0 (86.934)
(27.532) 0 0 0 (27.532)
(30.000) 0 0 0 (30.000)

(1.540) 0 0 0 (1.540)
(27.862) 0 0 0 (27.862)
340.176 0 0 0 340.176
210.176 0 0 0 210.176
130.000 0 0 0 130.000



• El 25 de febrero de 2010, Sacyr se adjudicó la construcción del edificio “Audi Center Madrid” en la localidad ma-

drileña de Las Rozas. Con un presupuesto de 9,3 millones de euros.

En la de Concesiones, encabezada por Sacyr Concesiones, se han producido los siguientes hechos con posterioridad

al cierre:

• El 25 de enero de 2010, Sacyr Concesiones cerró con éxito la refinanciación de la “Autovía del Turia”, por un im-

porte de 153 millones de euros. Con una longitud total de 53 kilómetros esta autovía une las poblaciones de Va-

lencia y Losa del Obispo.

• El 27 de enero de 2010, el Presidente de Costa Rica, Oscar Arias, inauguró, cinco meses antes del plazo previs-

to, la “Autopista del Sol”. La nueva vía, de 77 kilómetros de longitud, y que une las ciudades de San José y Cal-

dera, ha contado con una inversión total de 360 millones de dólares. Será gestionada, durante los próximos 23

años, por Sacyr Concesiones y Globalvía, mediante la modalidad de peaje real.

37. MEDIO AMBIENTE

El Grupo en línea con su política medioambiental viene acometiendo distintas actividades y proyectos relacionados

con el cumplimiento de la legislación vigente en este ámbito. 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 pólizas de seguro de responsabilidad suscritas, no teniendo por tanto constituida provisión alguna por este

concepto en los Estados de Situación Financiera consolidados a 31 de diciembre de 2008 y 2009.

38. HONORARIOS DE AUDITORÍA

Los honorarios de todas las empresas de auditoría de la Sociedad Dominante y Dependientes según el Perímetro de Con-

solidación, han ascendido en el ejercicio 2009 a 1.624 miles de euros y en 2008 ascendieron a 1.821 miles de euros.

Los auditores del grupo han realizado trabajos distintos de los propios de auditoría por importe de 722 miles de eu-

ros en 2009 y 1.088 miles de euros en 2008, no estando relacionados con asesoramiento contable

39. PERSONAL

El número medio de empleados para los ejercicios 2009 y 2008 es el siguiente:

A 31 de diciembre de 2009, del total de la plantilla, 14.235 pertenecían a España, 269 eran consejeros o alta dirección,

de los cuales 26 eran mujeres. Del total de la plantilla, 12.168 eran hombres y 6.389 mujeres.

El número final de empleados a 31 de diciembre de 2009 es de 18.652 personas, de las cuales 6.635 son mujeres y

12.017 hombres. A 31 de diciembre de 2008 el número final de empleados era de 20.168 personas, de las cuales

6.381 eran mujeres y 13.787 eran hombres.
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2009Número medio de empleados 2008

Titulados superiores

Titulados medios

Técnicos no titulados

Administrativos

Resto

TOTAL

1.827 1.974

1.142 1.322

2.577 2.775

2.043 2.506

10.968 12.134

18.557 20.711
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El detalle por concepto de los gastos de personal en que ha incurrido el grupo en los ejercicios 2009 y 2008 ha sido

el siguiente:

Para la plantilla de alta dirección o consejeros, en el ejercicio 2010 el importe de “Sueldos, salarios y asimimilados”

ha ascendido a 43.962 miles de euros, y las “Cargas sociales” a 5.606 miles de euros.

40. INFORMACIÓN POR SEGMENTOS

A efectos de la gestión del Grupo, el mismo está organizado en los siguientes segmentos de explotación: 

– Holding: estructura corporativa del Grupo, representada por su sociedad holding Sacyr Vallehermoso, S.A. y

Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.A. 

– Construcción: negocio de construcción de obra civil y edificación en España, Portugal, Chile, Italia, Costa Rica y

otro mercados (Grupo Sacyr y Grupo Somague)

– Concesiones: negocio concesional de autopistas.

– Servicios: negocio de multiservicios (Grupo Valoriza)

– Repsol YPF: Repsol YPF, S.A. y su matriz Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.A.

– Promoción: negocio de promoción inmobiliaria (Grupo Vallehermoso)

– Patrimonio: negocio de patrimonio en renta (Grupo Testa)

Adicionalmente, dentro de la información por segmentos, se incluye una columna de “Ajustes de consolidación”.

El Grupo ha realizado la clasificación anterior considerando los siguientes factores:

– Características económicas similares de los negocios.

– Facilitar a los usuarios de las cuentas anuales consolidadas la información financiera relevante sobre las activi-

dades de los negocios que el Grupo desarrolla y en los entornos económicos en que opera.

La dirección del Grupo controla los resultados operativos de los segmentos de explotación de forma separada, a efec-

tos de la toma de decisiones sobre la distribución de los recursos y la evaluación de los resultados y rendimiento. La

evaluación de los segmentos de explotación se basa en el resultado operativo.

La información para el ejercicio 2008 ha sido reelaborada para mantener el mismo criterio aplicado en 2009.

Los cuadros siguientes detallan información de la cuenta de resultados separada consolidada y del estado de situa-

ción financiera consolidado en relación con los segmentos de explotación del Grupo para los ejercicios terminados

el 31 de diciembre de 2009 y 2008, expresados en miles de euros:

2009 2008

(Miles de euros)

Sueldos, salarios y asimilados

Cargas sociales

TOTAL

556.578 555.623

164.177 166.694

720.755 722.317
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HOLDING CONSTRUCCIÓN CONCESIONESACTIVO

(Miles de euros)

A) ACTIVOS NO CORRIENTES

I. Inmovilizaciones materiales 

II. Proyectos concesionales 

III. Inversiones inmobiliarias 

IV. Otros activos intangibles

V. Fondo de comercio de consolidación

VI. Inversiones contabilizadas por el método de participación

VII. Activos financieros no corrientes

VIII. Instrumentos financieros de activo

IX. Activos por impuestos diferidos

X. Otros activos no corrientes

B) ACTIVOS CORRIENTES

I. Activos no corrientes mantenidos para la venta

II. Existencias

III. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 

IV. Inversiones financieras corrientes

V. Efectivo y equivalentes al efectivo

VI. Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO

5.179.222 1.142.423 1.429.581

10.229 190.711 5.346

0 74.857 1.237.014

0 0 0

3.905 24.217 13.591

0 27.670 0

0 49.300 127.706

4.887.378 764.236 21.499

0 0 0

277.710 11.432 24.425

0 0 0

99.738 2.950.313 133.448

0 0 0

15.888 657.248 39

(50.095) 2.006.022 70.140

130.160 31.511 416

3.785 232.738 61.952

0 22.794 901

5.278.960 4.092.736 1.563.029

HOLDING CONSTRUCCIÓN CONCESIONESPASIVO

(Miles de euros)

A) PATRIMONIO NETO 

PATRIMONIO NETO DE LA DOMINANTE

PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS

B) PASIVOS NO CORRIENTES

I. Ingresos diferidos 

II. Provisiones para riesgos y gastos

III. Deuda cons entidades de crédito

IV. Acreedores no corrientes

V. Instrumentos financieros de pasivo

VI. Pasivos por impuestos diferidos

VII. Deudas no corrientes con empresas asociadas

C) PASIVOS CORRIENTES

I. Pasivos incluidos en grupos enajenables mantenidos para la venta

II. Deuda cons entidades de crédito

III. Acreedores corrientes

IV. Deudas corrientes con empresas asociadas

V. Provisiones para operaciones de tráfico

VI. Otros pasivos corrientes

TOTAL PASIVO

981.699 591.752 (135.471)

981.699 574.437 (164.650)

0 17.315 29.179

2.128.528 355.904 988.450

0 25.747 22.949

995 12.486 5.866

571.833 147.719 893.965

1.542.084 163.952 4.700

0 1.042 59.823

13.616 4.958 1.147

0 0 0

2.168.733 3.145.080 710.050

0 0 0

1.835.316 441.422 18.815

333.417 2.594.354 691.235

0 3.896 0

0 105.408 0

0 0 0

5.278.960 4.092.736 1.563.029
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SERVICIOS REPSOL YPF PROMOCIÓN PATRIMONIO
AJUSTES DE

CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008

888.227 7.010.573 120.209 3.867.489 (5.283.120) 14.354.604

577.117 0 7.955 153.023 17.847 962.228

0 0 0 0 (21.399) 1.290.472

0 0 51.516 2.724.044 106.454 2.882.014

81.273 0 0 104.299 53.661 280.946

117.864 0 137 0 21.906 167.577

17.559 6.968.347 9.008 5.409 964.698 8.142.027

78.125 0 10.743 874.166 (6.428.697) 207.450

636 0 0 0 0 636

10.571 42.226 1.341 6.143 2.410 376.258

5.082 0 39.509 405 0 44.996

578.982 244.814 4.362.470 99.303 5.288.894 13.757.962

0 0 0 0 5.751.963 5.751.963

24.701 0 4.090.211 16.147 892 4.805.126

444.654 116.366 205.488 36.504 (307.611) 2.521.468

5.478 128.255 10.582 30.102 (150.662) 185.842

104.149 193 56.152 16.550 4.065 479.584

0 0 37 0 (9.753) 13.979

1.467.209 7.255.387 4.482.679 3.966.792 5.774 28.112.566

SERVICIOS REPSOL YPF PROMOCIÓN PATRIMONIO
AJUSTES DE

CONSOLIDACIÓN TOTAL

269.256 627.872 194.411 1.111.681 (988.514) 2.652.686

259.324 627.872 190.940 1.106.440 (1.225.972) 2.350.090

9.932 0 3.471 5.241 237.458 302.596

499.309 6.506.714 987.030 2.430.510 (3.053.149) 10.843.296

20.735 0 34 3.159 0 72.624

17.645 0 16.974 3.506 4.933 62.405

387.729 5.086.554 286.952 2.369.217 2.443 9.746.412

53.712 1.279.406 682.449 31.902 (3.356.949) 401.256

12.955 140.754 0 13.561 0 228.135

3.980 0 621 9.165 296.424 329.911

2.553 0 0 0 0 2.553

698.644 120.801 3.301.238 424.601 4.047.437 14.616.584

0 0 0 0 5.014.674 5.014.674

173.219 120.740 2.508.137 332.840 587 5.431.076

518.359 61 708.077 76.925 (961.440) 3.960.988

1.131 0 7.172 0 3.199 15.398

3.725 0 77.852 6.413 1.050 194.448

2.210 0 0 8.423 (10.633) 0

1.467.209 7.255.387 4.482.679 3.966.792 5.774 28.112.566
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HOLDING CONSTRUCCIÓN CONCESIONESCUENTA DE RESULTADOS SEPARADA

(Miles de euros)

Cifra de negocios

Cifra de negocios con terceros

Cifra de negocios con empresas del grupo

Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado

Otros ingresos de explotación

Imputación de subvenciones de capital

Resultado por ventas de inmuebles

Otras ganancias

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACIÓN

Variación de existencias

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado

Deterioro del fondo de comercio de consolidación

Variación de las provisiones de tráfico

Variación provisiones inmov.inmaterial, material y cartera

Otros gastos de explotación

Otras pérdidas

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACIÓN

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN

RESULTADO DE ASOCIADAS

RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS

Ingresos de participaciones en capital

Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov.

Otros intereses e ingresos asimilados

TOTAL INGRESOS FINANCIEROS

Gastos financieros y gastos asimilados

Gastos financieros netos imputados a inversión

Variación de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable

Variación de las provisiones de inversiones financieras

Diferencias de cambio

TOTAL GASTOS FINANCIEROS

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

Atribuible a:

INTERESES MINORITARIOS

SOCIEDAD DOMINANTE

228 3.498.203 71.093

228 2.747.163 68.821

0 751.040 2.272

0 2.297 10.985

55.312 146.217 4.454

959 0 658

0 0 0

0 1.385 31

56.499 3.648.102 87.221

(178) 104.642 0

64 (2.207.448) (36)

(26.467) (377.049) (6.422)

(3.799) (42.299) (33.774)

0 0 0

0 (29.224) 0

(342.033) (2.445) 0

(111.964) (963.300) (34.860)

0 (1.693) 0

(484.377) (3.518.816) (75.092)

(427.878) 129.286 12.129

0 (789) (16.898)

(2.259) (67) (1)

324.865 0 0

74.550 2.053 1.276

1.924 57.544 1.323

401.339 59.597 2.599

(377.579) (52.039) (50.922)

0 0 20.775

0 0 (100)

(276.213) (408) 0

25 (1.586) (3)

(653.767) (54.033) (30.250)

(252.428) 5.564 (27.651)

(682.565) 133.994 (32.421)

198.616 (44.281) 4.725

(483.949) 89.713 (27.696)

0 0 0

(483.949) 89.713 (27.696)

0 (1.644) 1.469

(483.949) 88.069 (26.227)
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SERVICIOS REPSOL YPF PROMOCIÓN PATRIMONIO
AJUSTES DE

CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008

832.305 0 1.087.470 272.568 (382.378) 5.379.489

749.328 0 1.087.394 266.381 460.174 5.379.489

82.977 0 76 6.187 (842.552) 0

26.957 0 0 1.111 85.343 126.693

25.361 0 7.432 163 (57.278) 181.661

8.097 0 0 0 0 9.714

0 0 0 41.852 0 41.852

2.081 0 4.386 1.483 17 9.383

894.801 0 1.099.288 317.177 (354.296) 5.748.792

(3.020) 0 (31.561) 1 1.590 71.474

(417.180) 0 (803.147) (273) 345.055 (3.082.965)

(268.120) 0 (29.092) (6.106) (9.061) (722.317)

(32.029) 0 (2.549) (42.631) (4.373) (161.454)

0 0 0 (1.611) 0 (1.611)

(4.382) 0 (77.687) (264) (142) (111.699)

(35) 0 0 (58.097) 342.033 (60.577)

(115.178) (30) (97.243) (47.835) 11.577 (1.358.833)

(1.431) 0 (1.281) (207) (416) (5.028)

(841.375) (30) (1.042.560) (157.023) 686.263 (5.433.010)

53.426 (30) 56.728 160.154 331.967 315.782

1.267 542.471 782 (1.352) (6.489) 518.992

1.439 0 0 0 (425.457) (426.345)

0 0 0 0 (324.865) 0

3.785 412 7.607 1 (82.962) 6.722

7.197 0 4.421 54.464 (63.171) 63.702

10.982 412 12.028 54.465 (470.998) 70.424

(30.604) (336.892) (198.197) (155.364) 275.404 (926.193)

996 0 42.317 9.342 0 73.430

0 0 0 (25) 0 (125)

(220) 0 (24.827) (1) 264.734 (36.935)

(233) 0 0 0 (57) (1.854)

(30.061) (336.892) (180.707) (146.048) 540.081 (891.677)

(19.079) (336.480) (168.679) (91.583) 69.083 (821.253)

37.053 205.961 (111.169) 67.219 (30.896) (412.824)

(8.120) 100.953 32.560 (20.043) (136.330) 128.080

28.933 306.914 (78.609) 47.176 (167.226) (284.744)

0 0 0 0 38.306 38.306

28.933 306.914 (78.609) 47.176 (128.920) (246.438)

(391) 0 (455) 300 (8.861) (9.582)

28.542 306.914 (79.064) 47.476 (137.781) (256.020)
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HOLDING CONSTRUCCIÓN CONCESIONESACTIVO

(Miles de euros)

A) ACTIVOS NO CORRIENTES

I. Inmovilizaciones materiales

II. Proyectos concesionales

III. Inversiones inmobiliarias

IV. Otros activos intangibles

V. Fondo de comercio

VI. Inversiones contabilizadas por el método de participación

VII. Activos financieros no corrientes

VIII. Instrumentos financieros de activo

IX. Activos por impuestos diferidos

X. Otros activos no corrientes

B) ACTIVOS CORRIENTES

I. Activos no corrientes mantenidos para la venta

II. Existencias

III. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

IV. Inversiones financieras corrientes

V. Efectivo y equivalentes al efectivo

VI. Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO

4.046.218 456.685 1.759.129

9.034 174.023 5.802

0 115.985 1.537.059

0 4.062 0

2.839 12.221 20.659

0 27.670 0

0 52.798 125.950

3.785.313 60.213 26.475

0 0 0

249.032 9.713 43.184

0 0 0

336.331 3.190.274 166.054

283.223 0 0

157 432.375 72

(98.935) 1.934.531 59.823

151.337 524.965 8.704

549 273.647 97.087

0 24.756 368

4.382.549 3.646.959 1.925.183

HOLDING CONSTRUCCIÓN CONCESIONESPASIVO

(Miles de euros)

A) PATRIMONIO NETO

PATRIMONIO NETO DE LA DOMINANTE

PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS

B) PASIVOS NO CORRIENTES

I. Ingresos diferidos

II. Provisiones para riesgos y gastos

III. Recursos ajenos no corrientes

IV. Acreedores no corrientes

V, Instrumentos financieros de pasivo

VI. Pasivos por impuestos diferidos

VII. Deudas no corrientes con empresas asociadas

C) PASIVOS CORRIENTES

I. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta

II. Recursos ajenos corrientes

III. Acreedores corrientes

- Otras cuentas a pagar

IV. Deudas corrientes con empresas asociadas

V. Provisiones para operaciones de tráfico

VI. Otros pasivos corrientes

TOTAL PASIVO

1.632.523 676.816 187.048

1.632.523 658.500 166.382

0 18.316 20.666

1.098.093 277.384 1.332.750

166 31.426 42.691

995 10.757 9.291

394.941 152.740 1.147.877

651.631 78.089 29.867

0 1.816 103.006

50.360 2.556 18

0 0 0

1.651.933 2.692.759 405.385

0 0 0

416.528 333.382 38.861

412.161 2.198.412 34.554

20.922 121.091 19.156

793.244 48.510 331.970

30.000 112.455 0

0 0 0

4.382.549 3.646.959 1.925.183
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SERVICIOS REPSOL YPF PROMOCIÓN PATRIMONIO
AJUSTES DE

CONSOLIDACIÓN TOTAL

2009

945.366 6.915.338 127.099 3.811.315 (4.217.183) 13.843.967

672.151 0 6.511 27.575 18.331 913.427

0 0 0 0 (78.688) 1.574.356

0 0 51.359 3.035.654 (391.383) 2.699.692

86.856 0 0 101.328 45.935 269.838

117.880 0 137 0 21.906 167.593

20.840 6.860.074 8.313 4.747 581.576 7.654.298

27.876 0 8.807 635.155 (4.415.565) 128.274

391 0 0 0 0 391

11.082 55.264 45.779 6.856 705 421.615

8.290 0 6.193 0 0 14.483

581.827 229.630 2.415.316 247.557 (653.107) 6.513.882

0 0 0 0 0 283.223

17.114 0 2.289.981 0 400.892 3.140.591

456.340 125.764 53.601 100.827 (335.079) 2.296.872

35.853 0 40.171 91 (693.960) 67.161

72.520 103.866 31.563 146.639 164 726.035

0 0 0 0 (25.124) 0

1.527.193 7.144.968 2.542.415 4.058.872 (4.870.290) 20.357.849

SERVICIOS REPSOL YPF PROMOCIÓN PATRIMONIO
AJUSTES DE

CONSOLIDACIÓN TOTAL

310.989 517.485 51.009 1.215.967 (1.668.207) 2.923.630

284.044 517.485 47.467 1.210.265 (1.690.203) 2.826.463

26.945 0 3.542 5.702 21.996 97.167

545.228 6.532.039 394.568 2.682.063 (1.848.502) 11.013.623

18.087 0 34 5.183 0 97.587

18.312 0 102.758 8.941 (1.254) 149.800

416.482 5.018.400 230.232 2.612.517 (4.998) 9.968.191

61.396 1.329.424 60.924 29.117 (1.995.949) 244.499

18.165 184.215 0 16.472 (573) 323.101

8.934 0 620 9.833 154.203 226.524

3.852 0 0 0 69 3.921

670.976 95.444 2.096.838 160.842 (1.353.581) 6.420.596

0 0 0 0 0 0

214.403 95.384 1.501.356 100.524 (14.170) 2.686.268

383.714 0 437.051 41.015 59.408 3.566.315

71.885 0 1.466 3.196 515 238.231

57.906 60 157.531 11.879 (1.389.577) 11.523

10.775 0 893 803 0 154.926

4.178 0 7 6.621 (9.242) 1.564

1.527.193 7.144.968 2.542.415 4.058.872 (4.870.290) 20.357.849
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HOLDING CONSTRUCCIÓN CONCESIONESCUENTA DE RESULTADOS

(Miles de euros)

Cifra de negocios

Cifra de negocios con terceros

Cifra de negocios con empresas del grupo

Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado

Otros ingresos de explotación

Imputación de subvenciones de capital

Resultado por ventas de inmuebles

Otras ganancias

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACIÓN

Variación de existencias

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado

Deterioro del fondo de comercio de consolidación

Variación de las provisiones de tráfico

Variación provisiones inmov.inmaterial, material y cartera

Otros gastos de explotación

Otras pérdidas

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACIÓN

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN

RESULTADO DE ASOCIADAS

RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS

Ingresos de participaciones en capital

Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov.

Gastos financieros netos imputados a inversión

Otros intereses e ingresos asimilados

TOTAL INGRESOS FINANCIEROS

Gastos financieros y gastos asimilados

Variación de valor de Instrumentos Financieros a valor razonable

Variación de las provisiones de inversiones financieras

Diferencias de cambio

TOTAL GASTOS FINANCIEROS

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

INTERESES MINORITARIOS

SOCIEDAD DOMINANTE

0 3.232.211 92.738

0 2.685.883 89.714

0 546.328 3.024

0 6.347 11.524

79.299 189.528 5.508

(537) 0 660

0 0 0

149 2.561 3

78.911 3.430.647 110.433

0 (165.812) 0

0 (1.774.388) (141)

(24.354) (355.811) (10.687)

(4.126) (58.427) (46.086)

0 0 0

(30.002) (6.559) 0

0 0 0

(126.949) (957.423) (35.913)

0 (3.381) (129)

(185.431) (3.321.801) (92.956)

(106.520) 108.846 17.477

0 (54) (22.500)

39 3.920 (3)

10.202 152 0

80.419 406 576

0 646 13.463

0 47.978 623

90.621 49.182 14.662

(166.551) (39.449) (56.626)

0 0 (96)

324.230 0 0

(39) (194) (16)

157.640 (39.643) (56.738)

248.261 9.539 (42.076)

141.780 122.251 (47.102)

(41.802) (30.451) 7.208

99.978 91.800 (39.894)

850.567 0 0

950.545 91.800 (39.894)

0 (1.543) 3.131

950.545 90.257 (36.763)
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SERVICIOS REPSOL YPF PROMOCIÓN PATRIMONIO
AJUSTES DE

CONSOLIDACIÓN TOTAL

2009

891.913 0 2.024.359 270.028 (653.655) 5.857.594

797.805 0 1.592.408 255.125 436.659 5.857.594

94.108 0 431.951 14.903 (1.090.314) 0

45.229 0 792 798 626 65.316

22.180 0 25.172 129 (111.451) 210.365

5.113 0 0 0 0 5.236

0 0 0 61.370 0 61.370

1.454 0 3.017 539 215 7.938

965.889 0 2.053.340 332.864 (764.265) 6.207.819

(2.710) 0 (1.379.786) (7.920) 357.512 (1.198.716)

(425.057) 0 (451.425) 0 222.841 (2.428.170)

(298.559) 0 (17.782) (5.480) (8.082) (720.755)

(37.718) 0 (2.502) (45.540) 18.864 (175.535)

0 0 0 0 0 0

(7.735) 0 (196.232) (6.341) (143) (247.012)

0 0 0 (31.014) 0 (31.014)

(120.007) (24) (117.616) (47.597) 86.012 (1.319.517)

(1.297) 0 (23.842) (447) (47) (29.143)

(893.083) (24) (2.189.185) (144.339) 676.957 (6.149.862)

72.806 (24) (135.845) 188.525 (87.308) 57.957

(779) 232.080 45 (487) (379.401) (171.096)

(1.861) 0 (865) 3.900 (2.366) 2.764

0 0 0 0 (10.354) 0

933 107 0 0 (72.352) 10.089

238 0 12.787 0 (646) 26.488

4.722 0 3.701 31.270 (57.579) 30.715

5.893 107 16.488 31.270 (140.931) 67.292

(28.232) (291.184) (87.113) (93.018) 128.111 (634.062)

(52) 0 0 0 0 (148)

(50) 0 4.889 0 (324.109) 4.960

(607) 0 0 0 17 (839)

(28.941) (291.184) (82.224) (93.018) (195.981) (630.089)

(23.048) (291.077) (65.736) (61.748) (336.912) (562.797)

47.118 (59.021) (202.401) 130.190 (805.987) (673.172)

(12.015) 87.330 59.290 (24.852) 231.324 276.032

35.103 28.309 (143.111) 105.338 (574.663) (397.140)

0 0 0 0 60.356 910.923

35.103 28.309 (143.111) 105.338 (514.307) 513.783

(886) 0 (72) (129) (8.325) (7.824)

34.217 28.309 (143.183) 105.209 (522.632) 505.959



41. INFORMACIÓN POR ÁREAS GEOGRÁFICAS

A continuación se muestra la información de ingresos externos, activos brutos y adquisición de inmovilizado por ac-

tividad y área geográfica para los ejercicios 2009 y 2008:
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Ingresos externos Activos brutos

2009

(Miles de euros)

Holding Actividades Continuadas

España

Construcción Actividades Continuadas

España

Portugal

Chile

Italia

Otros

Irlanda

Costa Rica

Cabo Verde 

Angola

Brasil

Concesiones Actividades Continuadas

España

Chile

Brasil

Portugal

Costa Rica

Irlanda

Servicios Actividades Continuadas

España

Portugal

Otros

Argelia

Brasil

Promoción Actividades Continuadas

España

Portugal

Patrimonio Actividades Continuadas

España

Francia

Estados Unidos

Total actividades continuadas

Ajustes de consolidación

0 36.214

0 36.214

3.232.211 556.978

2.169.550 304.281

403.502 168.259

3.054 22.806

137.357 21.456

5.348 1.016

245.305 810

47.004 5.692

27.692 10.649

193.399 21.102

0 907

92.738 1.688.115

89.479 1.236.465

237 12.187

0 0

0 113.847

2.425 75.021

597 250.595

891.913 931.850

749.143 596.440

82.245 334.439

20.158 0

34.651 653

5.716 318

2.024.359 70.636

2.017.991 18.724

6.368 51.912

270.028 3.550.132

224.708 2.855.552

30.623 598.491

14.697 96.089

6.511.249 6.833.925

(653.655) (342.474)
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Adquisiciones de inmovilizado Ingresos externos Activos brutos Adquisiciones de inmovilizado

2008

1.930 228 34.362 6.181

1.930 228 34.362 6.181

94.887 3.498.203 527.077 115.366

48.033 2.584.240 294.011 83.858

21.555 513.376 150.566 10.983

14.771 64.199 29.110 149

5.483 63.656 16.037 12.156

469 0 1.756 299

15 121.832 689 212

114 18.312 5.734 421

232 22.928 10.784 1.235

4.119 107.291 17.680 6.030

96 2.369 710 23

334.570 71.093 1.334.477 464.026

61.880 70.485 1.146.013 320.366

12.187 0 0 0

0 50 0 0

90.148 0 23.685 23.685

46.917 300 37.621 32.125

123.438 258 127.158 87.850

141.806 832.305 800.538 172.372

114.443 693.397 484.477 109.274

27.317 91.733 311.447 59.247

0 2.324 0 0

28 39.816 4.362 3.823

18 5.035 252 28

901 1.087.470 69.738 182

855 1.076.134 17.871 151

46 11.336 51.867 31

527.495 272.568 3.309.217 231.013

527.391 222.730 2.612.141 230.719

0 33.848 598.491 0

104 15.990 98.585 294

1.101.589 5.761.867 6.075.409 989.140

(492.246) (382.378) 183.421 104.807



NOTA: Los porcentajes indirectos se calculan en función del titular de la participación.
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Perímetro de Consolidación del ejercicio 2008

Porcentaje Titular de la Inversión
participación participación (Mill. euros)Sociedad

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Corporativas y Holdings

Sacyr Vallehermoso, S.A.
Madrid

Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L.
Madrid

Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.
Madrid 

CONSTRUCCIÓN

Corporativas y Holdings

Sacyr, S.A.U
Madrid 

Inchisacyr, S.A.
Madrid 

Sacyr Chile, S.A.
Chile

Somague, S.G.P.S.
Portugal

Sacyr México, S.A. de C.V.
México

Construcción

Cavosa, Obras y Proyectos, S.A.
Madrid 

Scrinser, S.A.
Barcelona

Prinur, S.A.U.
Sevilla 

Prinur Centroamérica, S.A.
El Salvador

Ideyco, S.A.U.
Toledo 

Cavosa Chile, S.A.
Chile

Febide, S.A.U.
Vizcaya

Constructora ACS-Sacyr, S.A.
Chile

Constructora Sacyr-Necso, S.A.
Chile

Constructora Necso-Sacyr, S.A.
Chile

Obras y Servicios de Galicia y Asturias S.A.U.
Santiago de Compostela 

Consorcio Cavosa Agecomet
Chile

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 10,00

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 200,00

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 167,56

90,25% Sacyr Vallehermoso, S.A. 4,54
9,75% Sacyr, S.A.U. 0,27

91,75% Sacyr, S.A.U. 13,13
8,25% Inchisacyr 2,53

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 229,40

99,998% Sacyr, S.A.U. 0,2068
0,002% Prinur, S.A.U. 0,00

91,00% Prinur, S.A.U. 4,12
9,00% Sacyr, S.A.U. 0,85

85,00% Sacyr, S.A.U. 0,51

100,00% Sacyr, S.A.U. 3,18

100,00% Prinur, S.A.U. 0,010

100,00% Prinur, S.A.U. 0,30

100,00% Cavosa, S.A. 0,98

100,00% Sacyr, S.A.U. 0,75

50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,07

50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006

50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006

100,00% Sacyr, S.A.U. 1,45

60,00% Cavosa Chile, S.A. 0,44
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Método de Actividad Capital
Reservas Resultado

Dividendo
consolidación realizada Social a cuenta

Holding del 304.967 711.148 (225.122) (90.969)

Grupo Sacyr Vallehermoso

Integración Tenencia de la participación 10.000 (2.542) (26.403) -
global en Europistas Conc. Esp., S.A.

Integración Tenencia de la participación 200.000 81.726 14.845 -
global en Repsol YPF, S.A.

Integración Holding de 52.320 218.664 87.232 -
global construcción

Integración Tenencia de participaciones 2.400 (556) 459 -
global en Sacyr Chile

Integración Tenencia de participaciones 14.278 26.815 7.944 -
global en constructoras chilenas

Integración Holding del 130.500 6.739 (8.917) -
global Somague Engenharia

Integración Construcción 203 - (74) -
global en México

Integración Voladuras, explosivos 5.151 6.395 13.179 -
global y perforaciones

Integración Construcción de 601 17.426 8.001 -
global obra civil

Integración Construcción de 3.185 2.790 8.519 -
global obra civil

Integración Construcción de 10 10 - -
global obra civil

Integración Ensayos técnicos y 301 411 (220) -
global control de calidad

Integración Voladuras, explosivos 2.583 (273) 368 -
global y perforaciones

Integración Construcción de 601 1.311 (91) -
global obra civil

Integración Construcción 185 1.086 (90) -
proporcional en Chile

Integración Construcción 17 7 5.331 (4.276)
proporcional en Chile

Integración Construcción 17 768 161 -
proporcional en Chile

Integración Construcción de 1.000 (255) 561 -
global obra civil

Integración Construcción 731 (719) (1) -
global en Chile

(continúa)
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Porcentaje Titular de la Inversión
participación participación (Mill. euros)Sociedad

Tecnológica Lena, S.L.
Asturias 

Constructora San José-San Ramón, S.A.
Costa Rica

Constructora San José-Caldera CSJC, S.A.
Costa Rica

Sacyr Italia, S.p.A.
Italia

SIS, S.C.P.A.
Italia

Nodo Di Palermo, S.p.A.
Italia

Somague Engenharia, S.A.
Portugal

Sacyr Costa Rica, S.A.
Costa Rica

Eurolink, S.c.p.A.
Italia

Sacyr Ireland Limited
Irlanda

N6 Construction Limirted
Irlanda

M50  (D&C) Limited
Irlanda

Somague Ireland Limited
Irlanda

Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Región de Murcia, S.A.
España

Sacyr Servicios México, S.A. de C.V.
México

SV-LIDCO Construcciones Generales
Libia

Nuevas tecnologías

Aurentia, S.A.
Madrid

Build2Edifica, S.A.
Madrid

CONCESIONES

Corporativas y Holdings

Itínere Infraestructuras, S.A.
Madrid 

Itínere Chile, S.A.
Chile

Somague Itínere-Concessoes de Infraestruturas, S.A.
Portugal

Enaitínere, S.L.U. 
Madrid

Avasacyr, S.L.U.
Madrid

ENA Infraestructuras, S.A.
Madrid

35,00% Sacyr, S.A.U. 0,32
15,00% Cavosa, S.A. 0,14

33,00% Sacyr, S.A.U. 0,05

33,00% Sacyr Costa Rica, S.A. 0,0006

100,00% Sacyr, S.A.U. 0,17

60,00% Sacyr, S.A.U. 0,18

99,80% SIS, S.C.P.A. 39,92

100,00% Somague, SGPS 58,45

100,00% Sacyr, S.A.U. 1,38

18,70% Sacyr, S.A.U. 28,05

100,00% Sacyr, S.A.U. 0,01

42,50% Sacyr Ireland Limited 0,00

25,50% Sacyr Ireland Limited 0,00
17,00% Somague Ireland Limited 0,01

100,00% Somague Engenharia, S.A. 0,00

60,00% Sacyr, S.A.U. 13,50

99,998% Sacyr México, S.A. de C.V. 0,003
0,002% Sacyr S.A.U. 0,00

60,00% Sacyr, S.A.U. 3,22

1,40% Prinur, S.A.U. 0,52
98,60% Sacyr, S.A.U. 16,17

6,16% Sacyr, S.A.U. 0,82

74,18% Sacyr Vallehermoso, S.A. 492,83
9,89% Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L. 616,30

88,26% Itínere Infraestructuras, S.A. 60,30
7,06% Inchisacyr 3,51
4,68% Ena Infraestructuras, S.A. 11,22

100,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 51,30

100,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 412,92

100,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 31,72

100,00% Enaitínere, S.L.U. 1.616,42
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Método de Actividad Capital
Reservas Resultado

Dividendo
consolidación realizada Social a cuenta

Integración Construcción de 906 828 (1.342) -
proporcional obra civil

Integración Construcción del corredor vial 155 15 14 -
proporcional San José-San Ramón

Integración Construcción del corredor vial 1 10 2.922 -
proporcional San José-Caldera

Integración Construcción 120 - 23 -
global en Italia

Integración Construcción 300 (3) - -
global en Italia

Integración Construcción 40.000 (19) 1.042 -
global en Italia

Integración Construcción de 58.450 228 (1.687) -
global obra civil y edificación

Integración Construcción 1.383 (314) 850 -
global en Costa Rica

Método de Construcción 150.000 - - -
participación en Italia

Integración Construcción 10 - 549 -
global en Irlanda

Integración Construcción - - 1.182 -
proporcional en Irlanda

Integración Construcción - - (31) -
proporcional en Irlanda

Integración Construcción - - (31) -
global en Irlanda

Integración Construcción 22.509 - - -
global en España

Integración Construcción 3 - (1) -
global en México

Integración Construcción 5.360 3.216 (1.314) -
global en Libia

Integración Servicios integrales 16.304 16 (478) -
global de internet

Método de Portal de construcción 1.927 (940) - -
participación en internet

Integración Holding de 355.530 324.474 107.921 -
global concesiones

Integración Explotaciones de concesiones 209.467 (39.958) (4.336) -
global en Chile

Integración Explotación de 20.545 14.093 1.223 -
global concesiones

Integración Participación en ENA 46.354 56.811 (3.762) -
global Infraestructuras, S.A.

Integración Participación en Autopista 31.715 72.290 30.865 (16.266)
global Vasco Aragonesa, S.A.

Integración Construcción y explotación 425.120 61.515 57.756 (51.118)
global de Autopistas

(continúa)

(continuación)
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Itínere Costa Rica, S.A.
Costa Rica

Itínere Ireland Limited
Irlanda

M50 Concession Holding Ltd
Irlanda

N6 Concession Holding Ltd
Irlanda

Itínere Infraestructure LLC
EE.UU.

Itínere México Holding, S.A. de C.V.
México

Concesionarias

Autopistas del Atlántico, C.E.S.A. (AUDASA)
La Coruña

Autopista Concesionaria Astur-Leonesa, S.A. (AUCALSA)
Asturias

Autopista de Navarra, S.A. (AUDENASA)
Navarra

Autoestradas de Galicia, S.A. (AUTOESTRADAS)
La Coruña

Neopistas, S.A.U. (NEOPISTAS)
Madrid

Autopista Vasco Aragonesa C.E., S.A. (AVASA)
Vizcaya

Infraestructuras y Radiales, S.A. (IRASA)
Madrid

Aeropuertos de la Región de Murcia, S.A.
Murcia

Autovía del Noroeste Concesionaria de la CARM, S.A. (AUNOR)
Murcia

Metro de Sevilla Sociedad Conc. de la Junta de Andalucía, S.A.
Sevilla

Alazor Inversiones, S.A. (ALAZOR)
Madrid

Tacel Inversiones, S.A. (TACEL)
Madrid

Sociedad Concesionaria del Elqui, S.A.
Chile

Sociedad Concesionaria de Los Lagos, S.A.
Chile

Sociedad Concesionaria Rutas del Pacífico, S.A.
Chile

Sociedad Concesionaria Litoral Central, S.A.
Chile

Sociedad Concesionaria de Vespucio Sur, S.A.
Chile

Sociedad Concesionaria de Rutas II, S.A.
Chile

Sociedad Concesionaria de Autopista Nororiente, S.A.
Chile

100,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 4,71

100,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 4,38

45,00% Itínere Ireland Limited 0,05

45,00% Itínere Ireland Limited 0,05

100,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 4,02

99,998% Itínere Infraestructuras, S.A. 0,003
0,002% Neopistas, S.A.U.

100,00% ENA Infraestructuras S.A. 114,90

100,00% ENA Infraestructuras S.A. 214,63

50,00% ENA Infraestructuras S.A. 40,31

100,00% ENA Infraestructuras S.A. 26,70

100,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 3,04

50,00% Avasacyr, S.A.U. 222,06

15,00% Autopista Vasco Aragonesa C.E., S.A. (AVASA) 17,26

12,50% Itínere Infraestructuras, S.A. 0,17

100,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 14,46

32,77% Itínere Infraestructuras, S.A. 37,87

13,50% Itínere Infraestructuras, S.A. 30,18
11,66% ENA Infraestructuras S.A. 26,70

9,36% Itínere Infraestructuras, S.A. 3,02
9,00% ENA Infraestructuras S.A. 2,90

75,00% Itínere Chile, S.A. 54,20

99,95% Itínere Chile, S.A. 59,49
0,05% ENA Infraestructuras S.A. 0,04

50,00% Itínere Chile, S.A. 39,20

50,00% Itínere Chile, S.A. 9,82

48,00% Itínere Chile, S.A. 27,27
2,00% Sacyr Chile, S.A. 1,13

50,00% Itínere Chile, S.A. 0,07

99,90% Itínere Chile, S.A. 25,56
0,10% Sacyr Chile, S.A. 0,026
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Integración Tenencia de participaciones 956 2.942 24 -
global en concesionarias costarricenses

Integración Holding de 4.384 - (507) -
global concesiones

Integración Holding de concesiones 50 - - -
proporcional

Integración Holding de 50 - - -
proporcional concesiones

Integración Holding de 3.954 (50) - -
global concesiones

Integración Construcción de obras 3 - (172) -
global en los Estados Unidos Mexicanos

Integración Concesión Autopista 195.918 (58.959) 52.431 (9.000)
global El Ferrol-Tuy

Integración Concesión Autopista 326.248 (180.098) 5.379 -
global Campomanes-León

Integración Concesión Autopista 170.435 (67.307) 21.531 (17.998)
proporcional Irurzun-Autop. Ebro

Integración Concesión Autopista 26.703 (2.708) 4.429 (3.570)
global A Coruña-Carballo

Integración Construcción y explotación 2.855 (390) (349) -
global de áreas de servicio

Integración Concesión 237.095 (153.980) 47.372 (51.988)
proporcional Autopista A-68

Método de Concesión 11.610 26.463 (19.119) -
participación Autopista R-2

Método de Construcción y explotación 1.360 (788) (21) -
participación de aeropuertos

Integración Concesión Autovía 14.460 (1.527) (215) -
global del Noroeste

Método de Explotación Línea 1 86.000 (10) - -
participación Metro de Sevilla

Método de Concesión 223.600 (99.931) (34.696) -
participación Autopistas R-3 y R-5

Método de Concesión Autopista 32.250 (27.511) (5.908) -
participación Stgo. Compostela-Alto Sto. Domingo

Integración Concesión Ruta 5 Chile 89.491 (6.432) 24.155 -
global (Los Vilos-La Serena)

Integración global Concesión Ruta 5 Chile (Río Bueno-Pto.Montt) 75.626 5.587 20.503 -

Integración Concesión Ruta 68 Chile 92.236 (44.963) (8.709) -
proporcional (Santiago-Valparaíso-Viñas del Mar)

Integración Concesión Red Vial Litoral Central 28.011 (13.878) 1.391 -
proporcional (Algarrobo-Casablanca-Cartagena)

Integración Concesión Circunvalación 71.052 (16.997) (8.737) -
proporcional (Américo Vespucio-Chile)

Integración Construcción y explotación de 130 27 (4) -
proporcional áreas de servicio (Vella Veramonte)

Integración Concesión Acceso 25.655 (169) (3.400) -
global Nororiente-Santiago

(continúa)

(continuación)
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Sociedad Concesionaria de Palma-Manacor, S.A.
Islas Baleares

Gestora de Autopistas, S.A. (GESA)
Chile

Gestión Vial, S.A. (GESVIAL)
Chile

Operadora del Pacífico, S.A. (OPSA)
Chile

Sociedad de Operación y Logística, S.A.
Chile

Inversora de Autopistas del Sur, S.L.
Madrid

Autovía del Turia, Conc. de la Generalitat Valenciana, S.A.
Valencia

Viastur Concesionaria del Principado de Asturias, S.A.
Asturias

Itínere CR Valle del Sol, S.A.
Costa Rica

Autopista del Valle S.A.
Costa Rica

Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A.
Madrid 

Autovía del Eresma Conc. de la.Junta de Castilla y León, S.A.
Burgos 

Autopista del Sol, S.A.
Costa Rica

Autovía del Barbanza Conc. de la Xunta de Galicia, S.A.
La Coruña

Autopista del Guadalmedina Concesionaria Española, S.A.
Málaga 

Hospital de Majadahonda, S.A.
Madrid

Hospital de Parla, S.A.
Madrid

Hospital del Noreste, S.A.
Madrid

Interc. de Transporte de Plaza Elíptica, S.A.
Madrid

AP-1 Europistas, Concesionaria del Estado, S.A.
Bilbao

Autovía del Arlanzón, S.A.
Burgos

Túneles de Artxanda, C.D.F.B., S.A.
Vizcaya

Autopistas de Bizkaia, S.A.
Vizcaya

Inversora Autopista de Levante, S.L.
Madrid

Itínere North America LLC
EE.UU.

N6 Concession Ltd
Irlanda

35,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 6,52
5,00% Sacyr, S.A.U. 0,93

49,00% Itínere Chile, S.A. 0,46

99,99% Itínere Chile, S.A. 0,44

50,00% Itínere Chile, S.A. 0,07

50,00% Itínere Chile, S.A. 0,06

25,00% Europistas Conc.Española, S.A. 63,32
10,00% ENA Infraestructuras S.A. 25,33

69,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 25,01
20,00% Sacyr, S.A.U. 7,25

70,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 10,03

100,00% Itínere Costa Rica, S.A. 7,76

35,00% Itínere Costa Rica, S.A. 4,57

66,65% Itínere Infraestructuras, S.A. 11,23
20,00% Sacyr, S.A.U. 3,37

53,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 9,00
20,00% Sacyr, S.A.U. 3,40

35,00% CR Valle del Sol 7,80

80,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 7,52

70,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 27,30
10,00% Sacyr, S.A.U. 3,90

20,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 3,66

95,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 11,23
5,00% Sacyr, S.A.U. 0,59

95,00% Itínere Infraestructuras, S.A. 13,59
5,00% Sacyr S.A 0,71

73,44% Itínere Infraestructuras, S.A. 14,32
20,00% Sacyr, S.A 3,90

100,00% Europistas Conc.Española, S.A. 148,43

95,00% Europistas Conc.Española, S.A. 17,78
5,00% Valoria Conserv. e Infraest. S.A. 0,93

50,00% Europistas Conc.Española, S.A. 11,97

70,00% Europistas Conc.Española, S.A. 2,10

40,00% Europistas Conc.Española, S.A. 40,65

100,00% Itínere Infraestructure LLC 1,83

100,00% N6 Concession Holding Ltd 0,05
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Integración Concesión carretera C-715 18.640 2.150 (1.138) -
proporcional Palma-Manacor

Integración Explotación de 1.406 229 100 -
proporcional concesiones en Chile

Integración Explotación de 560 1.231 989 -
global concesiones en Chile

Integración Explotación de 170 141 1.080 -
proporcional concesiones en Chile

Integración Explotación de 13 93 384 -
proporcional concesiones en Chile

Método de Concesión Autopista R-4 44.184 112.844 (15.770) -
participación

Integración Concesión Autovía CV-35 junto con 36.250 1.553 (1.256) -
global la variante norte de la CV-50

Integración Concesión Autopista AS-18 14.326 687 (3.721) -
global y duplicación de la vía AS-17

Integración Explotación de concesiones 735 342 1 -
global

Integración Concesión Corredor 2.474 8.493 - -
proporcional "San José-San Ramón"

Integración Construcción y explotación del 16.862 - 535 -
global intercambiador de Moncloa

Integración Construcción y explotación de 17.000 1.916 (737) -
global la Autovía Valladolid-Segovia

Integración Explotación de 2.116 969 - -
proporcional la Autopista San José-La Caldera

Integración Construcción y explotación de 9.400 (237) - -
global de la Autovía del Barbanza

Integración Construcción y explotación de 30.144 5.318 - -
global de la Autopista de Málaga

Método de la Concesion hospital Majadahonda 18.283 (125) (3.694) -
Participación

Integración Construcción y concesión 11.820 437 (1.460) -
global Hospital de Parla

Integración Construcción y concesión 14.300 891 (1.867) -
global Hospital del Noreste

Integración Construcción y concesión 19.505 2 (698) -
global Intercambiador Plaza Elíptica

Integración Concesión de la 88.008 (13.060) 27.012 (13.529)
global Autopista AP1

Integración Concesión Autopista 18.715 - - -
global Santo Tomé de Puerto-Burgos

Integración Concesionaria de los 30.973 (10.571) (2.377) -
proporcional Túneles de Artxanda

Integración Conservación y explotación de la 3.000 383 2.493 (2.050)
global Autopista A-8 

Método de Concesión de la 67.918 24.744 2.410 -
participación Autopista Ocaña-La Roda

Integración Desarrollo y estudio 4.089 45 (2.215) -
global nuevas concesiones EE.UU

Integración Construcción y concesión 50 1.484 - -
proporcional Tramo N6 Galway-Ballinasloe

(continúa)

(continuación)
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N6 Operations Ltd
Irlanda

M50 Concession Ltd
Irlanda

Itínere Servicios México, S.A. de C.V.
México

SERVICIOS

Corporativas y Holdings

Valoriza Gestión, S.A.U.
Madrid

Somague Ambiente, S.A.
Portugal

Valoriza Energía, S.L.U.
Madrid

Valoriza Agua, S.L.
Badajoz

Valoriza Facilities, S.A.U.
Madrid

Valoriza Proener Industrial, S.L.
Madrid 

Sufi, S.A
Madrid

Suardíaz Servicios Marítimos de Barcelona, S.L.
Madrid

Enervalor Naval, S.L.
Galicia

Servicios

Medio Ambiente

Valoriza Conservación de Infraestructuras, S.A.
Madrid

Energía

Repsol YPF, S.A.
Madrid

Iberese, S.A.
Vizcaya

Olextra, S.A.
Sevilla

Extragol, S.L.
Sevilla

Secaderos de Biomasa, S.A. (SEDEBISA)
Sevilla

Biomasas de Puente Genil, S.L.
Sevilla

Compañía Energética de Pata de Mulo, S.L.
Sevilla

Compañía Energética de La Roda, S.L.
Sevilla

Compañía Energética Barragua, S.L.
Sevilla 

Compañía Energética Las Villas, S.L.
Sevilla

50,00% Itínere Ireland Limited 0,01

100,00% M50 Concession Hoilding Ltd 0,05

99,998% Itínere México Holding, S.A. de C.V. 0,05
0,002% Itínere Infraestructuras, S.A.

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 165,54

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 15,30

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 31,52

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 95,40

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 1,48

60,00% Valoriza Facilities, S.A.U. 0,02

93,47% Valoriza Gestión, S.A.U. 138,48
6,53% Hidroandaluza, S.A. 0,21

50,03% Valoriza Gestión, S.A.U. 3,10

40,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 0,18

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 0,74

20,01% Sacyr Vallehermoso Partic.Mobii.S.L. 6.525,55

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 5,73

75,59% Valoriza Energía, S.L.U. 3,48
12,00% Iberese, S.A. 0,55

43,76% Valoriza Energía, S.L.U. 1,05
25,00% Iberese, S.A. 0,60

83,28% Valoriza Energía, S.L.U. 2,59
15,00% Iberese, S.A. 0,46

83,08% Valoriza Energía, S.L.U. 2,32
15,00% Iberese, S.A. 0,43

83,08% Valoriza Energía, S.L.U. 2,33
15,00% Iberese, S.A. 0,42

75,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,98
15,00% Iberese, S.A. 0,20

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,06

90,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,05
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Integración Conservación y explotación de la - - (7) -
proporcional Tramo N6 Galway-Ballinasloe

Integración Construcción y concesión M50 50 (1.518) - -
proporcional Circunvalación de Dublin

Integración Construcción de obras 3 - (12) -
global en los Estados Unidos Mexicanos

Integración Holding de 122.133 45.057 14.825 -
global servicios

Integración Consultoría y gestión 10.000 34.563 3.628 -
global medioambiental

Integración Proyectos de generación 20.545 14.093 1.223 -
global de energía

Integración Consultoría y gestión 83.841 11.693 649 -
global medioambiental

Integración Gestión integral de 1.181 (2.588) 3.651 -
global patrimonios inmobiliarios

Integración Construcción y mantenimiento 30 - (55) -
global de plantas industriales

Integración Gestión Medioambiental 17.129 24.168 9.588 -
global

Integración Servicios Marítimos 3 1.756 461 -
proporcional

Método de Construcción y mantenimiento 450 - 31 -
participación de parques eólicos

Integración Consultoría y gestión 745 904 976 -
global medioambiental

Método de Empresa internacional integrada 1.220.863 16.809.090 2.711.000 (640.953)
participación de petróleo y gas

Integración Proyectos de generación 1.387 6.095 5.797 -
global de energía

Integración Proyectos de generación 4.600 (963) (726) -
global de energía

Integración Proyectos de generación 2.404 2.380 1.421 -
global de energía

Integración Proyectos de extracción 2.900 3.576 (272) -
global de aceite de orujo

Integración Proyectos de generación 2.600 1.789 653 -
global de energía

Integración Proyectos de generación 2.600 1.171 349 -
global de energía

Integración Proyectos de generación 1.300 624 (161) -
global de energía

Integración Proyectos de investigación y 60 (2) (11) -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 700 (25) (2.011) -
global generación de energía

(continúa)

(continuación)
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Compañía Energética Puente del Obispo, S.L.
Sevilla

Biomasa de las Navas, S.L.
Sevilla

Compañía Energética de Valladolid, S.L.
Sevilla

Geolit Climatización, S.L.
Jaén

Desarrollos Eólicos Extremeños, S.L.
Cáceres

Compañía Energética Linares, S.L.
Sevilla

Compañía Orujera de Linares, S.L.
Sevilla

Bioeléctrica de Linares, S.L.
Sevilla

Ibervalor Energía Aragonesa, S.A.
Zaragoza

Solucia Renovables, S.L.
Sevilla 

Soleval Renovables, S.L.
Sevilla

Biomasa de Cantabria, S.L.
Cantabria

Nuevas tecnologías

Compañía Energética Escombreras, S.L.
Madrid 

Burosoft, Sistemas de Información, S.L.
Madrid

Aguas

Empresa Mixta de Aguas de S. Cruz de Tenerife, S.A. (EMMASA)
Islas Canarias

Aguas de Toledo, AIE
Toledo

Geida Skikda, S.L.
Madrid

Geida Tlemcen. S.L.
Madrid 

Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA)
Islas Canarias

Sociedad Anónima Depuración y Tratamientos (SADYT)
Murcia

Santacrucera de Aguas, S.L.
Islas Canarias

Valoriza Water Australia, PTY Ltd
Australia

Grupo Sufi

Gestión Partícipes del Bioreciclaje S.A    
Cádiz

Compost del Pirineo S.L.
Huesca

90,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,05

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,06

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,06

63,50% Valoriza Energía, S.L.U. 1,14

50,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,15

49,79% Valoriza Energía, S.L.U. 2,42

51,00% Valoriza Energía, S.L.U. 1,18

57,31% Valoriza Energía, S.L.U. 2,36

50,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,20

50,00% Valoriza Energía, S.L.U. 5,00

50,00% Iberese, S.A. 0,00169

47,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,52

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 2,00

70,00% Valoriza Facilities, S.A.U. 0,54

94,64% Sacyr Vallehermoso, S.A. 1,29

50,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 0,03

33,00% Sociedad Anónima Depuración ) 2,78
y Tratamientos (SADYT 

50,00% Sociedad Anónima Depuración 10,56
y Tratamientos (SADYT)

33,00% Valoriza Agua. S.A. 27,53

100,00% Valoriza Agua. S.A. 5,27

100,00% Valoriza Agua. S.A. 0,003

100,00% Valoriza Agua. S.A. 0,000003

33,34% Sufi, S.A. 0,02

50,00% Sufi, S.A. 0,58
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Integración Proyectos de investigación y 500 (38) 167 -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 60 (1) (1) -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 60 (1) (7) -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 1.800 (9) (32) -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 290 (2) (46) -
proporcional generación de energía

Método de Proyectos de investigación y 4.872 (2) (146) -
participación generación de energía

Integración Extracción de aceite 2.332 - (25) -
global

Integración Planta de generación eléctrica 4.133 - (135) -
global a través de la Biomasa

Integración Energía eólica 400 - (11) -
proporcional

Método de Proyectos de investigación y 10.000 - (213) -
participación generación de energía

Método de Proyectos de investigación y 3 - 277 -
participación generación de energía

Método de Proyectos de investigación y 1.100 - (7) -
participación generación de energía

Integración Servicios de 301 90 1.187 -
global Telecomunicaciones

Integración Desarrollo de sistemas 259 (1.323) - -
global de información

Integración Abastecimiento de agua 1.346 (2.582) (2.120) -
global

Integración Abastecimiento de 60 - 1.372 (1.356)
proporcional agua en Toledo

Método de Explotación de desaladoras 8.500 (248) (368) -
participación

Método de Explotación de desaladoras 14.263 (12) (424) -
participación

Integración Abastecimiento de aguas 28.247 (5.684) 807 -
proporcional en las Palmas

Integración Depuración y tratamiento 2.500 2.814 2.147 -
global de aguas

Integración Depuración y tratamiento 3 5 491 -
global de aguas

Integración Depuración y tratamiento - - 62 -
global de aguas

Método de Activ. relacionadas con la gestión 60 (68) (6) -
participación y tratamiento de RSU

Integración Promoción de plantas 1.161 (732) 99 -
proporcional de compostaje de lodos EDAR

(continúa)

(continuación)



258 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

Porcentaje Titular de la Inversión
participación participación (Mill. euros)Sociedad

Sufi Cantabria S.L.
Madrid

Metrofangs S.L.
Barcelona

Boremer S.A.
Madrid

Biomasas del Pirineo S.A.  
Huesca

Valdemingómez  2000,S.A.      
Madrid  

Cultivos Energéticos de Castilla S.A.   
Burgos

Central Térmica la Torrecilla, S.A.    
Madrid

Infoser Estacionamiento Regulado, A.I.E.   
Madrid

Gestora Canaria de Lodos de Depuradora, S.A.  
Islas Canarias

Servi. Med. y Energéticos de Valencia 2007,S.A.  
Valencia

Parque Eólico la Sotonera, S.L.    
Zaragoza

Hidroandaluza, S.A. 
Sevilla

Gestión de Infraest Canarias, S.A.   
Islas Canarias

Partícipes del Biorreciclaje, S.A.   
Madrid  

Biorreciclaje de Cádiz, S.A.  
Cádiz  

Iniciativas Medioambientales del Sur, S.L.   
Cádiz

Inte RCD, S.L.     
Sevilla

Inte RCD Bahía de Cádiz, S.L.    
Cádiz

Inte RCD Huelva, S.L.    
Cádiz

Eurocomercial, S.A.U.   
Asturias

Desgasificación de Vertederos, S.A.    
Madrid

Biomeruelo de Energía, S.A.   
Cantabria  

Gicsa Zona Verde y Paisajismo, A.I.E.
Islas Canarias

Alcorec, S.L.
Sevilla

Sufirecupro Gestión, S.L.
Madrid

Reciclados y Tratamientos Andaluces, S.L.
Sevilla

100,00% Sufi, S.A. 1,51

21,60% Sufi, S.A. 1,84

50,00% Sufi, S.A. 1,09

44,00% Sufi, S.A. 0,13

40,00% Sufi, S.A. 1,20

44,00% Sufi, S.A. 0,13

50,00% Sufi, S.A. 1,01

18,34% Sufi, S.A. 0,07

85,00% Sufi, S.A. 0,09

99,83% Sufi, S.A. 0,06

30,16% Sufi, S.A. 0,60

100,00% Sufi, S.A. 0,47

62,00% Sufi, S.A. 0,05

33,34% Sufi, S.A. 0,02

98,00% Partícipes del Bioreciclaje S.A.   1,74

50,00% Sufi, S.A. 0,02

33,33% Sufi, S.A. 0,07

60,00% Inte RCD, S.L.     0,17

60,00% Inte RCD, S.L.     0,06

100,00% Sufi, S.A. 0,45

50,00% Eurocomercial S.A.U.   0,03

20,00% Eurocomercial S.A.U.   0,01

50,00% Gestión e Infraestructuras de Canarias, S.A. 0,0003

10,00% Sufi, S.A. 0,020

50,00% Sufi, S.A. 0,00151

50,00% Alcorec, S.L. 0,250
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Método de Actividad Capital
Reservas Resultado

Dividendo
consolidación realizada Social a cuenta

Integración Aplic. de sistemas medioambientales 1.511 (35) (2) -
global digitales a tratamiento de RSU

Integración Gestión, construc. durante 15 años de la 8.540 4.940 209 -
proporcional Est. Depuradora de Sant Adriá de Besós

Integración Contratación y gestión de servicios 2.176 5.286 (286) -
proporcional de saneamiento y limpieza de obras 

Método de Promoción del aprovechamiento 300 (60) 53 -
participación energético de biomasas

Integración Proyecto de  desgasificación del 3.006 (1.328) 1.772 -
proporcional vertedero de Valdemingómez 

Método de Promoción del aprovechamiento 300 (44) (8) -
participación energético de biomasas

Método de Promoción de plantas de 2.100 (34) (2) -
participación generación de energía eléctrica

Método de Servicios auxiliares al  control y estacionamiento 360 116 (128) -
participación regulado de vías públicas de Madrid

Integración Contratación con los productores 100 (21) - -
global de la retirada de lodos.

Integración Proyecto, construcción y ejecución 60 - - -
global de toda clase de obra, pública o privada

Método de Producción de energías renovables 2.000 221 2.195 -
participación

Integración Compra venta de equipos informático 283 140 226 -
global

Integración Realización de estudios, obras y proyectos 61 458 (76) -
global

Integración Gestión de los residuos 60 (1.690) (2) -
proporcional

Integración Gestión, almacenamiento, transporte, 1.803 4.582 1.831 -
proporcional tratamiento y eliminación de residuos

Método de Limpieza viaria, recogida, transporte y 40 249 (1) -
participación tratamiento de residuos, depuración de aguas…

Método de Promoción, desarrollo de residuos 120 (45) (7) -
participación de construcción y demolición

Método de Promoción, desarrollo de residuos de  260 (212) (176) -
participación construcción y demolición

Método de Promoción, desarrollo de residuos de  190 (4) (271) -
participación construcción y demolición

Integración Proyectos para ing., consult. o asesor. e import.y 136 1.087 394 -
global export.de ptos para su depósito y venta

Integración Aprovechamiento del biogás resultante de la 60 (130) - -
proporcional desgasificación de vertederos  

Método de Explotación de plantas de generación 60 692 1.029 (1.000)
participación de energía

Método de Obras y mantenimiento de espacios 1 - - -
participación ajardinados en Canarias

Método de Gestión de residuos de construcción 205 (18) (20) -
participación y demolición

Integración Gestión de residuos de construcción 3 - 22 -
proporcional y demolición

Método de Gestión de residuos de construcción - - (6) -
participación y demolición

(continúa)

(continuación)



260 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

Porcentaje Titular de la Inversión
participación participación (Mill. euros)Sociedad

Sacorec, S.L.
Sevilla

Construcción de Cuenca, S.A.
Cuenca

Otros Servicios

Cafestore, S.A.
Madrid

Vinci Park Sacyr Aparcamientos, A.I.E. (Ap.Recadero)
Madrid

PROMOCIÓN INMOBILIARIA

Corporativas y Holdings

Vallehermoso División de Promoción, S.A.U.
Madrid

Somague Imobiliaria S.A.
Portugal

Promotoras

Erantos, S.A.U.
Madrid

Navinca, S.A.
Barcelona

Iparan Promociones Inmobiliarias, S.L.
Vizcaya

Prosacyr Ocio, S.L.
Madrid

Tradirmi, S.L.U
Madrid

Capace, S.L.U.
Madrid

Tricéfalo, S.A.
Madrid

Nova Benicalap, S.A.
Valencia

Spica Siglo 21, S.L.
Madrid

Aplicaçao Urbana, S.A.
Portugal

Promociones Residenciales Sofetral, S.A.
Madrid

Club de Campo As Mariñas, S.A.
La Coruña

Mola 15, S.L.
Madrid

Camarate Golf, S.A.
Madrid

Claudia Zahara 22, S.L.
Sevilla

M.Capital, S.A.
Málaga

Puerta de Oro Toledo, S.L.
Madrid

50,00% Alcorec, S.L. 0,003

50,00% Sufi, S.A. 0,030

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 8,00

50,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 0,003

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 271,89

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 15,00

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,47

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 1,84

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,84

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 20,99

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,33

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,20

60,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 9,37

22,50% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,08

99,97% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 16,64
0,03% Tradirmi, S.L. 0,01

25,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 12,31
25,00% Somague Inmobiliaria, S.A. 0,013

30,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 1,05

19,99% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,18

20,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,62

26,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 4,68

44,53% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 8,39

7,45% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,41

35,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 2,10
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Método de Actividad Capital
Reservas Resultado

Dividendo
consolidación realizada Social a cuenta

Método de Gestión de residuos de construcción 6 - (1) -
participación y demolición

Integración Gestión de residuos de construcción 60 - (3) -
proporcional y demolición

Integración Servicios de hostelería y 2.050 (224) (278) -
global explotación de tienda

Integración Explotación del aparcamiento 7 95 86 -
proporcional Recaredo en Toledo

Integración Holding de 97.343 186.624 (70.760) -
global promoción

Integración Holding de 15.000 (3.641) (3.178) -
global promoción Portugal

Integración Promoción 150 249 104 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 1.839 48 100 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 845 169 66 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 4 629 (290) -
global inmobiliaria

Integración Promoción 153 5 (4) -
global inmobiliaria

Integración Promoción 153 1.522 41 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 9.015 (2.006) 1.139 -
global inmobiliaria

Método de Promoción 361 73 5 -
participación inmobiliaria

Integración Promoción 600 118 11 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 50 (1.892) (5.510) -
proporcional inmobiliaria

Integración Promoción 3.497 2.842 87 -
proporcional inmobiliaria

Método de Promoción 297 (285) - -
participación inmobiliaria

Método de Promoción 3.100 (3) (2) -
participación inmobiliaria

Método de Promoción 18.000 (182) 2.835 -
participación inmobiliaria

Integración Promoción 8.600 (1.535) (1.518) -
proporcional inmobiliaria

Método de Promoción 3.585 2.552 649 -
participación inmobiliaria

Método de Promoción 6.000 (1) - -
participación inmobiliaria

(continúa)

(continuación)
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Habitat Baix, S.L.
Barcelona

Fortuna Golf, S.L.
Madrid

Habitat Network, S.A.
Madrid

Cortijo del Moro, S.A.
Sevilla 

PATRIMONIO EN RENTA

Corporativas y Holdings

Testa Inmuebles en Renta, S.A.
Madrid

Patrimonialistas

Nisa, V.H., S.A.U.
Barcelona

Trade Center Hotel, S.L.U.
Barcelona

Testa Residencial, S.L.U.
Madrid

Testa American Real State Corporation
Estados Unidos de América

Gesfontesta, S.A.
Madrid

Prosacyr Hoteles, S.A.
Madrid

Gescentesta, S.A.
Madrid

Itaceco, S.L.
Madrid

Bardiomar, S.L.
Barcelona

Provitae Centros Asistenciales, S.L.
Madrid

PK Inversiones, S.L.
Madrid

PK Hoteles, S.L.
Madrid

Parking Palau, S.A.
Valencia

Tesfran, S.A.
Francia

Pazo de Congresos de Vigo, S.A.
Pontevedra

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 14,36

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,36

9,09% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 1,69

44,53% Claudia Zahara, S.L. 24,64

99,33% Sacyr Vallehermoso, S.A. 791,59

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 1,13

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 12,02

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 101,73

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 70,68

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,64

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 4,29

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,003
global

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,006

50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 19,71

50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 11,57

50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,03

32,50% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 5,69

33,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,66

99,09% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 663,59

40,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 7,76
10,00% Sacyr, S.A.U. 1,94
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Reservas Resultado

Dividendo
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Integración Promoción 24 (783) (1.359) -
global inmobiliaria

Integración Promoción 30 15 (16) -
global inmobiliaria

Método de Promoción 329 2.650 (50) -
participación inmobiliaria

Integración Promoción 144 8 32 -
proporcional inmobiliaria

Integración Holding de 692.855 358.510 22.799 (16.974)
global patrimonio

Integración Patrimonio en renta 1.134 110 46 -
global

Integración Patrimonio en renta 12.020 6.169 1.893 -
global

Integración Patrimonio en renta 102.696 5.435 4.584 -
global

Integración Patrimonio en renta 70.387 (18.913) 24.259 -
global

Integración Patrimonio en renta 571 143 2.073 -
global

Integración Patrimonio en renta 180 4.105 - -
global

Integración Patrimonio en renta 3 1 562 -

Integración Patrimonio en renta 6 (1) - -
global

Integración Patrimonio en renta 7.631 (1.205) 1.204 -
proporcional

Integración Patrimonio en renta 6.314 (1.445) (66) -
proporcional

Integración Patrimonio en renta 60 (19) 3 -
proporcional

Método de Patrimonio en renta 5.801 (563) (1.097) -
participación

Método de Patrimonio en renta 1.998 1.286 327 -
participación

Integración Patrimonio en renta 667.000 375 (33.452) -
global

Integración Patrimonio en renta 11.100 8.095 - -
proporcional

(continuación)
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Porcentaje Titular de la Inversión
participación participación (Millones de euros)Sociedad

GRUPO SACYR VALLEHERMOSO

Corporativas y Holdings

Sacyr Vallehermoso, S.A.
Madrid 

Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L.
Madrid

Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.
Madrid

CONSTRUCCIÓN

Corporativas y Holdings

Sacyr, S.A.U.
Madrid 

Inchisacyr, S.A.
Madrid 

Sacyr Chile, S.A.
Chile

Somague, S.G.P.S.
Portugal

Sacyr México, S.A. de C.V.
México

Construcción

Cavosa, Obras y Proyectos, S.A.
Madrid 

Scrinser, S.A.
Barcelona

Prinur, S.A.U.
Sevilla 

Prinur Centroamérica, S.A.
El Salvador

Ideyco, S.A.U.
Toledo 

Cavosa Chile, S.A.
Chile

Febide, S.A.U.
Vizcaya

Constructora ACS-Sacyr, S.A.
Chile

Constructora Sacyr-Necso, S.A.
Chile

Constructora Necso-Sacyr, S.A.
Chile

Obras y Servicios de Galicia y Asturias S.A.U.
Santiago de Compostela 

Consorcio Cavosa Agecomet
Chile

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 219,86

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 200,00

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 167,56

90,25% Sacyr Vallehermoso, S.A. 4,54
9,75% Sacyr, S.A.U. 0,27

91,75% Sacyr, S.A.U. 13,13
8,25% Inchisacyr 2,53

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 229,40

99,998% Sacyr, S.A.U. 0,436
0,002% Prinur, S.A.U. 0,00

91,00% Prinur, S.A.U. 4,12
9,00% Sacyr, S.A.U. 0,85

85,00% Sacyr, S.A.U. 0,51

100,00% Sacyr, S.A.U. 3,18

100,00% Prinur, S.A.U. 0,010

100,00% Prinur, S.A.U. 0,30

100,00% Cavosa, S.A. 0,98

100,00% Sacyr, S.A.U. 0,75

50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,07

50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006

50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006

100,00% Sacyr, S.A.U. 1,45

60,00% Cavosa Chile, S.A. 0,44
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Método de Actividad Capital Dividendo
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Holding del 304.967 762.183 (225.122) -
Grupo Sacyr Vallehermoso

Integración Tenencia de la participación 79.960 97.610 (241.222) -
global en Europistas Conc. Esp., S.A.

Integración Tenencia de la participación 200.000 (45.348) 28.309 -
global en Repsol YPF, S.A.

Integración Holding de 52.320 306.765 99.998 -
global construcción

Integración Tenencia de participaciones 2.400 (782) 23.637 -
global en Sacyr Chile

Integración Tenencia de participaciones 14.278 12.570 (7.093) -
global en constructoras chilenas

Integración Holding del 130.500 2.078 7.503 -
global Somague Engenharia

Integración Construcción 426 (88) (273) -
global en México

Integración Voladuras, explosivos 5.151 20.410 9.495 -
global y perforaciones

Integración Construcción de 601 28.416 9.925 -
global obra civil

Integración Construcción de 3.185 11.309 899 -
global obra civil

Integración Construcción de 10 10 - -
global obra civil

Integración Ensayos técnicos y 301 116 (395) -
global control de calidad

Integración Voladuras, explosivos 2.583 626 45 -
global y perforaciones

Integración Construcción de 601 1.238 62 -
global obra civil

Integración Construcción 185 57 (157) -
proporcional en Chile

Integración Construcción 17 150 11 (129)
proporcional en Chile

Integración Construcción 17 378 (111) (129)
proporcional en Chile

Integración Construcción de 1.000 1.137 (1.452) -
global obra civil

Integración Construcción 731 (696) - -
global en Chile

(continúa)
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Tecnológica Lena, S.L.
Asturias 

Constructora San José-San Ramón, S.A.
Costa Rica

Constructora San José-Caldera CSJC, S.A.
Costa Rica

Sacyr Italia, S.p.A.
Italia

SIS, S.C.P.A.
Italia

Nodo Di Palermo, S.p.A.
Italia

Somague Engenharia, S.A.
Portugal

Sacyr Costa Rica, S.A.
Costa Rica

Eurolink, S.c.p.A.
Italia

Sacyr Ireland Limited
Irlanda

N6 Construction Limirted
Irlanda

M50  (D&C) Limited
Irlanda

Somague Ireland Limited
Irlanda

Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Región de Murcia, S.A.
España

Sacyr Servicios México, S.A. de C.V.
México

SV-LIDCO Construcciones Generales
Libia

Sacyr Panamá, S.A.
Panamá

Nuevas tecnologías

Aurentia, S.A.
Madrid 

Build2Edifica, S.A.
Madrid 

CONCESIONES

Corporativas y Holdings

Sacyr Concesiones, S.L.
España

Itínere Infraestructuras, S.A.
Madrid 

Somague Concessoes, S.A.
Portugal

SyV Conc. Costa Rica, S.A.
Costa Rica

SyV CR Valle del Sol, S.A.
Costa Rica

Sacyr Concesiones Limited
Irlanda

35,00% Sacyr, S.A.U. 0,32
15,00% Cavosa, S.A. 0,14

33,00% Sacyr, S.A.U. 0,05

33,00% Sacyr Costa Rica, S.A. 0,0005

100,00% Sacyr, S.A.U. 0,17

60,00% Sacyr, S.A.U. 0,18

99,80% SIS, S.C.P.A. 39,92

100,00% Somague, SGPS 58,45

100,00% Sacyr, S.A.U. 1,38

18,70% Sacyr, S.A.U. 28,05

100,00% Sacyr, S.A.U. 8,76

42,50% Sacyr Ireland Limited 0,00002

42,50% Sacyr Ireland Limited 0,00

100,00% Somague Engenharia, S.A. 0,001

60,00% Sacyr, S.A.U. 13,50

99,998% Sacyr México, S.A. de C.V. 0,003
0,002% Sacyr S.A.U. 0,00

60,00% Sacyr, S.A.U. 3,31

100,00% Sacyr, S.A.U. 0,69

1,40% Prinur, S.A.U. 0,52
98,60% Sacyr, S.A.U. 16,17

6,16% Sacyr, S.A.U. 0,82

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 345,36

15,73% Sacyr Vallehermoso, S.A. 31,02

100,00% Sacyr Concesiones, S.A. 0,50

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 4,71

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 14,30

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 4,38
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Integración Construcción de 906 (1.102) (144) -
proporcional obra civil

Integración Construcción del corredor vial 155 66 - -
proporcional San José-San Ramón

Integración Construcción del corredor vial 1 2.790 7.842 -
proporcional San José-Caldera

Integración Construcción 120 26 81 -
global en Italia

Integración Construcción 300 - - -
global en Italia

Integración Construcción 40.000 (902) - -
global en Italia

Integración Construcción de 58.450 28.732 29.205 -
global obra civil y edificación

Integración Construcción 1.383 490 777 -
global en Costa Rica

Método de Construcción 150.000 - - -
participación en Italia

Integración Construcción 12.510 426 2.178 -
global en Irlanda

Integración Construcción - 1.550 (22.041) -
proporcional en Irlanda

Integración Construcción - (151) (55) -
proporcional en Irlanda

Integración Construcción 1 - - -
global en Irlanda

Integración Construcción 22.509 - - -
global en España

Integración Construcción 3 (2) (13) -
global en México

Integración Construcción 5.360 (1.073) 1.350 -
global en Libia

Integración Construcción 687 10 - -
global en Panamá

Integración Servicios integrales 16.304 (455) (11.075) -
global de internet

Método de Portal de construcción 1.927 2.894 (212) -
participación en internet

Integración Holding de 345.362 (47) (146) -
global concesiones

Método de Explotación de 107.171 (51.695) 636.695 -
participación concesiones

Integración Explotación de 20.545 17.770 7.796 -
global concesiones

Integración Tenencia de participaciones 956 3.037 426 -
global en concesionarias costarricenses

Integración Tenencia de participaciones 735 12.819 3 -
global en concesionarias costarricenses

Integración Holding de 4.384 (856) (106) -
global concesiones

(continúa)

(continuación)
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M50 Concession Holding Ltd
Irlanda

N6 Concession Holding Ltd
Irlanda

SyV México Holding, S.A. de C.V.
México

Concesionarias

Neopistas, S.A.U. (NEOPISTAS)
Madrid 

Aeropuertos de la Región de Murcia, S.A.
Murcia

Autovía del Noroeste Concesionaria de la CARM, S.A. (AUNOR)
Murcia

Metro de Sevilla Sociedad Conc. de la Junta de Andalucía, S.A.
Sevilla 

Alazor Inversiones, S.A. (ALAZOR)
Madrid

Sociedad Concesionaria de Palma-Manacor, S.A.
Islas Baleares

Inversora de Autopistas del Sur, S.L.
Madrid

Autovía del Turia, Conc. de la Generalitat Valenciana, S.A.
Valencia

Viastur Concesionaria del Principado de Asturias, S.A.
Asturias

Autopistas del Sol, S.A.
Costa Rica

Autopista del Valle S.A.
Costa Rica

Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A.
Madrid 

Autovía del Eresma Conc. de la Junta de Castilla y León, S.A.
Burgos 

Autovía del Barbanza Conc. de la Xunta de Galicia, S.A.
La Coruña

Autopista del Guadalmedina Conceseionaria Española, S.A.
Málaga 

Hospital de Majadahonda, S.A.
Madrid

Hospital de Parla, S.A.
Madrid

Hospital del Noreste, S.A.
Madrid

Interc. de Transporte de Plaza Elíptica, S.A.
Madrid

Autovía del Arlanzón, S.A.
Burgos

Inversora Autopista de Levante, S.L.
Madrid

Hospital Majadahonda Explotaciones, S.L.
Madrid

N6 Concession Ltd
Irlanda

45,00% Sacyr Concesiones Limited 0,05

45,00% Sacyr Concesiones Limited 0,02

99,998% Sacyr Vallehermoso, S.A. 0,03
0,002% Neopistas, S.A.U. 0,00

100,00% Sacyr Concesiones, S.A. 3,04

12,86% Sacyr Vallehermoso, S.A. 0,82

100,00% Sacyr Concesiones, S.A. 14,46

32,77% Sacyr Vallehermoso, S.A. 42,03

25,16% Sacyr Vallehermoso, S.A. 56,25

40,00% Sacyr Concesiones, S.A. 7,45

35,00% Sacyr Concesiones, S.A. 93,96

89,00% Sacyr Concesiones, S.A. 32,26

70,00% Sacyr Concesiones, S.A. 10,03

100,00% SyV CR Valle del Sol, S.A. 14,30

35,00% SyV Conc. Costa Rica, S.A. 4,57

86,65% Sacyr Concesiones, S.A. 14,61

60,00% Sacyr Concesiones, S.A. 9,71
20,00% Sacyr, S.A.U. 3,40

80,00% Sacyr Concesiones, S.A. 7,52

54,68% Sacyr Vallehermoso, S.A. 27,30
25,32% Sacyr, S.A.U. 35,10

20,00% Sacyr Concesiones, S.A. 3,66

100,00% Sacyr Concesiones, S.A. 40,41

100,00% Sacyr Concesiones, S.A. 14,30

93,44% Sacyr Concesiones, S.A. 18,22

95,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 17,78
5,00% Valoria Conserv. e Infraest. S.A. 0,93

40,00% Sacyr Concesiones, S.A. 42,04

25,00% Sacyr Concesiones, S.A. 0,00

100,00% N6 Concession Holding Ltd 0,05
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Integración Holding de concesiones 50 - - -
proporcional

Integración Holding de 50 - - -
proporcional concesiones

Integración Construcción de obras 96 (150) (12) -
global en los Estados Unidos Mexicanos

Integración Construcción y explotación 2.855 (1.353) (345) -
global de áreas de servicio

Método de Construcción y explotación 575 1 (54) -
participación de aeropuertos

Integración Concesión Autovía 14.460 (2.180) 351 -
global del Noroeste

Método de Explotación Línea 1 98.697 16.204 (998) -
participación Metro de Sevilla

Método de Concesión 223.600 (167.880) (31.348) -
participación Autopistas R-3 y R-5

Integración Concesión carretera C-715 19.650 (8.057) (2.004) -
proporcional Palma-Manacor

Método de Concesión Autopista R-4 44.184 141.510 (13.948) -
participación

Integración Concesión Autovía CV-35 junto con 36.250 (6.785) (2.587) -
global la variante norte de la CV-50

Integración Concesión Autopista AS-18 14.326 (11.659) (4.069) -
global y duplicación de la vía AS-17

Integración Explotación de concesiones 735 12.819 3 -
global

Integración Concesión Corredor 2.474 8.691 - -
proporcional "San José-San Ramón"

Integración Construcción y explotación del 16.862 (4.295) (814) -
global intercambiador de Moncloa

Integración Construcción y explotación de 17.000 (3.479) (2.090) -
global la Autovía Valladolid-Segovia

Integración Construcción y explotación de 9.400 (5.211) (3.036) -
global de la Autovía del Barbanza

Integración Construcción y explotación de 38.586 39.018 - -
global de la Autopista de Málaga

Método de la Concesion hospital Majadahonda 18.283 (3.609) (3.528) -
Participación

Integración Construcción y concesión 11.820 (3.398) (886) -
global Hospital de Parla

Integración Construcción y concesión 14.300 (5.267) (1.520) -
global Hospital del Noreste

Integración Construcción y concesión 19.505 (4.585) (710) -
global Intercambiador Plaza Elíptica

Integración Concesión Autopista 18.715 - - -
global Santo Tomé de Puerto-Burgos

Método de Concesión de la 67.918 (10.285) (13.868) -
participación Autopista Ocaña-La Roda

Método de Concesión de la 67.918 (10.285) (13.868) -
participación Autopista Ocaña-La Roda

Integración Construcción y concesión de la - (12) (18) -
proporcional Tramo N6 Galway-Ballinasloe

(continúa)

(continuación)
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N6 Operations Ltd
Irlanda

M50 Concession Ltd
Irlanda

SyV Servicios México, S.A. de C.V.
México

Tenemetro, S.L.
Islas Canarias

Sacyr Concesiones chile, S.A.
Chile

S.C. Valles del Desierto, S.A.
Chile

SERVICIOS

Corporativas y Holdings

Valoriza Gestión, S.A.U.
Madrid

Somague Ambiente, S.A.
Portugal

Valoriza Energía, S.L.U.
Madrid 

Valoriza Agua, S.L.
Badajoz

Valoriza Facilities, S.A.U.
Madrid 

Sufi, S.A
Madrid 

Suardíaz Servicios Marítimos de Barcelona, S.L.
Madrid

Enervalor Naval, S.L.
Galicia

Servicios

Medio Ambiente

Valoriza Conservación de Infraestructuras, S.A.
Madrid 

Energía

Repsol YPF, S.A.
Madrid

Iberese, S.A.
Vizcaya 

Olextra, S.A.
Sevilla

Extragol, S.L.
Sevilla

Secaderos de Biomasa, S.A. (SEDEBISA)
Sevilla

Biomasas de Puente Genil, S.L.
Sevilla

Compañía Energética de Pata de Mulo, S.L.
Sevilla

Compañía Energética de La Roda, S.L.
Sevilla

Compañía Energética Barragua, S.L.
Sevilla 

50,00% Sacyr Concesiones Limited 0,01

100,00% M50 Concession Hoilding Ltd 0,05

99,998% SyV México Holding, S.A. de C.V. 0,003
0,002% Sacyr Vallehermoso, S.A. 0,00

30,00% Sacyr Concesiones, S.A. 0,10

78.93% Sacyr Chile, S.A. 7,16

0,020% Sacyr Chile, S.A. 0,0006
99,98% Sacyr Concesiones  Chile, S.A. 35,96

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 165,54

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 15,30

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 31,52

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 95,40

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 1,48

93,47% Valoriza Gestión, S.A.U. 135,31
6,53% Hidroandaluza, S.A. 0,21

50,03% Valoriza Gestión, S.A.U. 3,10

40,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 0,18

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 0,74

20,01% Sacyr Vallehermoso Partic.Mobii.S.L. 6.525,55

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 5,73

75,59% Valoriza Energía, S.L.U. 3,48
12,00% Iberese, S.A. 0,55

43,76% Valoriza Energía, S.L.U. 1,05
25,00% Iberese, S.A. 0,60

78,28% Valoriza Energía, S.L.U. 2,43

78,08% Valoriza Energía, S.L.U. 2,18

78,08% Valoriza Energía, S.L.U. 2,18

75,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,98
15,00% Iberese, S.A. 0,20

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,06
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Integración Conservación y explotación de la - (12) (18) -
proporcional Tramo N6 Galway-Ballinasloe

Integración Construcción y concesión M50 50 (14.335) - -
proporcional Circunvalación de Dublin

Integración Construcción de obras 3 (10) 7 -
global en los Estados Unidos Mexicanos

Método de Conservación y explotación del 3 (10) 7 -
participación metro de Tenerife

Integración Construcción y explotación de 50 (10.238) (388) -
global concesiones en Chile

Integración Construcción y explotación de 50 (10.238) (388) -
global concesiones en Chile

Integración Holding de 122.133 62.924 5.965 -
global servicios

Integración Consultoría y gestión 10.000 36.601 (1.127) -
global medioambiental

Integración Proyectos de generación 20.545 17.770 7.796 -
global de energía

Integración Consultoría y gestión 83.841 12.079 9 -
global medioambiental

Integración Gestión integral de 1.181 1.451 3.935 -
global patrimonios inmobiliarios

Integración Gestión Medioambiental 17.129 29.484 10.398 -
global

Integración Servicios Marítimos 3 3.004 1.644 -
proporcional

Método de Construcción y mantenimiento 450 (207) 31 -
participación de parques eólicos

Integración Consultoría y gestión 745 1.469 911 -
global medioambiental

Método de Empresa internacional integrada 1.221.000 17.690.000 1.559.000 (519.000)
participación de petróleo y gas

Integración Proyectos de generación 1.387 9.044 7.062 -
global de energía

Integración Proyectos de generación 4.600 (2.079) 1.840 -
global de energía

Integración Proyectos de generación 2.404 3.531 570 -
global de energía

Integración Proyectos de extracción 2.900 3.279 (1.929) -
global de aceite de orujo

Integración Proyectos de generación 2.600 2.955 920 -
global de energía

Integración Proyectos de generación 2.600 671 2.350 -
global de energía

Integración Proyectos de generación 1.300 96 650 -
global de energía

Integración Proyectos de investigación y 60 (16) (3) -
global generación de energía

(continúa)

(continuación)
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Compañía Energética Las Villas, S.L.
Sevilla 

Compañía Energética Puente del Obispo, S.L.
Sevilla

Biomasa de las Navas, S.L.
Sevilla 

Compañía Energética de Valladolid, S.L.
Sevilla 

Geolit Climatización, S.L.
Jaén 

Desarrollos Eólicos Extremeños, S.L.
Cáceres

Compañía Energética Linares, S.L.
Sevilla 

Compañía Orujera de Linares, S.L.
Sevilla

Bioeléctrica de Linares, S.L.
Sevilla

Ibervalor Energía Aragonesa, S.A.
Zaragoza

Solucia Renovables, S.L.
Sevilla 

Soleval Renovables, S.L.
Sevilla 

Vaircan Renovables, S.L.
Cantabria

Nuevas tecnologías

Compañía Energética Escombreras, S.L.
Madrid 

Burosoft, Sistemas de Información, S.L.
Madrid 

Aguas

Empresa Mixta de Aguas de S. Cruz de Tenerife, S.A. (EMMASA)
Islas Canarias

Aguas de Toledo, AIE
Toledo

Geida Skikda, S.L.
Madrid 

Geida Tlemcen. S.L.
Madrid 

Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA)
Islas Canarias

Sociedad Anónima Depuración y Tratamientos (SADYT)
Murcia 

Santacrucera de Aguas, S.L.
Islas Canarias

Valoriza Water Australia, PTY Ltd
Australia

Secanarias, S.A.
Islas Canarias

Grupo Sufi

Gestión Partícipes del Bioreciclaje S.A    
Cádiz 

90,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,05

90,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,45

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,06

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,06

64,73% Valoriza Energía, S.L.U. 1,85

50,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,64

60,30% Valoriza Energía, S.L.U. 3,72

51,00% Valoriza Energía, S.L.U. 1,18

81,43% Valoriza Energía, S.L.U. 7,74

50,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,20

50,00% Valoriza Energía, S.L.U. 10,20

50,00% Iberese, S.A. 0,00169

65,00% Valoriza Energía, S.L.U. 0,32500

100,00% Valoriza Energía, S.L.U. 2,00

70,00% Valoriza Facilities, S.A.U. 0,54

94,64% Sacyr Vallehermoso, S.A. 25,38

50,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 0,03

33,00% Sociedad Anónima Depuración 3,72
y Tratamientos (SADYT) 

50,00% Sociedad Anónima Depuración 12,24
y Tratamientos (SADYT) 

33,00% Valoriza Agua. S.A. 27,53

100,00% Valoriza Agua. S.A. 5,27

100,00% Valoriza Agua. S.A. 0,003

100,00% Valoriza Agua. S.A. 0,000003

50,00% Valoriza Agua. S.A. 0,06

33,34% Sufi, S.A. 0,02
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Integración Proyectos de investigación y 700 (2.534) 2.036 -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 500 (88) 3.111 -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 60 (51) (1) -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 60 (8) (1) -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 2.295 (18) (255) -
global generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 1.270 (162) (70) -
proporcional generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 6.161 (798) 1.190 -
global generación de energía

Integración Extracción de aceite 2.332 (36) (571) -
global

Integración Planta de generación eléctrica 9.500 (1.592) (48) -
global a través de la Biomasa

Integración Energía eólica 400 (15) (80) -
proporcional

Método de Proyectos de investigación y 20.400 (14.979) (1.183) -
participación generación de energía

Método de Proyectos de investigación y 3 130 (142) -
participación generación de energía

Integración Proyectos de investigación y 3 130 (142) -
global generación de energía

Integración Servicios de 301 1.493 29 -
global Telecomunicaciones

Integración Desarrollo de sistemas 259 (1.323) - -
global de información

Integración Abastecimiento de agua 1.346 22.606 (781) -
global

Integración Abastecimiento de 60 - 5 -
proporcional agua en Toledo

Método de Explotación de desaladoras 11.310 (739) (2.860) -
participación

Método de Explotación de desaladoras 18.416 (563) (1.982) -
participación

Integración Abastecimiento de aguas 28.247 (2.162) 307 -
proporcional en las Palmas

Integración Depuración y tratamiento 2.500 5.485 2.526 -
global de aguas

Integración Depuración y tratamiento 3 788 522 -
global de aguas

Integración Depuración y tratamiento - 90 378 -
global de aguas

Integración Depuración y tratamiento - 90 378 -
proporcional de aguas

Método de Activ. relacionadas con la gestión 60 (82) (2) -
participación y tratamiento de RSU

(continúa)

(continuación)
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Compost del Pirineo S.L.
Huesca 

Metrofangs S.L.
Barcelona

Boremer S.A.
Madrid 

Biomasas del Pirineo S.A.  
Huesca  

Valdemingómez  2000,S.A.      
Madrid  

Cultivos Energéticos de Castilla S.A.   
Burgos  

Central Térmica la Torrecilla, S.A.    
Madrid  

Infoser Estacionamiento Regulado, A.I.E.   
Madrid  

Gestora Canaria de Lodos de Depuradora, S.A.  
Islas Canarias

Servi. Med. y Energéticos de Valencia 2007,S.A.  
Valencia 

Parque Eólico la Sotonera, S.L.    
Zaragoza  

Hidroandaluza, S.A. 
Sevilla  

Gestión de Infraest Canarias, S.A.   
Islas Canarias

Partícipes del Biorreciclaje, S.A.   
Madrid  

Biorreciclaje de Cádiz, S.A.  
Cádiz  

Iniciativas Medioambientales del Sur, S.L.   
Cádiz  

Inte RCD, S.L.     
Sevilla  

Inte RCD Bahía de Cádiz, S.L.    
Cádiz

Inte RCD Huelva, S.L.    
Cádiz

Eurocomercial, S.A.U.   
Asturias

Desgasificación de Vertederos, S.A.    
Madrid  

Biomeruelo de Energía, S.A.   
Cantabria  

Gicsa Zona Verde y Paisajismo, A.I.E.
Islas Canarias

Alcorec, S.L.
Sevilla

Sufirecupro Gestión, S.L.
Madrid

Reciclados y Tratamientos Andaluces, S.L.
Sevilla

Sacorec, S.L.
Sevilla

50,00% Sufi, S.A. 0,58

21,60% Sufi, S.A. 1,84

50,00% Sufi, S.A. 1,09

44,00% Sufi, S.A. 0,13

40,00% Sufi, S.A. 1,20

44,00% Sufi, S.A. 0,13

50,00% Sufi, S.A. 1,01

18,34% Sufi, S.A. 0,07

85,00% Sufi, S.A. 0,09

99,83% Sufi, S.A. 0,06

30,16% Sufi, S.A. 0,60

100,00% Sufi, S.A. 0,47

62,00% Sufi, S.A. 0,05

33,34% Sufi, S.A. 0,02

98,00% Partícipes del Bioreciclaje S.A.   4,87

50,00% Sufi, S.A. 0,02

33,33% Sufi, S.A. 0,03

60,00% Inte RCD, S.L.     0,28

60,00% Inte RCD, S.L.     0,45

100,00% Sufi, S.A. 0,45

50,00% Eurocomercial S.A.U.   0,03

20,00% Eurocomercial S.A.U.   0,01

50,00% Gestión e Infraestructuras de Canarias, S.A. 0,0003

10,00% Sufi, S.A. 0,020

50,00% Sufi, S.A. 0,00151

50,00% Alcorec, S.L. 0,250

50,00% Alcorec, S.L. 0,003
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Integración Promoción de plantas 1.161 (378) 115 -
proporcional de compostaje de lodos EDAR

Integración Gestión, construc. durante 15 años de la 8.540 4.797 46 -
proporcional Est. Depuradora de Sant Adriá de Besós

Integración Contratación y gestión de servicios 2.176 1.451 50 -
proporcional de saneamiento y limpieza de obras 

Método de Promoción del aprovechamiento 300 (165) 4 -
participación energético de biomasas

Integración Proyecto de  desgasificación del 3.006 1.077 (199) -
proporcional vertedero de Valdemingómez 

Método de Promoción del aprovechamiento 300 (56) (3) -
participación energético de biomasas

Método de Promoción de plantas de 2.100 (36) (1) -
participación generación de energía eléctrica

Método de Servicios auxiliares al  control y estacionamiento 360 - - -
participación regulado de vías públicas de Madrid

Integración Contratación con los productores 100 (22) - -
global de la retirada de lodos

Integración Proyecto, construcción y ejecución 60 (1) - -
global de toda clase de obra, pública o privada

Método de Producción de energías renovables 2.000 1.320 1.210 -
participación

Integración Compra venta de equipos informático 283 362 316 -
global

Integración Realización de estudios, obras y proyectos 61 249 11 -
global

Integración Gestión de los residuos 60 (119) - -
proporcional

Integración Gestión, almacenamiento, transporte, 1.803 7.940 554 -
proporcional tratamiento y eliminación de residuos.

Método de Limpieza viaria, recogida, transporte y 40 236 - -
participación tratamiento de residuos, depuración de aguas…

Método de Promoción, desarrollo de residuos 120 (7) (224) -
participación de construcción y demolición.

Método de Promoción, desarrollo de residuos de  260 (209) (65) -
participación construcción y demolición.

Método de Promoción, desarrollo de residuos de  753 (301) (120) -
participación construcción y demolición.

Integración Proyectos para ing., consult. o asesor. e import.y 136 699 1.242 -
global export.de ptos para su depósito y venta

Integración Aprovechamiento del biogás resultante de la 60 (139) (100) -
proporcional desgasificación de vertederos.  

Método de Explotación de plantas de generación de energía 60 72 628 -
participación

Método de Obras y mantenimiento de espacios 1 - - -
participación ajardinados en Canarias.

Método de Gestión de residuos de construcción 205 (117) (7) -
participación y demolición

Integración Gestión de residuos de construcción 3 22 57 -
proporcional y demolición

Método de Gestión de residuos de construcción - (6) - -
participación y demolición

Método de Gestión de residuos de construcción 6 (63) - -
participación y demolición

(continúa)

(continuación)
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Porcentaje Titular de la Inversión
participación participación (Millones de euros)Sociedad

Residuos Construcción de Cuenca, S.A.
Cuenca

Tratamiento Residuos de La Rioja, S.L.
La Rioja

Ecotrding 360 Grados, S.L.
Madrid

Secado Térmico de Castellón, S.A.
Valencia

Multiservicios

Valoriza Proener Industrial, S.L.
Madrid 

Valoriza Servicios Socio Sanitarios, S.L.
Madrid

Valoriza Servivios a la Dependencia, S.L.
Madrid

Cafestore, S.A.
Madrid

Vinci Park Sacyr Aparcamientos, A.I.E. (Ap.Recadero)
Madrid 

PROMOCIÓN INMOBILIARIA

Corporativas y Holdings

Vallehermoso División de Promoción, S.A.U.
Madrid 

Somague Imobiliaria S.A.
Portugal

Promotoras

Erantos, S.A.U.
Madrid

Navinca, S.A.
Barcelona

Iparan Promociones Inmobiliarias, S.L.
Vizcaya

Prosacyr Ocio, S.L.
Madrid

Tradirmi, S.L.U
Madrid

Capace, S.L.U.
Madrid

Tricéfalo, S.A.
Madrid

Nova Benicalap, S.A.
Valencia

Spica Siglo 21, S.L.
Madrid

Aplicaçao Urbana, S.A.
Portugal

Promociones Residenciales Sofetral, S.A.
Madrid

Club de Campo As Mariñas, S.A.
La Coruña

Mola 15, S.L.
Madrid

50,00% Sufi, S.A. 0,030

100,00% Sufi, S.A. 0,003

44,44% Sufi, S.A. 0,001

60,00% Sufi, S.A. 0,450

60,00% Valoriza Facilities, S.A.U. 0,02

52,00% Valoriza Facilities, S.A.U. 1,09

100,00% Valoriza Servicios Socio Sanitarios, S.L. 6,00

100,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 8,00

50,00% Valoriza Gestión, S.A.U. 0,003

100,00% Sacyr Vallehermoso, S.A. 271,89

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 15,00

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,47

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 1,84

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,84

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 20,99

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,33

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,20

60,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 9,37

22,50% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,08

99,97% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 16,64
0,03% Tradirmi, S.L. 0,01

25,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 12,31
25,00% Somague Inmobiliaria, S.A. 0,013

30,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 1,05

19,99% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,18

20,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,62
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Método de Actividad Capital Dividendo
consolidación realizada Social Reservas Resultado a cuenta

Integración Gestión de residuos de construcción 60 (3) - -
proporcional y demolición

Integración Gestión de residuos de construcción 60 (3) - -
global y demolición

Método de Gestión de residuos de construcción 60 (3) - -
participación y demolición

Integración Gestión de residuos de construcción 60 (3) - -
global y demolición

Integración Construcción y mantenimiento 30 1 (687) -
global de plantas industriales

Integración Prestación de 30 1 (687) -
global servicios sociales

Integración Prestación de 30 1 (687) -
global servicios sociales

Integración Servicios de hostelería y 2.050 (417) 51 -
global explotación de tienda

Integración Explotación del aparcamiento 7 - 96 -
proporcional Recaredo en Toledo

Integración Holding de 97.343 119.477 (137.013) -
global promoción

Integración Holding de 15.000 (7.798) (3.609) -
global promoción Portugal

Integración Promoción 150 194 437 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 1.839 236 36 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 845 235 31 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 4 518 (460) -
global inmobiliaria

Integración Promoción 153 899 7 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 153 1.752 28 -
global inmobiliaria

Integración Promoción 9.015 (339) 179 -
global inmobiliaria

Método de Promoción 361 96 79 -
participación inmobiliaria

Integración Promoción 600 155 10 (46)
global inmobiliaria

Integración Promoción 50 (9.304) (2.209) -
proporcional inmobiliaria

Integración Promoción 3.497 958 (84) -
proporcional inmobiliaria

Método de Promoción 271 (408) - -
participación inmobiliaria

Método de Promoción 3.100 (6) (2) -
participación inmobiliaria

(continúa)

(continuación)
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Porcentaje Titular de la Inversión
participación participación (Millones de euros)Sociedad

Camarate Golf, S.A.
Madrid

Claudia Zahara 22, S.L.
Sevilla 

M.Capital, S.A.
Málaga

Puerta de Oro Toledo, S.L.
Madrid

Fortuna Golf, S.L.
Madrid

Habitat Network, S.A.
Madrid

Cortijo del Moro, S.A.
Sevilla 

PATRIMONIO EN RENTA

Corporativas y Holdings

Testa Inmuebles en Renta, S.A.
Madrid 

Patrimonialistas

Nisa, V.H., S.A.U.
Barcelona

Trade Center Hotel, S.L.U.
Barcelona

Testa Residencial, S.L.U.
Madrid

Testa American Real State Corporation
Estados Unidos de América

Gesfontesta, S.A.
Madrid

Prosacyr Hoteles, S.A.
Madrid

Gescentesta, S.A.
Madrid

Itaceco, S.L.
Madrid

Bardiomar, S.L.
Barcelona

Provitae Centros Asistenciales, S.L.
Madrid

PK Inversiones, S.L.
Madrid

PK Hoteles, S.L.
Madrid

Parking Palau, S.A.
Valencia

Tesfran, S.A.
Francia

Pazo de Congresos de Vigo, S.A.
Pontevedra 

Habitat Baix, S.L.
Barcelona

26,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 4,68

44,53% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 8,39

4,97% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,41

35,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 2,10

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 0,36

9,09% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 1,69

44,53% Claudia Zahara, S.L. 24,64

99,33% Sacyr Vallehermoso, S.A. 791,59

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 1,13

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 12,02

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 101,73

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 70,68

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,64

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 4,29

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,003

100,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,006

50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 19,71

50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 11,57

50,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,03

32,50% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 5,69

33,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 0,66

99,09% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 663,59

40,00% Testa, Patrimonio en Renta, S.A. 7,76
10,00% Sacyr, S.A.U. 1,94

100,00% Vall. Div. Promoción, S.A.U. 9,54
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Método de Actividad Capital Dividendo
consolidación realizada Social Reservas Resultado a cuenta

Método de Promoción 18.000 284 32 -
participación inmobiliaria

Integración Promoción 8.600 (4.157) (1.105) -
proporcional inmobiliaria

Método de Promoción 5.377 3.662 406 -
participación inmobiliaria

Método de Promoción 6.000 (1) - -
participación inmobiliaria

Integración Promoción 30 (10) 139 -
global inmobiliaria

Método de Promoción 329 2.650 (4) -
participación inmobiliaria

Integración Promoción 144 82 14 -
proporcional inmobiliaria

Integración Holding de 692.855 372.657 95.208 -
global patrimonio

Integración Patrimonio en renta 1.134 198 22 -
global

Integración Patrimonio en renta 12.020 9.726 2.185 -
global

Integración Patrimonio en renta 102.696 15.037 2.124 -
global

Integración Patrimonio en renta 70.387 12.205 3.687 -
global

Integración Patrimonio en renta 571 143 1.976 -
global

Integración Patrimonio en renta 180 4.105 (1) -
global

Integración Patrimonio en renta 3 1 413 -
global

Integración Patrimonio en renta 6 (1) (1) -
global

Integración Patrimonio en renta 7.631 531 2.091 -
proporcional

Integración Patrimonio en renta 6.314 (851) (54) -
proporcional

Integración Patrimonio en renta 60 (20) 2 -
proporcional

Método de Patrimonio en renta 5.801 (798) 52 -
participación

Método de Patrimonio en renta 1.998 750 270 -
participación

Integración Patrimonio en renta 667.000 (31.936) 14.214 -
global

Integración Patrimonio en renta 11.100 8.095 - -
proporcional

Integración Promoción 24 9.512 - -
global inmobiliaria

(continuación)



1. PRINCIPALES ACONTECIMIENTOS DEL 2009

Sin lugar a dudas los acontecimientos más importantes del Grupo en 2009 son:

• La adjudicación de la mayor y más importante obra de infraestructuras de los últimos años como es la construc-

ción del nuevo juego de esclusas para la ampliación del Canal de Panamá por 3.222 millones de euros. Esta obra

es un importante refrendo de la calidad técnica de Sacyr.

• La adjudicación de la construcción y concesión de la autopista Milán – Venecia por importe de 2.200 millones

de euros.

• La venta de la filial de concesiones de infraestructuras valorada en 7.887 millones de euros que ha permitido al

Grupo reducir deuda y reforzar la liquidez gracias a la solvencia y valor de los activos en los que el Grupo invirtió.

Adicionalmente en 2009 hay que destacar:

• Vallehermoso ha entregado 3.270 viviendas, sólo un 6% menos que en el ejercicio anterior, alcanzando una cifra

de negocios de 2.024 millones de euros, un 86% superior al ejercicio anterior gracias a la venta de 1.247 millo-

nes en activos para desarrollar, lo que muestra la calidad de los activos que el Grupo gestiona.

• Al cierre de 2009 la valoración de los activos inmobiliarios del Grupo asciende a 7.432 millones de euros con el

siguiente desglose:

– Vallehermoso: La valoración a 31 de diciembre de 2009 es de 3.034 millones de euros, 396 millones inferior

a la de 2008, descontando los 2.560 millones de ventas.

– Testa: la valoración a 31 de diciembre de 2009 es de 4.398 millones de euros frente a los 4.426 millones de

2008.

La cifra de negocios del Grupo ascendió a 5.857,6 millones de euros, un 8,9% más que en 2008. El 79% de la factu-

ración se ha realizado en España, si bien, el grupo continúa apostando por el crecimiento internacional, estando pre-

sente en países como: Italia, Portugal, Irlanda, Francia, Costa Rica, Chile, Australia, Libia, Cabo Verde o Angola. 

El EBITDA ha alcanzado los 450,15 millones de euros, lo que ha situado el ratio EBITDA entre cifra de negocios en el

7,7%. El beneficio neto atribuido, por su parte, ascendió a 505,9 millones de euros, lo cual supone el retorno del Gru-

po a la senda de los resultados positivos. Otra mejora destacable es la consecución de un fondo de maniobra positi-

vo gracias a una gestión del capital circulante orientada a garantizar la liquidez del Grupo.
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En cuanto a las magnitudes del Estado de Situación, el total activo de 2009 ha alcanzado los 20.357,85 millones de

euros y el Patrimonio Neto los 2.923,63 millones. Cabe destacar la importante reducción del endeudamiento del Gru-

po durante los dos últimos ejercicios, pasando de los 21.053,6 millones de euros (al cierre de 2007) a los 12.654,4

millones de euros (al cierre de 2009). Dicha reducción se debe a la amortización de deuda con la caja obtenida en la

venta de activos y a la enajenación de Itínere Infraestructuras.

El valor de todos los activos inmobiliarios del Grupo (grupos Vallehermoso y Testa) según las consultoras indepen-

dientes Atisreal y CB Richard Ellis, respectivamente, ha alcanzado, a 31 de diciembre, los 7.432 millones de euros,

con unas plusvalías latentes cercanas a los 2.000 millones de euros.

2. ESCENARIO MACROECONÓMICO

2.1. Contexto económico internacional

El ejercicio de 2009 ha estado caracterizado por una crisis económica a nivel internacional. Los factores destacados

han sido, principalmente: la escasez de crédito, y por tanto de liquidez, la fuerte caída del consumo, los elevados ín-

dices de desempleo, así como el fuerte retroceso del Producto Interior Bruto (PIB) de las principales potencias eco-

nómicas mundiales, a excepción de China y los países emergentes.

Estados Unidos registró, en 2009, un descenso del 2,4% en su PIB, y ello pese al espectacular crecimiento, del 5,7%,

experimentado en los últimos tres meses del año, como consecuencia de la recuperación, en parte, del consumo pri-

vado, las exportaciones y la inversión. El mercado laboral también cerró de forma muy negativa, al alcanzarse la his-

tórica cifra del 10% de desempleo, registro máximo desde que se comenzó a computar el dato. En cuanto a la infla-

ción, 2009 terminó con una subida del 2,7%, básicamente, como consecuencia del incremento de los precios de los

carburantes durante el año. Para finalizar, señalar que la Reserva Federal (FED) ha mantenido los tipos de interés en

un rango de entre el 0% y 0,25%, durante todo el ejercicio, como estímulo para la recuperación económica, prevista

por el Fondo Monetario Internacional para 2010, cuando se alcance un crecimiento del 2,7%, en términos de PIB.

La Zona Euro, aunque salió de la recesión en el último trimestre del año al crecer una décima respecto a los tres me-

ses anteriores, cerró el ejercicio de 2009 con una caída del 4,1%, frente al 0,8% de crecimiento en 2008. La inflación

interanual de la Eurozona se situó en el 1,4%, frente al 2,2% del año anterior. Respecto a los tipos de interés, cabe se-

ñalar que el Banco Central Europeo ha realizado sucesivas bajadas, durante los primeros meses del ejercicio, hasta

dejar los tipos en el 1% desde mayo, su nivel histórico más bajo, para hacer frente a la recesión económica y, sobre

todo, de liquidez sufrida por la Unión Económica.

2.2. Economía nacional

La economía española, medida en términos de PIB, sufrió un retroceso del 3,6%, durante este ejercicio, frente al cre-

cimiento del 1,2% experimentado en 2008, lo que ha supuesto la mayor caída de las últimas décadas. Gran parte de

esta evolución tan negativa, ha sido como consecuencia de la fuerte contracción de la demanda nacional, un –6,4%

de promedio en todo el ejercicio, debido al continuo deterioro del mercado laboral, al mantenimiento de las condi-

ciones restrictivas en la concesión de créditos, así como por la disminución de la riqueza de los hogares, principal-

mente, por la depreciación de sus activos. Dicha caída ha sido compensada, en parte, por la demanda exterior neta,

que aportó un 2,8% al crecimiento del PIB, una de las mayores tasas de los últimos años.

Respecto al mercado de trabajo, la Encuesta de Población Activa (EPA) ha reflejado como se ha continuado destru-

yendo empleo en todos los sectores económicos de actividad (especialmente construcción e industria), de forma que

la tasa de paro se ha situado en el 18,83% de la población activa, durante este ejercicio, frente al 13,91% del anterior.

También ha sido un mal año para la Seguridad Social, al cerrar con una afiliación media de 18 millones de ocupados,
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lo que supone un 4,34% menos que 2008, y registrando caídas en todos los sectores, a excepción de las actividades

sanitarias, agricultura y pesca, y la administración pública.

Por lo que se refiere a la evolución de los precios, la tasa de inflación en 2009 se situó en el 0,8%, frente al 1,4% del

año anterior, como consecuencia de la contracción experimentada por todos los componentes que forman dicho ín-

dice, a excepción de los energéticos, por el ligero repunte del precio del petróleo y derivados, a finales del ejercicio.

Prueba de esto último es que la inflación subyacente, aquella que no incluye alimentos frescos ni productos energé-

ticos para su cálculo, alcanzó el 0,3%, frente al 2,4% de 2008.

El Ibex-35 ha cerrado un muy buen ejercicio económico, comportándose como una de las mejores plazas internacio-

nales. En concreto, la última sesión del año terminó en 11.940 enteros, lo que ha supuesto una revalorización anual

del 29,84%, frente a la pérdida del 39,43% experimentada en 2008. Los indicios de recuperación económica, así co-

mo las medidas tomadas por los distintos gobiernos e instituciones, parecen haber incidido de forma muy positiva en

los mercados que vaticinan una recuperación de la economía real en los años venideros.

La licitación pública, en nuestro país, cerró 2009 con un total de 39.643,4 millones de euros contratados, lo que su-

pone prácticamente igualar lo licitado durante el ejercicio anterior. Por organismos, la Administración Local acaparó,

con 14.981,4 millones de euros, el 37,8% de la licitación pública del ejercicio, seguida por la Administración Gene-

ral, con 12.444,74 millones de euros, y un 31,4%, y por las Comunidades Autónomas, con 12.217,25 millones y el

30,8% del total de la licitación del año. Dentro de la Administración general, destacar al Ministerio de Fomento, con

9.486,68 millones licitados, un 23,9% del total.

Las previsiones para el sector, en 2010, continúan siendo buenas, pues tanto los Presupuestos Generales del Estado,

con una partida inicial para infraestructuras de más de 23.000 millones de euros, como los últimos decretos espe-

ciales aprobados por el Gobierno, con más de 5.000 millones dentro del ámbito de inversión local, continúan consi-

derando la política de infraestructuras como un sector estratégico para nuestro país, por lo que se convertirá en una

de las herramientas fundamentales para tratar de superar la crisis económica actual.

Con estas importantes dotaciones, continuará desarrollándose, entre otros, el “Plan Estratégico de Infraestructuras y

Transporte 2005-2020 (PEIT)”, que supone el mayor esfuerzo histórico en infraestructuras, realizado en España hasta

el momento, con una inversión total cercana a los 250.000 millones de euros, durante los 15 años de vigencia del mis-

mo, y que supondrá inversiones superiores al 1,5% anual en términos de PIB. El eje central de dicho Plan, sigue sien-

do el ferrocarril, y concretamente la Alta Velocidad Española (AVE), donde se destina más de la mitad de sus inversio-

nes totales. En 2010, el programa de carreteras también recibe una importante partida presupuestaria, al destinarse

2.481,4 millones a la construcción de nuevas vías, así como 1.264,47 millones a la conservación de las existentes.

3. EL GRUPO SACYR VALLEHERMOSO EN 2009

La actividad de nuestro Grupo queda garantizada, para los años venideros, por la cartera de Construcción, Concesio-

nes, Servicios, Patrimonio y Promoción, la cual se ha situado, a 31 de diciembre, en 54.709,65 millones de euros, un

52,1% más que en el periodo anterior.

A continuación se describen algunos de los hechos más significativos, acontecidos durante el ejercicio para, poste-

riormente, describir lo ocurrido en cada unidad de negocio.

3.1. Venta de Itínere

A nivel societario, uno de los acontecimientos más importantes ha sido, sin duda, la venta de Itínere, por lo que en pri-

mer lugar, y a modo de resumen, se exponen los principales hitos de la operación, ordenados de forma cronológica:
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El 1 de diciembre de 2008, Sacyr Vallehermoso suscribió un acuerdo con la compañía Citi Infraestructure Partners L.P.

para la venta de su filial Itínere Infraestructuras. Esta operación quedó sujeta a la condición suspensiva de la aprobación

de la misma por parte de las autoridades competentes de defensa de la competencia y de la obtención de otras autoriza-

ciones, por parte de terceros, necesarias para implementar las operaciones contempladas en el acuerdo. Con fecha 31

de marzo de 2009, las partes de dicho acuerdo declararon cumplidas o renunciadas las condiciones suspensivas.

A comienzos del mes de abril de 2009, Citi presentó, a través de su participada Pear Acquisition Corporation S.L. una

Oferta Pública de Adquisición de acciones (OPA), dirigida al 100% del capital social de Itínere, 725.571.117 accio-

nes, a un precio de 3,96 euros por acción, efectivo en metálico. En virtud de los acuerdos alcanzados por las partes

de la operación, se procedió a la inmovilización de un total de 350.156.569 acciones de Itínere infraestructuras, re-

presentativas del 48,26% de su capital social. Por lo tanto, el número de acciones objeto de OPA ascendió a

375.414.548 acciones, representativas del 51,74% del capital social de Itínere. La eficacia de la Oferta quedó condi-

cionada a la aceptación, al menos, por parte de 333.906.431 acciones de la compañía, representativas del 46,02%

de su capital social.

El 3 de junio de 2009, el Consejo de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV) autorizó la OPA fijando,

el día 4, de dicho mes, un plazo de aceptación para la misma, comprendido entre los días 5 y 19 de junio, ambos in-

cluidos.

De acuerdo con los compromisos firmados con Citi, el día hábil siguiente a dicha autorización de la OPA, Sacyr Va-

llehermoso transmitió un total de 29.614.997 acciones de Itínere, un 4,08% del capital social, al precio establecido

de 3,96 euros, quedando el pago aplazado hasta el 31 de diciembre de 2009.

El día 5 de junio, primer día de aceptación de la OPA, y tal y como estaba acordado, Sacyr Vallehermoso procedió a

traspasar un total de 31.578.008 acciones de Itínere Infraestructuras.

El día 22 de junio, una vez que la CNMV levantó la inmovilización de las acciones que no eran objeto de OPA, Sacyr

Vallehermoso transfirió un total de 28.946.964 acciones de Itínere.

En el marco de la OPA, cuya liquidación efectiva tuvo lugar el 26 de junio de 2009, el Grupo SyV procedió a vender

un total de 297.932.186 acciones de Itínere, un 41,06% del capital social de dicha sociedad; de las cuales

173.148.970 acciones pertenecían a Sacyr Vallehermoso, S.A. y 124.783.216 acciones eran propiedad de su parti-

cipada Sacyr Vallehermoso Participaciones, S.L.U.

El 23 de junio, la CNMV hizo público el resultado de la OPA, anunciando que la misma había sido aceptada por un to-

tal de 341.334.580 acciones de Itínere, representativas del 90,92% de las acciones a las que se había dirigido la ofer-

ta y un 47,04% del capital social de la sociedad afectada. También se anunció el éxito de la operación, al haberse si-

tuado, dicho porcentaje de aceptación, por encima del requerido (un 46,02% del capital de la sociedad).

El 29 de junio de 2009, y de acuerdo al contrato firmado con Citi el 1 de diciembre de 2008, se traspasaron a Pear Ac-

quisition un total de 68.513.464 acciones de Itínere Infraestructuras a cambio de un grupo de activos concesionales

en fase de construcción y lanzamiento (denominados “activos excluidos”).

El 10 de julio de 2009 se celebró Junta General Extraordinaria de Accionistas de Itínere, donde, entre otros puntos, se

aprobó la solicitud de exclusión de negociación bursátil de las acciones de Itínere Infraestructuras, adoptando todos

los acuerdos necesarios para tal fin.

Como consecuencia de lo anterior, el 15 de julio de 2009, Pear Acquisition Corporation presentó ante la CNMV la so-

licitud de exclusión de la totalidad de las acciones representativas del capital social de Itínere, de la contratación pú-
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blica y cotización oficial en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, mediante la aplicación de

una OPA de Exclusión en forma de una “Orden Sostenida de Compra” sobre un total de 4.464.971 acciones de Itíne-

re, representativas del 0,62% del capital social de la compañía, que no eran propiedad de Pear Acquisition, ni de otros

accionistas significativos, al precio de 3,96 euros por acción.

El 15 de julio de 2009, Sacyr Vallehermoso traspasó a Pear Acquisition Corporation un total de 15.483.883 acciones

de Itínere Infraestructuras por el “activo excluido” “Autopistas Radiales de Madrid R-3 (25%) y R-5 (25%)”.

También en esa misma fecha, Sacyr Vallehermoso procedió a vender un total de 126.262.625 acciones de Itínere In-

fraestructuras (un 17,40% del capital social de dicha compañía) a un precio de 3,96 euros por acción (500 millones

de euros en total).

Acto seguido, Sacyr Vallehermoso, S.A. constituyó la nueva compañía Sacyr Vallehermoso Participaciones II, S.L. con

objeto de que sea la sociedad que proceda a fusionarse con Itínere Infraestructuras, Pear Acquisition Corporation y

Avasacyr.

El 16 de julio de 2009, Sacyr Vallehermoso, procedió a vender, a la nueva sociedad constituida, un total de 33.438.889

títulos de Itínere, un 4,61% de su capital social, a un precio de 3,96 euros por acción, con pago aplazado.

El 22 de julio de 2009, Sacyr Vallehermoso Participaciones II realiza una ampliación de capital no dineraria, por la cual

Sacyr Vallehermoso S.A. procede a aportar un total de 38.783.334 acciones de Itínere Infraestructuras, un 5,35% del

capital de dicha entidad, a un precio de 3,96 euros por acción. Desde dicho momento, Sacyr Vallehermoso Partici-

paciones II pasa a ostentar una participación total del 27,36% de Itínere Infraestructuras, y a su vez, pasa a estar par-

ticipada por Sacyr Vallehemoso, en un 36,39%.

El 23 de julio de 2009, la CNMV autorizó la solicitud de exclusión de Bolsa de Itínere, mediante la aceptación de la

OPA de Exclusión. La Orden Sostenida de Compra, a un precio de 3,96 euros por acción, se mantuvo desde el 28 de

julio hasta el 15 de septiembre de 2009, ambas fechas incluidas.

El 24 de agosto, Itínere celebró una nueva Junta General Extraordinaria de accionistas donde, entre otros puntos, se

aprobó el Proyecto de Fusión, por absorción, de Sacyr Vallehermoso Participaciones II, S.L., con Pear Acquisition Cor-

poration, S.L.U., Avasacyr, S.L.U. (Sociedades Absorbidas) e Itínere Infraestructuras (Sociedad Absorbente), me-

diante la extinción de las primeras, por disolución sin liquidación, y transmisión en bloque de sus respectivos patri-

monios a Itínere Infraestructuras, adquiriendo, esta última, por sucesión universal, los derechos y obligaciones de las

Sociedades Absorbidas.

El 16 de septiembre, Itínere hizo público el resultado final de la OPA de exclusión, anunciando que había sido acep-

tada por un total de 2.883.212 acciones, representativas del 0,40% de su capital social.

El 18 de septiembre de 2009, una vez liquidada dicha OPA de Exclusión, Itínere fue excluida de negociación en las

Bolsas y Mercados españoles.

El 30 de septiembre, se llevó a cabo de forma efectiva la fusión por absorción de Sacyr Vallehermoso Participaciones

II, Pear Acquisition, Avasacyr con Itínere Infraestructuras. Esta última sociedad realizó una reducción de capital social

por importe de 248.359.072,5 euros, mediante la amortización de 506.855.250 acciones, quedando su capital fija-

do, a partir de dicho momento, en 218.715.867 acciones de 0,49 euros de valor nominal cada una.

Como consecuencia de la fusión, la participación de nuestro Grupo, sobre Itínere Infraestructuras, quedó ostentada

exclusivamente por Sacyr Vallehermoso, S.A. quien recibió un total de 35.644.237 acciones de la sociedad fusiona-
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da (un 16,297% de su capital social), y un préstamo participativo, sobre la misma, por importe de 132,42 millones

de euros.

El 11 de noviembre, Sacyr Vallehermoso procedió a vender un total de 1.246.302 títulos de Itínere (un 0,57% del capital

social de la compañía), así como 4,63 millones de euros del préstamo participativo que mantiene con dicha sociedad.

Por tanto, a 31 de diciembre, la posición de nuestro Grupo sobre Itínere era de 34.397.935 acciones (representativas

del 15,727% de su capital) y un préstamo participativo por importe de 127,79 millones de euros.

3.2. Participación en Repsol

Durante el ejercicio de 2009, Sacyr Vallehermoso ha continuado siendo el accionista de referencia de la compañía

Repsol, a través de su participada Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L., manteniendo su participa-

ción inicial del 20,01% en la sociedad petrolera, con una inversión total de 6.525,55 millones de euros.

Repsol es la empresa líder de su sector, en España, y una de las diez mayores petroleras privadas del mundo. Es la

primera compañía en Estaciones de Servicio de España y Argentina, y cuenta con más de seis mil estaciones de re-

postaje en todo el mundo. También es la primera sociedad comercializadora de Gases Licuados del Petróleo (GLP) en

España y Latinoamérica, con unas ventas superiores a los 3 millones de toneladas, y abasteciendo a más de once mi-

llones de clientes, sólo en nuestro país. En cuanto a productos químicos, Repsol es líder en España y Portugal, y lí-

der mundial en plásticos para agricultura. Repsol participa, además, en las compañías energéticas Gas Natural SDG,

S.A., con un 30,89%, y en la Compañía Logística de Hidrocarburos CLH, S.A. con un 15%.

Durante 2009 Repsol ha repartido un dividendo bruto total de 1,475 euros por acción (0,525 a cuenta del 2008; 0,525

complementario, y 0,425 a cuenta del 2009). A Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L., le han corres-

pondido un total de 360,33 millones de euros.

Repsol cotiza en el Ibex 35 de la Bolsa española y en la estadounidense. Cerró el ejercicio de 2009 con una cotiza-

ción de 18,725 euros por acción, un 24,01% de revalorización respecto a 2008, y una capitalización bursátil de

22.860,67 millones de euros.

3.3. Nuestra actividad de construcción (Sacyr-Somague)

El área de Construcción, motor principal de nuestro Grupo, y encabezada por Sacyr y Somague, ha seguido creciendo de

forma muy significativa a nivel nacional, y sobre todo, de forma espectacular, en el ámbito nacional e internacional.

Dentro de las adjudicaciones de 2009, y por lo que respecta al ámbito nacional, caben destacar:

• El 15 de julio de 2009, la Autoridad del Canal de Panamá (ACP), adjudicó al consorcio “Grupo Unidos por el

Canal” (GUPC), liderado por Sacyr Vallehermoso, las obras de ampliación del Canal de Panamá mediante un

nuevo sistema de esclusas. El importe económico del contrato asciende a 3.221,6 millones de dólares.

• A comienzos de julio de 2009, Sacyr Vallehermoso se adjudicó el contrato de construcción y gestión de la nue-

va autopista que unirá Venecia con Milán, denominada “Pedemontana-Veneta”, en Italia. El tramo, de 95 kilóme-

tros de longitud, y que conectará las ciudades de Vicenza y Treviso, cuenta con un presupuesto de 2.200 millo-

nes de euros, y un periodo de 46 años de concesión.

• Construcción de la nueva sede social de Repsol en Madrid, con un presupuesto de 126,68 millones de euros, y

un plazo de ejecución de 18,5 meses.
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• Obras de integración del ferrocarril, primera fase, en la ciudad de Logroño, con un presupuesto de 116,27 millo-

nes de euros.

• Obras de ampliación de la línea 9 (L-9) del suburbano de Madrid. El consorcio ganador está formado por Sacyr y

Ferrovial, al 50%. El proyecto cuenta con un presupuesto de 104,57 millones de euros y un plazo de ejecución

de 18 meses. 

• Construcción del AVE “Murcia-Almería”. Tramo: “Los Gallardos-Sorbas”. El proyecto, de 8,2 kilómetros de lon-

gitud, cuenta con un presupuesto de 68,13 millones de euros y un plazo de ejecución de 27 meses. 

• Construcción de la Autovía A-32 “Linares-Albacete”. Tramo: “Villacarrillo-Villanueva del Arzobispo” (Jaén). El

consorcio ganador está formado por las compañías del Grupo: Sacyr y Prinur. El proyecto, de 17,17 kilómetros

de longitud, cuenta con un presupuesto de 64,19 millones de euros y un plazo de ejecución de 28 meses.

• Construcción del “Canal de Navarra”. Tramo: “Tafalla-Pitillas”. El consorcio adjudicatario está participado por Sacyr

al 55%. El proyecto cuenta con una inversión de 61,92 millones de euros y un plazo de ejecución de 27 meses. 

• Construcción de un edificio para la Junta de Andalucía en Sevilla. El consorcio adjudicatario está participado por

Prinur al 80%. Tiene un presupuesto de 45,69 millones de euros, y un plazo de ejecución de 50 meses.

• Construcción de la Autovía A-54 “Lugo-Santiago de Compostela”. Tramo “Enlace de Guntin Norte-Enlace de

Monte de Meda” (Lugo). Con una longitud de 10,8 kilómetros, el proyecto cuenta con un presupuesto de 42,17

millones de euros.

• Construcción del nuevo Hospital Comarcal de “La Garrotxa-Olot” (Gerona). El consorcio adjudicatario está parti-

cipado por Sacyr al 70%. Cuenta con un presupuesto de 32,46 millones de euros.

• Construcción de la línea 3 (L-3) del suburbano de Bilbao. Tramo: “Txurdinaga-Casco Viejo”. El consorcio gana-

dor está participado por las compañías del Grupo Sacyr y Cavosa, ambas con un 25%. El proyecto cuenta con una

inversión de 30,75 millones de euros.

• Obras de acondicionamiento del “Parque de la Arganzuela” (Madrid). El consorcio ganador, está participado por

Sacyr al 40%. El proyecto tiene un presupuesto de 25,05 millones de euros.

• Construcción de la plataforma de estacionamiento de aeronaves (zona sur) del Aeropuerto de Santiago de Com-

postela (La Coruña). El proyecto cuenta con una inversión de 23,46 millones de euros y un plazo de ejecución de

17 meses.

• Ampliación del puerto pesquero de la localidad de Blanes (Gerona). El consorcio adjudicatario está participado

por las empresas del Grupo: Sacyr, 40%, y Scrinser, 30%. Supone una inversión de 19,6 millones de euros y un

plazo de ejecución de 23 meses.

• Construcción del Centro de Arte y Tecnología de la denominada “Milla Digital” de Zaragoza. El consorcio gana-

dor está participado por Sacyr al 65%. Tiene un presupuesto de 18,46 millones de euros y un plazo de ejecución

de 30 meses.

• Obras de urbanización y construcción del edificio de servicios centrales del “Campus Tecnológico de Ciencias

de la Salud” (Granada). El consorcio adjudicatario está participado por Sacyr al 50% y cuenta con una inversión

de 17,23 millones de euros.
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• Obras de ampliación de la Estación de Aguas Residuales (EDAR) del municipio madrileño de Tres Cantos. El con-

sorcio ganador está formado por las compañías del Grupo: Sacyr y Sadyt, al 50%, con un presupuesto de 16,14

millones de euros, y un plazo de ejecución de 36 meses.

• Obras de remodelación, segunda fase, del casco antiguo de la localidad madrileña de Alcorcón. Con un presu-

puesto de 15,11 millones de euros, y un plazo de ejecución de 16 meses.

• Construcción de 182 Viviendas con Protección Pública Básica (VPPB), garajes y trasteros en la pacerla B-9 “Bue-

navista”. El consorcio adjudicatario está participado por Sacyr al 50%. Tiene un presupuesto de 13,79 millones

de euros.

• Obras de reurbanización en la localidad barcelonesa de L’Hospitalet de Llobregat. El consorcio ganador está par-

ticipado por la compañía del Grupo Cavosa al 50%. El proyecto cuenta con una inversión de 13,5 millones de eu-

ros y un plazo de ejecución de 6 meses.

• Ejecución del proyecto de urbanización del “Front Marítim” (Barcelona). El consorcio ganador está formado por

las empresas del Grupo Sacyr y Scrinser, al 50%. El proyecto, cuenta con un presupuesto de 13,35 millones de

euros.

• Proyecto de ejecución y construcción de la Estación de Aguas Residuales (EDAR) de “Arroyo de Quiñones”, en

el municipio de San Sebastián de los Reyes (Madrid). El consorcio adjudicatario está formado, al 50%, por las

compañías del Grupo: Sacyr y Sadyt. La inversión prevista es de 12,58 millones de euros.

• Obras de conexión de la Terminal 2 “Pablo Ruiz Picasso” con la Terminal de nueva construcción, del aeropuerto

de Málaga. El proyecto cuenta con un presupuesto de 11,21 millones de euros.

El alto nivel de crecimiento y rentabilidad experimentado queda garantizado por la cartera de Construcción, la cual se

ha situado, a 31 de diciembre, en 8.323,87 millones de euros, un 29,6% superior a la de 2008.

3.4.  Nuestra actividad de concesiones (Sacyr Concesiones)

Tras el acuerdo celebrado con Citi, a finales de 2008, para la venta de Itínere Infraestructuras, nuestro Grupo creó la

compañía Sacyr Concesiones con objeto de aglutinar todos los activos en fase de construcción, o “ramp up” que no

fueron incluidos en dicho pacto de venta, y denominados en el mismo como “activos excluidos”.

Sacyr Vallehermoso continúa siendo, por tanto, uno de los líderes mundiales en el sector de concesiones de infraes-

tructuras al estar presente en cinco países, además del nuestro, como son Portugal, Italia, Irlanda, Costa Rica y Chile.

En concreto Sacyr Concesiones es titular de 11 concesiones viarias a nivel nacional, como son “Autovía del Barban-

za” Concesionaria de la Xunta de Galicia, con una participación del 80%; “Autovía del Turia” Concesionaria de la Co-

munidad Valenciana, 89%; “Autovía del Eresma” Concesionaria de la Junta de Castilla y León, 73%; “Autovía del

Noroeste” Concesionaria de la Comunidad Autónoma de la Región de Murcia, 100%; “Autovía Viastur” Concesiona-

ria del Principado de Asturias, 70%; “Autovía del Guadalmedina” Concesionaria Española, 80%; Autovía del Arlan-

zón”, 100%; Carretera “Palma-Manacor” Concesionaria del Consejo Insular de Mallorca, 40%; Autopista “Madrid-

Levante” AP-36, 40%; y Autopistas Radiales de Madrid “R-3”, 25%; “R-5”, 25%; y “R-4”, 35%.

También, a nivel nacional, Sacyr Concesiones es propietaria de las siguientes concesiones no viarias: Hospital de Par-

la, 100%, Hospital del Noroeste, 100%, y Hospital de Majadahonda, 20%, todos ubicados en municipios de la Co-

munidad de Madrid; Intercambiador de transportes de Moncloa, 87%, y de Plaza Elíptica, 93%, ambos localizados en
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la ciudad de Madrid; Aeropuerto de la Región de Murcia, 60%; el Metro de Sevilla, 32,7%; y la compañía operadora

de estaciones de servicio Neopistas, 100%.

A nivel internacional, Sacyr Concesiones cuenta con la Autopista N6 “Galway-Ballinasloe”, 45%, y la Autopista de Cir-

cunvalación a Dublín M-50, 45%, ambas en Irlanda; Autopista IP-4 “Túnel do Marao”, 55%, en Portugal; Autopista

“Pedemontana-Veneta”, 60%, en Italia; Autopista del Sol: “San José-Caldera”, 35%, y Autopista del Valle: “San Jo-

sé-San Ramón”, 35%, ambas en Costa Rica; y Autopista Valles del Desierto: “Vallenar-Caldera”, 100%, en Chile.

Además, a nivel internacional, Sacyr Concesiones es propietaria del Hospital de Braga, 51%, y del Hospital de las

Azores, 40%, ambos en Portugal.

Como hitos más significativos durante el ejercicio 2009, podemos señalar los siguientes:

• En el mes de marzo, Sacyr Vallehermoso, a través de su participada Somague Concesiones, se adjudicó el contrato

para la construcción y gestión, de los servicios no sanitarios, del Hospital Universitario de la ciudad de Braga (Por-

tugal). El edificio supondrá con una inversión de 140 millones de euros, y un plazo para la concesión de 30 años.

• Durante el mes de junio, Sacyr Vallehermoso, también a través de Somague Concesiones, resultó adjudicataria

del contrato de construcción y explotación, de los servicios no sanitarios, de un hospital en la isla de Terceira, del

archipiélago portugués de las Azores. Este nuevo centro sanitario contará con una inversión de 86 millones de

euros y un plazo para la gestión de 30 años.

El crecimiento, y la alta rentabilidad, quedan garantizados en el futuro por su cartera de ingresos recurrentes, la cual

se ha situado, a 31 de diciembre, en los 30.930,36 millones de euros, un 127,5% más que en 2008, como conse-

cuencia de los importantes contratos adjudicados durante el ejercicio.

3.5. Nuestra actividad de servicios (Valoriza)

El área de servicios del Grupo Sacyr Vallehermoso, encabezada por la sociedad Valoriza Gestión, S.A., ha vuelto a cerrar

un buen ejercicio económico, donde se ha continuado apostando por la estrategia de crecimiento y diversificación.

Los principales hechos, acaecidos durante 2009, en los distintos negocios, agrupados bajo esta rama de actividad:

medioambiente, agua, energía y multiservicios, han sido:

Medio ambiente

Durante el ejercicio 2.009 Sufi ha seguido fiel al papel que viene desarrollando dentro de la División de Medioam-

biente del Grupo Valoriza. En este sentido, y a pesar de las dificultades planteadas por el contexto económico gene-

ral, el Grupo Sufi ha conseguido afianzarse dentro de su sector y continuar siendo, hoy en día, un Grupo de referencia

en sus áreas de negocio. Las áreas de negocio donde Sufi desarrolla sus actividades son las siguientes:

• Servicios municipales: motor del crecimiento en los últimos años, esta rama engloba la gestión de concesiones

de limpieza viaria, de recogida de residuos de núcleos urbanos, incluyendo la contenerización soterrada, de jar-

dinería y mantenimiento de zonas verdes, la gestión de parquímetros, servicios de grúa, y retirada de vehículos

de la vía pública. Durante 2009, caben destacar, entre otras, las siguientes adjudicaciones:

– Servicio municipal de Recogida de Residuos Sólidos Urbanos, retirada, limpieza y colocación de contenedo-

res y limpieza viaria de San Fernando de Henares (Madrid). Por un importe de 61 millones de euros, dará ser-

vicio a más de 41.000 habitantes por un periodo de 15 años de concesión.
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– Servicio Público de Limpieza viaria y recogida de residuos del municipio de Vilanova i la Geltrú (Barcelona)

por un importe de 48,45 millones de euros y 8 años de duración.

– 26 proyectos locales, adjudicados con cargo al Fondo Estatal de Inversión Local (“Plan-E”), por un importe

global de 24,85 millones de euros. Destacar la ejecución de zonas deportivas en el Parque Juan Pablo II (Ma-

drid), por un importe de 4,30 millones de euros.

– Servicio de Limpiezas Exteriores: “Lado Tierra” y “Lado Aire” del Aeropuerto de “Madrid Barajas”, por un im-

porte global de 16,1 millones de euros, a lo largo de los próximos tres años, prestando un  servicio de 24 ho-

ras al día, 365 días al año.

• Tratamiento de residuos: con importantes concesiones obtenidas en los últimos ejercicios y amplios periodos de

concesión. Desarrolla la construcción y explotación de plantas de Residuos Sólidos Urbanos, envases, pilas,

centros de tratamiento de residuos procedentes de la construcción y demolición, desgasificación de vertederos,

y plantas de biometanización, incineración y valorización energética, así como instalaciones de tratamiento,

compostaje y secado térmico de lodos de depuradoras de aguas residuales. Caben destacar los siguientes con-

tratos adjudicados en 2009:

– Gestión del servicio de clasificación reciclaje y valorización de residuos municipales en La Rioja (“Ecoparque

de La Rioja”), por un importe de 197 millones de euros y 20 años de concesión.

– Redacción del proyecto, construcción y explotación de una planta de secado térmico de lodos procedentes de

Estaciones de Aguas Residuales, en la provincia de Castellón, por un importe de 70,68 millones de euros, y

25 años de duración.

– Redacción, construcción y puesta en funcionamiento de una planta de biometanización, por fracción orgáni-

ca, de recogida selectiva de residuos municipales en el Centro de Tratamiento de Residuos de COGERSA en La

Zoreda (Asturias). Por un importe de 16,47 millones de euros y 32 meses de duración.

Agua

Esta actividad comprende dos campos de actuación: la actividad de ingeniería, desarrollo, ejecución, mantenimien-

to y explotación de todo tipo de plantas (potabilizadoras, depuradoras, desaladoras, tratamientos terciarios y reutili-

zación, tratamientos industriales, tratamientos agrícolas, etc.) y la de gestión del ciclo integral, en régimen de con-

cesión pública o iniciativa privada. 

Valoriza Agua en España, y AGS en Portugal y Brasil, se encargan de la actividad de gestión del ciclo integral de agua,

dando servicio a más de 2,9 millones de personas en los tres países.

Valoriza Agua, uno de los grupos líderes en nuestro país, cuenta con una cartera de contratos, nacionales y extranje-

ros, superior a los 6.400 millones de euros.

Entre las actividades más significativas realizadas, cabe señalar la gestión del ciclo integral del agua de la ciudad de

Santa Cruz de Tenerife, a través de la compañía participada Emmasa, y la gestión de Emalsa, compañía que gestiona

el ciclo integral de la distribución de agua potable en Las Palmas de Gran Canaria. En Portugal, AGS abastece a 15 lo-

calidades, entre las que pueden destacarse las de Setúbal, Cascáis, Gondomar y Barcelos. Además, esta sociedad

gestiona dos concesiones en el Estado de Sao Paulo (Brasil).

En el año 2009 se han incorporado los siguientes contratos significativos:
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• Concesión del ciclo integral del agua (abastecimiento y alcantarillado) de la ciudad de Guadalajara. Por un im-

porte de 258,51 millones de euros y un periodo de 25 años.

• En Melilla, se han obtenido dos importantes contratos complementarios, y dentro del ámbito de gestión del ser-

vicio de agua domiciliaria. Por un lado se ha contratado el servicio de mantenimiento de redes, acometidas de

abastecimiento de agua potable, saneamiento de aguas residuales y pluviales, planta de Ósmosis Inversa y fuen-

tes ornamentales, por un importe de 12,3 millones de euros, y un periodo de 6 años. Por otro lado, se ha ganado

el contrato de Gestión de Abonados y Lectura de Contadores de Suministro de agua, por 1,7 millones de euros y

4 años de concesión.

En lo que corresponde a la ejecución de obras, y desarrollo de proyectos, Valoriza Agua actúa a través de su compañía

dependiente Sadyt, que es líder mundial en el ámbito de la desalación, por ósmosis inversa, y en el tratamiento de aguas.

Durante el ejercicio 2009, hay que destacar las siguientes licitaciones adjudicadas:

• Ampliación de la Estación de Aguas Residuales (EDAR) del municipio de Tres Cantos (Madrid), para el Canal de

Isabel II, y por importe de 16,14 millones de euros.

• Construcción de la EDAR de la localidad de Arroyo de Quiñones (Madrid). También para el Canal de Isabel II, y

por un importe de 12,6 millones de euros.

En el ámbito internacional, destacar la adjudicación del contrato, para el diseño y construcción, de la planta desaladora de

la localidad de Ashdod, en Israel, con un presupuesto de 300 millones de euros, y un plazo de ejecución de 30 meses.

Energía

Valoriza Energía es la división del Grupo Sacyr Vallehermoso encargada del negocio energético, a través de la pro-

moción, ejecución, puesta en marcha y operación de los proyectos en este ámbito.

Esta compañía, y su filial Iberese, han realizado ya más de 85 plantas de generación, y cogeneración, para clientes

privados, a partir de fuentes de energía renovable, con una capacidad instalada de más de 900 MW., y adoptando

siempre las soluciones técnicas más novedosas.

En 2009 pueden destacarse los siguientes hitos:

• En Termosolar: a través de su filial Solucia se continúan los trabajos para la terminación de la Central Termosolar

“Lebrija I”, encontrándose ya con un grado de avance del 85%. Nuestra filial de Ingeniería y Construcción Ibere-

se está desarrollando en este complejo las unidades de transmisión del fluido, bloque de potencia, útiles e in-

terconexiones eléctricas.

• En Cogeneración: a la fecha, Valoriza mantiene ya operativas 6 plantas de cogeneración, destinadas al secado de

alperujos. En mayo de 2009 se ha puesto en explotación la Planta de Linares con 25 MW de potencia instalada.

• En Biomasa: Valoriza, tras la incorporación durante este ejercicio de la Planta de Biomasa de Linares, mantiene

ya tres plantas en operación , alcanzando una potencia de 34 MW. En 2009 se ha iniciado la promoción de otras

5 plantas de Biomasa, repartidas a lo largo de todo el territorio nacional.

• En Eólica: en el ámbito de la energía eólica, Valoriza continúa desarrollando el proyecto para la construcción y ex-

plotación de tres parques en Extremadura, con un total de 64 Mw. de potencia instalada. Durante el ejercicio se
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han presentado actuaciones en este ámbito, en diversas Comunidades como son: Galicia, Aragón, Castilla la

Mancha, Andalucía, Extremadura y Cantabria, estando a la espera de los próximos concursos de otorgamiento de

potencia planificados en estos territorios.

Multiservicios

Valoriza Facilities, compañía del Grupo especializada en la limpieza integral de edificios e instalaciones, ha

vuelto a cerrar un muy buen ejercicio económico al adjudicarse contratos por valor de más de 144 millones de

euros.

Durante 2009 se ha creado la compañía Valoriza Servicios Socio Sanitarios, dedicada a la prestación de servicios a

colectivos en situación de dependencia, especialmente tercera edad, ofreciendo tanto servicios de proximidad (ayu-

da a domicilio y teleasistencia), como servicios residenciales. Actualmente, la empresa atiende a más de 6.000 per-

sonas, dentro del ámbito de servicios de ayuda a domicilio, en provincias como Madrid, Jaén, Toledo, La Coruña, etc.

En servicios residenciales, gestiona un total de 784 plazas, distribuidas en 17 residencias y centros de día, a lo largo

de todo el territorio nacional,

Cafestore, compañía del Grupo especializada en la explotación de áreas de servicio en autopistas, y en la gestión de

restaurantes y cafeterías en grandes instalaciones, tiene, al cierre del ejercicio, un total de 26 áreas de servicio a lo

largo de la geografía nacional, y restaurantes en los 3 nuevos hospitales de la Comunidad de Madrid.

Valoriza infraestructuras, es la compañía del Grupo especializada en el mantenimiento y conservación de carreteras.

Entre otras actuaciones, tiene asignados trabajos de mantenimiento y conservación de 4.588 kilómetros, equivalen-

tes, de carreteras; la conservación de 6 presas, una minicentral hidroeléctrica y una red, de más de 100 kilómetros,

de canales de regadío. Este último hecho ha supuesto iniciar una nueva línea de negocio en el ámbito de las confe-

deraciones hidrográficas.

La actividad de esta área de nuestro Grupo, para los próximos ejercicios, queda completamente garantizada por su car-

tera, que a 31 de diciembre de 2009 ha alcanzado los 12.000 millones de euros. 

Los objetivos para 2010, y ejercicios siguientes, están centrados en el desarrollo orgánico de los negocios existentes

buscando la masa crítica de actividad que permita ir optimizando la rentabilidad de cada una de las líneas de nego-

cio. En cualquier caso, se estará atento al desarrollo de nuevas oportunidades que permitan mejorar la rentabilidad o

consolidar sinergias con otras actividades del Grupo.

3.6. Nuestra actividad de promoción inmobiliaria (Vallehermoso)

La actividad del área de Promoción residencial del Grupo ha vuelto a estar marcada, durante un ejercicio más, por la

fuerte desaceleración experimentada por el mercado inmobiliario a nivel nacional. Pese a ello, las viviendas entrega-

das han alcanzado las 3.270 unidades, lo que ha supuesto unos ingresos de 2.015,8 millones de euros, incluyendo

también las ventas de suelo.

Durante 2009, Vallehermoso ha acometido inversiones en compra de suelo por un importe total de 173,3 millones de

euros, lo que ha situado la reserva de suelo, a 31 de diciembre, en 6,8 millones de metros cuadrados, que equivalen

a 2,4 millones de metros edificables, o lo que es lo mismo, a más de 17.952 viviendas.

La consultora inmobiliaria independiente Atisreal ha tasado el valor de los activos inmobiliarios, al cierre del ejerci-

cio, en 3.034 millones de euros, con una plusvalía latente de 744 millones de euros. Del total de esta valoración,

1.744 millones corresponden a suelo y 1.290 millones a obra en curso y otras.
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Las ventas contratadas, pendientes de contabilizar en la Cuenta de Resultados, a 31 de diciembre, ascienden a 637,54

millones de euros.

3.7. Nuestra actividad de patrimonio inmobiliario (Testa)

El Grupo Testa, área de negocio Patrimonial dentro del Grupo Sacyr Vallehermoso, ha cerrado un ejercicio económi-

co positivo.

Sin duda, el acontecimiento más importante para Testa, durante este año, ha sido la puesta en servicio de la “Torre

Sacyr Vallehermoso” después de casi cuatro años de construcción, y tras la obtención, a finales de 2008, de la li-

cencia de primera ocupación, por parte del Ayuntamiento de Madrid.

Situada en el exclusivo espacio madrileño de negocios “Cuatro Torres Business Área“ (CTBA), sus 236 metros de altura,

la convierten en el tercer rascacielos más alto de España y entre los 200 más altos del mundo. Con un total de 64 altu-

ras, de las cuales 6 se encuentran bajo rasante, el edificio tiene una utilidad mixta: hotel y arrendamiento de oficinas.

Siguiendo la política de Grupo de rotación de activos, y en especial de aquellos que se encuentran ya en un alto es-

tado de madurez, Testa procedió, el 17 de marzo de 2009, a la transmisión de las residencias para la tercera edad de

“Les Corts”, “Consejo de Ciento y “Sagrada Familia” todas situadas en Barcelona, así como las de “Los Madrazo”, en

Santander, y “Arroyo de la Vega” en la localidad de Alcobendas (Madrid). También, en dicha fecha, Testa procedió a

transferir los edificios de oficinas situados en el “Paseo de Gracia, 28”, en Barcelona, “Paseo de la Glorieta”, en Huel-

va, “Martinez Barrios”, en Sevilla, y “García Lovera” en Córdoba, así como su participación en el centro comercial

“Parque Corredor” de la localidad madrileña de Torrejón de Ardoz.

El Grupo Testa tiene un patrimonio en arrendamiento de 1.508.472 metros cuadrados que le han proporcionado, du-

rante 2009, un total de 256,5 millones de euros de facturación por rentas consolidadas. Del total de estos ingresos en

concepto de alquileres, un 69% corresponden a oficinas (173,4 millones de euros), un 12% a centros comerciales

(27,8 millones de euros), un 10% a hoteles (26,9 millones de euros) y el 9% restante (28,4 millones de euros) a al-

quileres de naves, viviendas, residencias de tercera edad y aparcamientos.

La tasa media total de ocupación de todos sus inmuebles, incluyendo la Torre SyV, se ha situado en el 96,7%, y el in-

greso unitario medio, por metro cuadrado ocupado al mes, ha alcanzado los 16,48 euros.

La cartera de ingresos por arrendamientos ha alcanzado, a 31 de diciembre, los 2.817,59 millones de euros, con lo

que queda asegurada la facturación para los próximos ejercicios.

Los activos inmobiliarios del Grupo Testa, han sido tasados por dos consultoras independientes: CB Richard Ellis (pa-

ra activos en explotación y obras en curso) y Tasaciones Hipotecarias, S.A. (para los solares), obteniendo una valora-

ción conjunta de 4.398 millones de euros, un 0,6% menos que en 2008, con unas plusvalías latentes de 1.231 mi-

llones de euros.

4. INFORMACIÓN BURSÁTIL Y VALORES PROPIOS

A 31 de diciembre de 2009, el capital social de Sacyr Vallehermoso está totalmente suscrito y desembolsado. Está

compuesto por 304.967.371 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie, con iguales

derechos.

Al cierre del ejercicio2009, la capitalización bursátil de Sacyr Vallehermoso ascendía a 2.439,7 millones de euros. La

evolución de sus acciones en el mercado continuo se puede resumir en el siguiente cuadro:
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La acción de Sacyr Vallehermoso ha tenido una evolución alcista desde los 6,37€ por acción al cierre de 2008, has-

ta los 8€ por acción con los que se cerró el ejercicio 2009. Ello permitió incrementar la capitalización bursátil de la

Compañía en más de un 25%. El máximo intradía se situó en 13,95€ por acción el 23 de septiembre, y el máximo en

cierre diario fue de 13,12€ por acción el 28 de septiembre.

Sacyr Vallehermoso se comportó durante gran parte del año considerablemente mejor que el IBEX 35, el Índice Ge-

neral y el Índice de Construcción Nacional, para acabar cerrando en niveles muy similares a éstos. Con mayor volati-

lidad que los anteriores, marcó un cambio medio de 9,13€ por acción, con un volumen medio diario de más de

615.000 títulos de contratación, por importe anual de 1.428 millones de euros.
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% 09/08

Precio de la acción (Euros)

Máximo 

Mínimo

Medio

Cierre del ejercicio

Volumen medio diario (nº de acciones)

Volumen anual (Miles de euros)

Nº Acciones a final de año

Capitalización Bursátil (Miles de euros)

Ponderación en el IGBM (%)

Beneficio por acción (Euros/Acc)

Cash-flow por acción (Euros/Acc)

Dividendo por acción (Euros/Acc)

Precio/Valor contable (nº. veces)

PER

P/Cash-flow

13,95 26,90 -48,14%

4,77 6,12 -22,06%

9,13 15,14 -39,70%

8,00 6,37 25,59%

615.820 796.091 -22,64%

1.427.966 3.053.072 -53,23%

304.967.371 304.967.371 0,00%

2.439.739 1.942.642 25,59%

0,26 0,45 -42,22%

1,67 -0,84 -298,93%

3,13 0,38 721,09%

0,00 0,30 -100,00%

0,86 0,83 4,42%

4,82 -7,59 -163,55%

2,56 16,71 -84,70%

2009INFORMACIÓN BURSÁTIL 2008

EVOLUCIÓN DE LA ACCIÓN DURANTE EL AÑO 2009

Número de acciones 304.967.371

Volumen negociado (Miles Euros) 1.427.966

Días de negociación 245

Precio de cierre 2008 (Euros 6,37

Precio de cierre 2009 (Euros) 8,00

Máximo (día 23/09/09) (Euros) 13,95

Mínimo (día 10/03/09) (Euros) 4,77

Precio medio ponderado (Euros) 9,13

Volumen medio diario (nº.  de acciones) 615.820

Liquidez (Acc. negociadas/capital) 0,51



Tanto el beneficio por acción como el cash flor por acción, experimentaron incrementos muy considerables como

consecuencia de los resultados del Grupo, hasta situarse en 1,67 y 3,13 euros por acción respectivamente. Final-

mente, el PER quedó situado en 4,82 veces.

A 31 de diciembre de 2009, la sociedad dominante posee 1.738.882 acciones propias, representativas del 0,5702%

de su capital social. El precio de adquisición de estas acciones, a cambio medio, es de 32,07 euros por acción.

Durante el ejercicio de 2009 no se han efectuado operaciones con acciones propias.

Al cierre del ejercicio, la cotización de Sacyr Vallehermoso fue de 8,000 euros por acción, lo que ha supuesto una re-

valorización del 25,59% respecto al cierre del ejercicio anterior.

5. INFORMACIÓN ADICIONAL: ARTÍCULO 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 indicación, 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 artículo 5º 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 única

clase y serie. Todas las acciones se encuentran íntegramente desembolsadas. No existen valores emitidos que den

lugar a la conversión de los mismos en acciones.

b) Cualquier restricción a la transmisibilidad de valores

No existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad de los valores representativos del capital social, sin perjui-

cio de la aplicación de determinadas normas, que se exponen a continuación:

• Como entidad cotizada, la adquisición de determinadas participaciones significativas está sujeta a comunicación

al emisor, y a la Comisión Nacional del Mercado de Valores, conforme a lo dispuesto en el artículo 53 de la Ley

24/1988 del Mercado de Valores; en el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, y a la Circular 2/2007 de 19

de diciembre, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, que prevén como primer umbral de notificación

el 3% del capital o de los derechos de voto.

• También, en cuanto que se trata de una sociedad cotizada, la adquisición de un porcentaje igual o superior al 30%

del capital, o de los derechos de voto de la Sociedad, determina la obligación de formular una Oferta Pública de

Adquisición de Valores en los términos establecidos en el artículo 60 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores.

c) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas
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d) Cualquier restricción 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 sustitución de los miembros del órgano de

administración, y a la modificación de los estatutos de la Sociedad

• Nombramiento y cese de miembros del Consejo de Administración.

1. Nombramiento y reelección:

– Los consejeros serán designados por la Junta General, o por el Consejo de Administración, de conformidad con

las previsiones contenidas en la Ley de Sociedades Anónimas.

– Las propuestas de nombramiento de consejeros, que someta el Consejo de Administración a la consideración de

la Junta General, y las decisiones de nombramiento, que adopte el Consejo de Administración en virtud de las fa-

cultades de cooptación que tiene legalmente atribuidas, deberán estar precedidas del correspondiente informe

de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones al Consejo de Administración. 
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Participación indirecta Total

%Nº de accionesAccionista %Nº de acciones %Nº de acciones Nº derechos de voto

Juan Abelló Gallo

José Manuel Loureda Mantiñán

Luis del Rivero Asensio

Manuel Manrique Cecilia

Juan Miguel Sanjuán Jover

Participaciones Agrupadas, S.R.L.

Caixanova

Mutua Madrileña Automovilística

Disa Corporación Petrolifera, S.A.

Corporación Caixa Galicia, S.A.

(1) La participación indirecta de D. Juan Abelló la ostenta a través de Nueva Compañía de Inversiones, S.A. (5 acciones)  y de Austral, B.V. ( 30.498.528 acciones).  
(2) La participación indirecta de D. José Manuel Loureda Mantiñán 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 un 81,8%)
(3) La participación indirecta de D. Luis Fernando del Rivero Asensio, es a través de Actividades Inmobiliarias y Agrícolas, S.A. (18.488.842 acciones, titular de un 100%) y

Rimefor Nuevo Milenio, S.L (23.440.387 acciones, titular de un 61,89%)
(4) La participación indirecta de D. Manuel Manrique Cecilia es a través de Cymofag, S.L.
(5) La participación indirecta de D. Juan Miguel Sanjuán Jover la ostenta a través de  Grupo Satocán, S.A.

- - 30.498.533 (1) 10,001 30.498.533 10,001 30.498.533

345 0,00 41.171.576 (2) 13, 500 13,500 41.171.921

173 0,00 41.929.229 (3) 13,749 41.929.402 13,749 41.929.402

228 0,00 23.339.877 (4) 7,653 23.340.105 7,653 23.340.105

214 0,00 10.791.133 (5) 3,538 10.791.347 3,538 10.791.347

24.395.075 7,999 - - 24.395.075 7,999 24.395.075

12.076.843 3,960 - - 12.076.843 3,960 12.076.843

15.267.857 5,006 - - 15.267.857 5,006 15.267.857

20.549.237 6,738 - - 20.549.237 6,738 20.549.237

9.118.524 2,990 - - 9.118.524 2,990 9.118.524

Participación directa



Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciones de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones, habrá

de motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones.

– En cuanto a la designación de consejeros externos, el Consejo de Administración, y la Comisión de Nombra-

mientos y Retribuciones, dentro del ámbito de sus competencias, procurarán que la elección de candidatos re-

caiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia.

– Los Consejeros ejercerán su cargo, durante el plazo máximo de cinco años, pudiendo ser reelegidos una o más

veces por períodos de igual duración.

– Los Consejeros designados por cooptación, ejercerán su cargo hasta la fecha de reunión de la primera Junta Ge-

neral en la que se someterá, en su caso, a ratificación su nombramiento.

– El Consejero que termine su mandato, o por cualquier otra causa cese en el desempeño de su cargo, no podrá

prestar servicios en otra entidad que tenga un objeto social análogo al de la Compañía, durante el plazo de dos

años, cuando el Consejo de Administración entienda motivadamente que se ponen en riesgo los intereses de la

sociedad.

2. Cese o remoción:

– Los consejeros cesarán en el cargo cuando haya transcurrido el período para el que fueron nombrados, cuando

notifiquen su renuncia o dimisión a la Sociedad, y cuando lo decida la Junta General en uso de las atribuciones

que tiene conferidas legal o estatutariamente.

– Los consejeros deberán poner su cargo a disposición del Consejo de Administración y formalizar, si éste lo con-

sidera conveniente, la correspondiente dimisión en los siguientes casos:

a) Cuando alcancen la edad de 65 años, en el caso de consejeros ejecutivos pudiendo, en su caso, continuar co-

mo consejero no ejecutivo;

b) Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento como consejero;

c) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad, o prohibición, legalmente previstos;

d) Cuando resulten gravemente amonestados por la Comisión de Auditoria por haber infringido sus obligaciones

como consejeros, y 

e) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la sociedad, o afectar negativa-

mente al crédito y reputación de la misma, o cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados

(por ej., cuando un consejero dominical se deshace de su participación en la compañía).

• Modificación de Estatutos.

El procedimiento para la modificación de Estatutos Sociales viene regulado en el artículo 144 de la Ley de Socieda-

des Anónimas, que es común a todas ellas, y que exige aprobación por la Junta General de Accionistas, con las ma-

yorías previstas en el artículo 103 de la citada Ley.

Entre las competencias de la Junta, recogidas en el artículo 19 de los Estatutos, y en el punto 3, del Reglamento de la

Junta General de Accionistas, se contempla expresamente la modificación de Estatutos, sin sujetarse a mayorías dis-

tintas de las recogidas en la Ley.
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g) Los poderes de los miembros del consejo de administración 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 Con-

sejo de Administración, salvo las legales o estatutariamente indelegables, o las que el Consejo retiene para sí, sin po-

sibilidad de delegación conforme a lo previsto en el artículo 38.3 de los Estatutos Sociales. 

La Junta General de Accionistas, celebrada con fecha 17 de junio de 2009, delegó en el Consejo, al amparo de lo dis-

puesto en el artículo 75, y la disposición adicional primera, de la Ley de Sociedades Anónimas, la facultad de adqui-

sición derivativa de acciones, representativas del capital social de Sacyr Vallehermoso, S.A. Las adquisiciones podrán

realizarse directamente por Sacyr Vallehermoso, S.A., o indirectamente, a través de sus sociedades filiales, y las mis-

mas deberán formalizarse mediante compraventa, permuta, o cualquier otro negocio jurídico oneroso admitido váli-

do en Derecho. Las acciones, objeto de adquisición, deberán encontrarse íntegramente desembolsadas. El valor no-

minal, de las acciones a adquirir, sumado, en su caso, al de las que ya se posean, directa o indirectamente, no exce-

derá del máximo permitido, en cada momento, por la legislación aplicable.

El precio de adquisición, por acción, será como mínimo el valor nominal y como máximo el de cotización en el Mer-

cado Continuo de las Bolsas españolas en la fecha de adquisición. La autorización para la adquisición de acciones

propias se otorgará por un plazo de dieciocho meses. Se constituirá, en el pasivo del balance de la Sociedad, una re-

serva indisponible, equivalente al importe de las acciones propias que se adquieran, que deberá mantenerse, en tan-

to en cuanto, las acciones no sean enajenadas o amortizadas. La autorización incluye también la adquisición de ac-

ciones que, en su caso, hayan de ser entregadas directamente a los trabajadores y administradores de la Sociedad, o

como consecuencia del ejercicio de los derechos de opción de los que aquellos sean titulares.

La Junta General de Accionistas, celebrada con fecha 18 de junio de 2008 delegó en el Consejo de Administración,

la facultad de ampliar el capital social, conforme a lo establecido en el Art. 153.1 b) de la Ley de Sociedades Anóni-

mas, y con delegación para la exclusión del derecho de suscripción preferente, conforme a lo establecido en el Art.

159.2 de la misma Ley, dejando sin efecto en la parte no utilizada la autorización conferida por la Junta General de ac-

cionistas de 25 de junio de 2004. Se podrá aumentar el capital social en una, o varias veces, y en cualquier momen-

to, dentro del plazo de cinco años contados desde la fecha de celebración de esta Junta y en la cantidad máxima de

142.318.106 acciones.

La Junta General de Accionistas, celebrada con fecha 5 de mayo de 2006, delegó en el Consejo de Administración la

facultad de emitir valores de renta fija, tanto simples como canjeables por acciones en circulación de la sociedad y/o

convertibles en acciones de nueva emisión de la Sociedad, así como pagarés, participaciones preferentes o “wa-

rrants” (opciones para suscribir acciones nuevas o para adquirir acciones en circulación de la Sociedad). La emisión

de los valores podrá efectuarse en una o varias ocasiones, en cualquier momento, dentro del plazo máximo de cinco

años a contar desde la fecha de adopción 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 raíz de una oferta

pública de adquisición, y sus efectos, excepto cuando su divulgación resulte seriamente

perjudicial para la Sociedad. Esta excepción no se aplicará cuando la Sociedad esté

obligada legalmente a dar publicidad a esta información

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 raíz de una oferta pública de adquisición.
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i) Los acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administración y dirección o empleados que

dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente

o si la relación laboral llega a su fin con motivo de una oferta pública de adquisición

En el Equipo de Dirección hay dos miembros con contrato laboral de Alta Dirección, que incluyen indemnizaciones

de entre una y dos anualidades de salario, en caso de despido.

6. 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 prácticamente inexistente en las áreas de Construcción, 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, Autonómicas y Locales de nuestro país, así como de las de los

otros mercados geográficos donde opera el Grupo. Dichas Administraciones realizan sus pagos de forma puntual,

conforme a las condiciones estipuladas en los respectivos contratos firmados con ellas, disfrutando, todas ellas,

de excelentes calificaciones crediticias. En el resto de áreas, Patrimonio en Renta y Promoción de Viviendas, los

riesgos crediticios también son mínimos, al requerirse, en el caso de la primera, garantías financieras adiciona-

les por parte de los arrendatarios antes de la formalización de los contratos, y realizándose la facturación, en el

caso de la segunda, mediante anticipos de clientes durante la construcción de las viviendas, un 30%, y exigién-

dose, el 70% restante, en el momento de la escrituración. De ocasionarse algún impago se produciría la resci-

sión del contrato y, por ello, la paralización 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 áreas del Grupo, es prácticamente nulo como

consecuencia de la naturaleza y características de los cobros y pagos de los mismos. En el caso de las conce-

siones de infraestructuras, y de los proyectos de energía, los mismos proyectos garantizan, y autofinancian sus

inversiones, con el “cash-flow” generado por los mismos. En el caso de la actividad de construcción, el Grupo

garantiza sus niveles de liquidez mediante la contratación de líneas 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-

ción existente a la fecha. Respecto al área de promoción, la estructura de la financiación de la actividad promo-

tora mitiga el riesgo de liquidez existente, ya que las compras de suelo se financian mediante la contratación de

préstamos bilaterales a largo plazo. Antes de la construcción efectiva de las viviendas, estos préstamos bilatera-

les se transforman en hipotecarios que financian la construcción de las mismas. En último lugar, estos présta-

mos son transferidos, mediante subrogación, al cliente final.

En el caso de producirse excesos de tesorería puntuales, en todas las áreas del Grupo, y siempre que la mejor

gestión financiera así lo indique, se realizarán inversiones financieras temporales en depósitos de máxima liqui-

dez y sin riesgo.

• 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 consecuencia

de la deuda que mantiene con las entidades financieras que se han detallado en la memoria. Una gran parte de

dicha deuda es a tipo de interés fijo, como consecuencia de la utilización de instrumentos financieros de 
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cobertura, como permutas financieras de intereses (“swaps”), que permiten reducir la exposición de los ne-

gocios ante evoluciones alcistas de los tipos de interés.

– Riesgos de tipo de cambio: La política 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 ningún riesgo relevante relativo a

los tipos de cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe destacar la fluctuación del tipo de cambio en la con-

versión de los estados financieros de las sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro.

Debido a la fuerte expansión geográfica que está experimentando el Grupo en los últimos años, en el futuro

pueden presentarse situaciones de exposición al riesgo de tipo de cambio frente a monedas extranjeras, por lo

que llegado el caso se contemplará la mejor solución para minimizar este riesgo mediante la contratación de

instrumentos de cobertura, siempre dentro del cauce establecido por los criterios corporativos.

Otros riesgos de mercado, a los que se encuentra también sometido el grupo son:

• Ralentización del sector inmobiliario: El sector inmobiliario continúa, durante un ejercicio más, ralentizado como

consecuencia de la desaceleración experimentada en la demanda, y al endurecimiento de las condiciones hipo-

tecarias. No obstante, el área de Promoción de nuestro Grupo cuenta, a 31 de diciembre de 2009, con 637,54 mi-

llones de euros de preventas.

• Riesgo de expansión del negocio a otros países: Existente debido a la continua expansión de nuestro Grupo a

otros mercados. Siempre se realiza un análisis exhaustivo y pormenorizado de los países objetivos de acometer

nuevas inversiones, y que en ocasiones se prolonga durante varios años sobre el terreno.

• Riesgos regulatorios: Las sociedades del Grupo están sujetas al cumplimiento de las distintas normativas exis-

tentes, tanto generales como específicas, que les afectan (normativa jurídica, contable, medioambiental, laboral,

fiscal, de protección de datos, etc.), pudiendo afectar, de manera positiva o negativa, los distintos cambios regu-

latorios que puedan realizarse en un futuro.

Otros riesgos a los que se encuentra sometido el Grupo son:

• Riesgos medioambientales.

• Riesgos por daños ocasionados en los trabajos.

• Riesgos relacionados con la previsión 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.
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Fecha de última modificación Capital Social (euros) Número de acciones Número de derechos de voto

30/10/2008 304.967.371,00 304.967.371 304.967.371

Número de derechos Número de derechos % sobre el total
Nombre o denominación social del accionista de voto directos de voto indirectos(*) de derechos de voto

RIMEFOR NUEVO MILENIO, S.L. 23.440.387 0 7,686

CYMOFAG S.L. 23.339.877 0 7,653

DISA CORPORACIÓN PETROLÍFERA, S.A. 20.549.237 0 6,738

MUTUA MADRILEÑA AUTOMOVILÍSTICA, S.A. 15.267.857 0 5,006

CAIXA DE AFORROS DE VIGO OURENSE E 
PONTEVEDRA (CAIXANOVA) 12.076.843 0 3,960

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2009 

C.I.F.: A-28013811 

Denominación social: SACYR VALLEHERMOSO, S.A. 

MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS SOCIEDADES

ANÓNIMAS COTIZADAS 

Para una mejor comprensión del modelo y posterior elaboración del mismo, es necesario leer las instrucciones que

para su cumplimentación figuran al final del presente informe.

A ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD 

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

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: 
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% total de derechos de voto en poder del consejo de administración 59,947

Nombre o denominación social del titular A través de: Nombre o denominación Número de derechos % sobre el total
indirecto de la participación social del titular directo de la participación de voto directos de derechos de voto

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO RIMEFOR NUEVO MILENIO, S.L. 23.440.387 7,686

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA CYMOFAG S.L. 23.339.877 7,653

Número de derechos Número de derechos % sobre el total
Nombre o denominación social del consejero de voto directos de voto indirectos(*) de derechos de voto

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO 173 23.440.387 7,686

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA 228 23.339.877 7,653

NUEVA COMPAÑÍA DE INVERSIONES, S.A. 5 0 0,000

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES 0 1.553.787 0,509

ACTIVIDADES INMOBILIARIAS Y AGRÍCOLAS, S.A. 18.488.842 0 6,063

AUSTRAL, B.V. 30.498.528 0 10,001

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. 9.118.524 0 2,990

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE 3.525 17.625 0,007

GRUPO SATOCÁN, S.A. 10.624.466 166.667 3,538

DON MATÍAS CORTÉS DOMÍNGUEZ 100 0 0,000

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

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

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administración de la

sociedad, que posean derechos de voto de las acciones de la sociedad: 

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administración de la sociedad, que posean de-

rechos sobre acciones de la sociedad: 
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A.4 Indique, en su caso, las relaciones de índole 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 tráfico comercial ordinario: 

Tipo de relación: 

Societaria 

Breve descripción : 

Prilou, S.L., es Administrador solidario del también accionista significativo Prilomi, S.L. 

Tipo de relación : 

Societaria 

Breve descripción : 

Nueva Compañía de Inversiones, S.A. es la sociedad matriz de Torreal, S.A., propietaria indirecta del 99,99% de Aus-

tral, B.V. 

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de índole 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 tráfico comercial ordinario: 

Tipo de relación : 

Contractual 

Breve descripción : 

Presidente de Sacyr Vallehermoso, S.A. 
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Nombre o denominación social relacionados

PRILOU, S.L.

Nombre o denominación social relacionados

AUSTRAL, B.V.

Nombre o denominación social relacionados

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO

Nombre o denominación social relacionados

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

Tipo de relación : 

Contractual 

Breve descripción : 

Vicepresidente primero y Consejero Delegado de Sacyr Vallehermoso, S.A. 



A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten según lo

establecido en el art. 112 de la LMV. En su caso, descríbalos 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, descríbalas

brevemente: 

NO 

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificación o ruptura de dichos pactos o acuerdos

o acciones concertadas, indíquelo expresamente: 

A.7 Indique si existe alguna persona física o jurídica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la

sociedad de acuerdo con el artículo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifíquela: 

NO 

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

A fecha de cierre del ejercicio: 

(*) A través de: 

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

el ejercicio: 

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administración

para llevar a cabo adquisiciones o transmisiones de acciones propias. 

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 17 de junio de 2009, acordó autorizar al Consejo de

Administración para la adquisición derivativa de acciones de la Sociedad. El texto literal del acuerdo sexto adoptado

es el siguiente: 

Se acuerda autorizar a la Sociedad y a sus sociedades filiales para la adquisición derivativa de acciones representa-

tivas del capital social de SACYR VALLEHERMOSO, S.A. al amparo de lo previsto en el artículo 75 de la Ley de So-

ciedades Anónimas y la disposición adicional primera del mismo cuerpo legal, en las siguientes condiciones: 

(i) Las adquisiciones podrán realizarse directamente por SACYR VALLEHERMOSO, S.A. o indirectamente a través de

sus sociedades filiales, y las mismas deberán formalizarse mediante compraventa, permuta o cualquier otro negocio

jurídico oneroso válido en Derecho. 

(ii) Las acciones objeto de adquisición deberán encontrarse íntegramente desembolsadas. 
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Número de acciones directas Número de acciones indirectas (*) % total sobre capital social

1.738.882 0 0,570

Total 0

Plusvalía/(Minusvalía) de las acciones propias enajenadas durante el periodo (miles de euros) 0



(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 excederá del máximo permitido en cada momento por la legislación aplicable. 

(iv) El precio de adquisición por acción será como mínimo el valor nominal y como máximo el de cotización en el

Mercado Continuo de las Bolsas españolas en la fecha de adquisición. 

(v) La autorización para la adquisición de acciones propias se otorga por un plazo de dieciocho meses. 

(vi) Se constituirá en el pasivo del balance de la Sociedad una reserva indisponible equivalente al importe de las ac-

ciones propias que se adquieran, que deberá mantenerse en tanto las acciones no sean enajenadas o amortizadas.

La autorización incluye también la adquisición 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 opción de

que aquéllos sean titulares. 

La presente autorización deja sin efecto la autorización acordada por la Junta General de accionistas celebrada el día

18 de junio de 2008, en la parte no utilizada. 

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto,

así como las restricciones legales a la adquisición o transmisión de participaciones en el capital

social. Indique si existen restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto: 

NO 

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

NO 

Indique si existen restricciones legales a la adquisición o transmisión de participaciones en el capital social: 

NO 

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralización frente a una oferta

pública de adquisición en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007. 

NO 

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

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD 

B.1 Consejo de Administración 

B.1.1 Detalle el número máximo y mínimo de consejeros previstos en los estatutos: 

304 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

Porcentaje máximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por restricción legal 0

Porcentaje máximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restricción estatutaria 0

Número máximo de consejeros 10

Número mínimo de consejeros 9



B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo: 
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Número total de consejeros 13

Nombre o denominación F. Primer F. Ultimo Procedimiento
social del consejero Representante Cargo en el consejo nombram nombram de elección

DON LUIS FERNANDO ASENSIO - PRESIDENTE 12/06/2002 18/06/2008 VOTACIÓN EN JUNTA 
DEL RIVERO DE ACCIONISTAS

DON MANUEL - VICEPRESIDENTE 10/11/2004 11/05/2005 VOTACIÓN EN JUNTA
MANRIQUE CECILIA CONSEJERO DELEGADO DE ACCIONISTAS

NUEVA COMPAÑÍA DE JUAN ABELLÓ VICEPRESIDENTE 2º 11/12/2003 17/06/2009 VOTACIÓN EN JUNTA
INVERSIONES, S.A. GALLO DE ACCIONISTAS

DON DIOGO ALVES - VICEPRESIDENTE 3º 25/06/2004 17/06/2009 VOTACIÓN EN JUNTA
DINIZ VAZ GUEDES DE ACCIONISTAS

ACTIVIDADES INMOBILIARIAS VICTOR GUILLAMÓN CONSEJERO 11/05/2005 11/05/2005 VOTACIÓN EN JUNTA
Y AGRÍCOLAS, S.A. MELENDRERAS DE ACCIONISTAS

AUSTRAL, B.V. PEDRO PABLO MANUEL CONSEJERO 17/06/2009 17/06/2009 VOTACIÓN EN JUNTA
DEL CORRO GARCÍA LOMAS DE ACCIONISTAS

CXG CORPORACIÓN JOSÉ LUIS MÉNDEZ CONSEJERO 02/10/2008 17/06/2009 VOTACIÓN EN JUNTA
CAIXAGALICIA, S.A. LÓPEZ DE ACCIONISTAS

DON DEMETRIO - CONSEJERO 29/01/2003 18/06/2008 VOTACIÓN EN JUNTA
CARCELLER ARCE DE ACCIONISTAS

GRUPO SATOCÁN, S.A. JUAN MIGUEL CONSEJERO 02/10/2008 17/06/2009 VOTACIÓN EN JUNTA
SANJUÁN JOVER DE ACCIONISTAS

DON MATÍAS CORTÉS -  CONSEJERO 12/06/2002 18/06/2008 VOTACIÓN EN JUNTA
DOMÍNGUEZ DE ACCIONISTAS

PARTICIPACIONES ÁNGEL LÓPEZ CONSEJERO 25/06/2004 17/06/2009 VOTACIÓN EN JUNTA
AGRUPADAS, S.R.L. CORONA DÁVILA DE ACCIONISTAS

PRILOMI, S.L. JOSÉ MANUEL CONSEJERO 11/05/2005 11/05/2005 VOTACIÓN EN JUNTA
LOUREDA LÓPEZ DE ACCIONISTAS

PRILOU, S.L. JOSÉ MANUEL CONSEJERO 15/12/2004 11/05/2005 VOTACIÓN EN JUNTA
LOUREDA MANTIÑÁN DE ACCIONISTAS

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administración: 

Nombre o denominación social del consejero Condición consejero en el momento de cese Fecha de baja

DON FRANCISCO JAVIER PÉREZ GRACIA EJECUTIVO 06/05/2009

TORREAL, S.A. DOMINICAL 17/06/2009

MUTUA MADRILEÑA AUTOMOVILÍSTICA DOMINICAL 29/12/2009



B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condición: 

CONSEJEROS EJECUTIVOS 

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES 
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Nombre o denomincaión del consejero Comisión que ha propuesto su nombramiento Cargo en el organigrama de la sociedad

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES PRESIDENTE

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES VICEPRESIDENTE PRIMERO Y CONSEJERO DELEGADO

Nombre o denominación del accionista
Nombre o denominación del consejo Comisión que ha propuesto su nombramiento significativo a quien representa 

o que ha propuesto su nombramiento

NUEVA COMPAÑÍA DE INVERSIONES, S.A. COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS TORREAL, S.A.
Y RETRIBUCIONES

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES
Y RETRIBUCIONES

ACTIVIDADES INMOBILIARIAS NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES ACTIVIDADES INMOBILIARIAS
Y AGRÍCOLAS, S.A. Y AGRÍCOLAS, S.A.

AUSTRAL, B.V. COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS AUSTRAL, B.V.
Y RETRIBUCIONES

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS CXG CORPORACIÓN
Y RETRIBUCIONES CAIXAGALICIA, S.A.

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS DISA CORPORACIÓN
Y RETRIBUCIONES

GRUPO SATOCÁN, S.A. COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS GRUPO SATOCÁN, S.A.
Y RETRIBUCIONES

PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES PARTICIPACIONES
AGRUPADAS, S.R.L.

PRILOMI, S.L. NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES PRILOMI, S.L.

PRILOU, S.L. NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES PRILOU, S.L.

Número total de consejeros dominicales 10

% total del consejo 76,923

Número total de consejeros ejecutivos 2

% total del consejo 15,385



CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES 

Nombre o denominación del consejero 

DON MATÍAS CORTÉS DOMÍNGUEZ 

Perfil 

Miembro del colegio de abogados de Madrid, Catedrático de Economía y Hacienda de la Facultad de Granada;

Catedrático de Derecho Financiero y Tributario de las Facultades Autónoma y Complutense de Madrid. 

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS 

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vínculos, 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 tipología 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 participación accionarial es inferior al 5% del capital. 

Nombre o denominación social del accionista 

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. 

Justificación 

CXG Corporación Caixa Galicia, es Consejero de SyV, por su gran contribución al desarrollo económico y em-

presarial. Debido a esta dimensión empresarial, financiera, social y cultural, representadas respectivamente por

su red comercial, su obra social y su fundación es motivo suficiente para que sea miembro del Consejo de Ad-

ministración aunque su participación sea inferior al 5%. 

Nombre o denominación social del accionista 

GRUPO SATOCÁN, S.A. 

Justificación 

Debido a la experiencia en la actividad de construcción que abarca desde obra civil, con especial importancia

en urbanizaciones, puertos, e infraestructura viaria; a todo tipo de edificaciones industriales y de servicios más

toda su actividad inversora, son razones tenidas en cuenta para que Grupo Satocán, S.A. sea miembro del Con-

sejo de Administración de SyV, con una participación cercana al 4%. 

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya par-

ticipación accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominica-

les. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido. 

NO 

B.1.5 Indique si algún 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 continuación, al menos los motivos que el mismo ha dado: 

SI 

307GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
CUENTAS  ANUALES CONSOLIDADAS

Número total de consejeros independientes 1

% total del consejo 7,692



Nombre del consejero 

DON FRANCISCO JAVIER PÉREZ GRACIA 

Motivo del cese 

Porque ha dejado de pertecer al Grupo SyV. 

Nombre del consejero 

MUTUA MADRILEÑA AUTOMOVILÍSTICA 

Motivo del cese 

Porque ha presentado carta de dimisión. 

Nombre del consejero 

TORREAL, S.A. 

Motivo del cese 

Torreal, S.A. es propietario indirecto de Austral, B.V. actualmente miembro del Consejo de Administración de Sacyr

Vallehermoso, S.A. 

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

Nombre o denominación social consejero 

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO 

Breve descripción 

Todas las facultades del Consejo salvo las legal o estatutariamente indelegables o las que el Consejo retiene para

sí sin posibilidad de delegación conforme a lo previsto en el artículo 5 del Reglamento del Consejo. 

Nombre o denominación social consejero 

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA 

Breve descripción 

Todas las facultades del Consejo salvo las legal o estatutariamente indelegables o las que el Consejo retiene para

sí sin posibilidad de delegación conforme a lo previsto en el artículo 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: 
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Nombre o denominación social consejero Denominación social de la entidad del grupo Cargo

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO AEROPUERTO DE LA REGIÓN DE MURCIA, S.A. CONSEJERO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO AUTOPISTA VASCO-ARAGONESA. VICEPRESIDENTE 2º
CONCESIONARIA ESPAÑOLA, S.A.

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO AUTOPISTAS DEL ATLÁNTICO. PRESIDENTE
CONCESIONARIA ESPAÑOLA. S.A

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO AUTOVÍA DEL BARBANZA CONCESIONARIA PRESIDENTE
DE LA XUNTA DE GALICIA, S.A.

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO ITÍNERE INFRAESTRUCTURAS, S.A. CONSEJERO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO SACYR CONCESIONES, S.L. PRESIDENTE

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO SACYR VALLEHERMOSO PARTICIPACIONES ADMINISTRADOR
MOBILIARIAS, S.L. SOLIDARIO

(continúa)
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Nombre o denominación social consejero Denominación social de la entidad del grupo Cargo

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO SACYR VALLEHERMOSO ADMINISTRADOR
PARTICIPACIONES, S.L.UNIPERSONAL SOLIDARIO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO SACYR, S.A. CONSEJERO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO SOCIEDAD CONCESIONARIA CONSEJERO
AEROPUERTO DE MURCIA, S.A.

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO SOMAGUE. SGPS, S.A. VICEPRESIDENTE

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO TESFRAN, S.A. PRESIDENTE

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. CONSEJERO

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO VALLEHERMOSO DIVISIÓN PROMOCIÓN, S.A.U PRESIDENTE

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO VALORIZA GESTIÓN, S.A. CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA AUTOPISTA VASCO-ARAGONESA. CONSEJERO
CONCESIONARIA ESPAÑOLA, S.A.

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA INCHISACYR, S.A. PRESIDENTE

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA ITÍNERE CHILE, S.A. DIRECTOR

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA ITÍNERE INFRAESTRUCTURAS, S.A.U CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA SACYR CONCESIONES, S.L. CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA SACYR, S.A. CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA SCRINSER, S.A. CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA VALLEHERMOSO DIVISIÓN PROMOCIÓN, S.A.U CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA VALORIZA GESTIÓN, S.A. CONSEJERO

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES VALORIZA GESTIÓN, S.A. CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. AUTOVÍA DEL BARBANZA CONCESIONARIA CONSEJERO
DE LA XUNTA DE GALICIA, S.A.

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE VALLEHERMOSO DIVISIÓN PROMOCIÓN, S.A.U CONSEJERO

PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. SACYR, S.A. CONSEJERO

PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. CONSEJERO

PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. VALLEHERMOSO DIVISIÓN PROMOCIÓN, S.A.U CONSEJERO

(continuación)



B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de

Administración de otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en España distintas de su

grupo, que hayan sido comunicadas a la sociedad: 
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Nombre o denominación social consejero Denominación social de la entidad cotizada Cargo

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO REPSOL YPF, S.A. VICEPRESIDENTE 1º

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. AFIRMA GRUPO INMOBILIARIO, S.A. CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. PESCANOVA, S.A. CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. TECNOCOM. TELECOMUNICACIONES Y ENERGÍA, S.A. VICEPRESIDENTE

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE EBRO PULEVA, S.A. CONSEJERO

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE COMPAÑÍA LOGÍSTICA DE HIDROCARBUROS CLH, S.A. CONSEJERO

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE GAS NATURAL SDG, S.A. CONSEJERO

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE SOCIEDAD ANÓNIMA DAMM PRESIDENTE

DON MATÍAS CORTÉS DOMÍNGUEZ GRUPO PRISA, S.A. CONSEJERO

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

los que puedan formar parte sus consejeros: 

NO 

B.1.10 En relación con la recomendación número 8 del Cödigo Unificado, señale las políticas y estrategias

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

La política de inversiones y financiación SI

La definición de la estructura del grupo de sociedades SI

La política de gobierno corporativo SI

La política de responsabilidad social corporativa SI

El Plan estratégico o de negocio, así como los objetivos de gestión y presupuesto anuales SI

La política de retribuciones y evaluación del desempeño de los altos directivos SI

La política de control y gestión de riesgos, así como el seguimiento periódico de los sistemas internos de información y control SI

La política de dividendos, así como la de autocartera y, en especial, sus límites SI



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

durante el ejercicio: 

a) En la sociedad objeto del presente informe: 
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Concepto retributivo Datos en miles de euros

Retribución Fija 2.624

Retribución Variable 409

Dietas 0

Atenciones Estatutarias 0

Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0

Otros 0

Total 3.033

Concepto retributivo Datos en miles de euros

Retribución Fija 0

Retribución Variable 0

Dietas 0

Atenciones Estatutarias 0

Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0

Otros 0

Total 0

Otros Beneficios Datos en miles de euros

Anticipos 0

Créditos concedidos 0

Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0

Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0

Primas de seguros de vida 1

Garantías constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administración y/o a la alta dirección de

sociedades del grupo: 



c) Remuneración total por tipología de consejero: 
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Otros Beneficios Datos en miles de euros

Anticipos 0

Créditos concedidos 0

Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0

Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0

Primas de seguros de vida 0

Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

Tipología consejeros Por sociedad Por grupo

Ejecutivos 3.033 0

Externos Dominicales 0 0

Externos Independientes 0 0

Otros Externos 0 0

Total 3.033 0

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante 

Remuneración total consejeros(en miles de euros) 3.033

Remuneración total consejeros/beneficio atribuido a la sociedad dominante (expresado en %) 0,6



B.1.13 Identifique de forma agregada si existen cláusulas de garantía o blindaje, para casos de despido o

cambios de control a favor de los miembros de la alta dirección, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la

sociedad o de su grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los órganos

de la sociedad o de su grupo: 
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Nombre o denominación social Cargo

DON FERNANDO LACADENA AZPEITIA DIRECTOR GENERAL FINANCIERO Y DESARROLLO CORPORATIVO

DON VICENTE BENEDITO FRANCÉS SECRETARIO GENERAL Y DEL CONSEJO Y DIRECTOR GENERAL DE ASESORÍA JURÍDICA

MIGUEL ÁNGEL PEÑA PENILLA CONSEJERO DELEGADO DE VALLEHERMOSO DIVISIÓN PROMOCIÓN

DON FRANCISCO JAVIER GAYO POZO PRESIDENTE DE SACYR, S.A.U.

DON JOSÉ CARLOS OTERO FERNÁNDEZ DIRECTOR GENERAL DE ADMINISTRACIÓN Y OPERACIONES

DON JOSÉ ANTONIO GUÍO DE PRADA DIRECTOR DE CONTRATACIÓN

DON MIGUEL HERAS DOLADER VICEPRESIDENTE DE SOMAGUE

DON SALVADOR FONT ESTRANY DIRECTOR GENERAL DE ENERGÍA

DON FERNANDO RODRÍGUEZ-AVIAL LLARDENT PRESIDENTE DE TESTA

DON JOSÉ MANUEL NAHARRO CASTRILLO DIRECTOR GENERAL DE MEDIOS

DON FERNANDO LOZANO SAINZ CONSEJERO DELEGADO DE VALORIZA GESTIÓN

DON JAVIER LÓPEZ-ULLOA MORAIS DIRECTOR GENERAL ADJUNTA AL CEO

DON JOSÉ MARÍA ORIHUELA UZAL CONSEJERO DELEGADO DE SACYR CONCESIONES

DON DANIEL LOUREDA LÓPEZ CONSEJERO DELEGADO DE TESTA

DON ÁNGEL LASO D’LOM DIRECTOR GENERAL DE COMUNICACIÓN

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta dirección que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique

la remuneración total devengada a su favor durante el ejercicio: 

Remuneración total alta dirección (en miles de euros) 5.643

Número de beneficiarios 2

¿Se informa a la Junta General sobre las cláusulas? SI

Consejo de Administración Junta General

Órgano que autoriza las cláusulas NO NO



B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneración de los miembros del Consejo de Administración

y las cláusulas estatutarias relevantes al respecto. 

314 GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
INFORME ANUAL 2009

Proceso para establecer la remuneración de los miembros del Consejo de Administración y las cláusulas estatutarias

Los consejeros, en su condición de miembros del Consejo de Administración, tendrán derecho a percibir una retribución de la sociedad que con-

sistirá en una cantidad anual fija y en una prestación asistencial (seguro, fondos de pensiones, etc.). El importe conjunto de las retribuciones ante-

riores será fijado por la Junta general. Dicho importe, que no podrá exceder del 2,5% del resultado neto del ejercicio atribuido a la Sociedad en las

cuentas anuales consolidadas del Grupo, se mantendrá entretanto no sea modificado por un nuevo acuerdo de la Junta general. 

La fijación de la cantidad exacta a abonar dentro de aquel límite y su distribución entre los distintos consejeros corresponde al Consejo de Admi-

nistración. Si el 2,5% del beneficio de un ejercicio resultase inferior al importe efectivamente abonado, los consejeros estarán obligados a la resti-

tución que proporcionalmente corresponda. Además, los consejeros que cumplan funciones ejecutivas dentro de la sociedad tendrán derecho a

percibir, por este concepto, una retribución compuesta por: (a) una parte fija, adecuada a los servicios y responsabilidades asumidos; (b) una parte

variable, correlacionada con algún indicador de los rendimientos del consejero o de la empresa; (c) una parte asistencial, que contemplará los sis-

temas de previsión y seguro oportunos y (d) una indemnización para el caso de cese no debido a incumplimiento imputable al consejero. 

La determinación del importe de las partidas retributivas que integran la parte fija, de las modalidades de configuración y de los indicadores de cál-

culo de la parte variable (que en ningún caso podrá consistir en una participación en los beneficios de la sociedad) y de las previsiones asistencia-

les y de la indemnización por cese corresponde al Consejo de Administración, previo informe de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones.

Los consejeros afectados se abstendrán de asistir y participar en la deliberación correspondiente. El Consejo cuidará que las retribuciones se orien-

ten por las condiciones del mercado y tomen en consideración la responsabilidad y grado de compromiso que entraña el papel que está llamado a

desempeñar cada consejero. 

Las retribuciones establecidas de acuerdo con lo previsto en este apartado deberán ser sometidas en cada ejercicio a la ratificación de la Junta Ge-

neral. 

Los consejeros podrán ser retribuidos además con la entrega de acciones de la sociedad, de opciones sobre las mismas o de instrumentos vincu-

lados a su cotización. Esta retribución deberá ser acordada por la Junta general de accionistas. El acuerdo expresará, en su caso, el número de ac-

ciones a entregar, el precio de ejercicio de los derechos de opción, el valor de las acciones que se tome como referencia y el plazo de duración de

esta forma de retribución. 

La sociedad está autorizada para contratar un seguro de responsabilidad civil para sus consejeros. 

Las retribuciones de los consejeros externos y de los consejeros ejecutivos, en este último caso en la parte que corresponda a su cargo de conse-

jero al margen de su función ejecutiva, se consignarán en la memoria de manera individualizada para cada consejero. Las correspondientes a los

consejeros ejecutivos, en la parte que corresponda a su función ejecutiva, se incluirán de manera agrupada, con desglose de los distintos concep-

tos o partidas retributivas. (art. 43 E.S.) 

Asimismo el artículo 16.7 letra c) del Reglamento del Consejo establece que la Comisión de Nombramientos y Retribuciones propondrá al Consejo

de Administración el sistema y la cuantía de las retribuciones anuales de los Consejeros y, en su caso, miembros del Comité de Dirección. 

El Consejo aprobará la retribución previo informe de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones. (art. 26 R.C.).

Señale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobación de las siguientes decisiones. 

A propuesta del primer ejecutivo de la compañía, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, 
así como sus cláusulas de indemnización. NO

La retribución de los consejeros, así como, en el caso de los ejecutivos, la retribución adicional por sus funciones 
ejecutivas y demás condiciones que deban respetar sus contratos. SI



B.1.15 Indique si el Consejo de Administración aprueba una detallada política de retribuciones y especifique

las cuestiones sobre las que se pronuncia: 

SI 
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Cuestiones sobre las que se pronuncia la política de retribuciones

El Consejo somete a votación de la Junta General un informe detallado sobre la política de retribuciones de los consejeros y consejeros ejecutivos,

en el que se contempla los distintos conceptos retributivos. Este informe es redactado por la Comisión de Nombramientos y Retribuciones, con la

aprobación del Consejo de Administración.

Papel desempeñado por la Comisión de Retribuciones

Conforme al art. 16.7 del R.C. la Comisión de Retribuciones a) elevará al Consejo las propuestas de nombramiento de consejeros para que éste pro-

ceda directamente a designarlos (cooptación) o las haga suyas para someterlas a la decisión de la Junta. b) propone al Consejo los miembros que

deban formar parte de cada una de las Comisiones. c) propone al Consejo de Administración el sistema y la cuantía de las retribuciones anuales de

los consejeros y miembros del Comité de Dirección. d) revisa periódicamente los programas de retribución, ponderando su adecuación y sus ren-

dimientos y e) vela por la transparencia de las retribuciones.

Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participación en el Consejo y sus Comisiones 
y una estimación de la retribución fija anual a la que den origen SI

Conceptos retributivos de carácter variable SI

Principales características de los sistemas de previsión, con una estimación de su importe o coste anual equivalente. NO

Condiciones que deberán respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta dirección como consejeros ejecutivos NO

B.1.16 Indique si el Consejo somete a votación de la Junta General, como punto separado del orden del día,

y con carácter consultivo, un informe sobre la política de retribuciones de los consejeros. En su caso,

explique los aspectos del informe respecto a la política de retribuciones aprobada por el Consejo para los

años futuros, los cambios más significativos de tales políticas sobre la aplicada durante el ejercicio y un

resumen global de cómo se aplicó la política de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desempeñado

por la Comisión de Retribuciones y si han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores

externos que lo hayan prestado: 

SI 

¿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 Administración, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones

significativas en la sociedad cotizada y/o en entidades de su grupo: 
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Nombre o denominación social del consejero Denominación social del accionista significativo Cargo

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO RIMEFOR NUEVO MILENIO, S.L. PRESIDENTE

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO ACTIVIDADES INMOBILIARIAS Y AGRÍCOLAS, S.A. PRESIDENTE

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA CYMOFAG S.L. ADMINISTRADOR ÚNICO

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE DISA CORPORACIÓN PETROLÍFERA, S.A. PRESIDENTE

PRILOU, S.L. PRILOMI, S.L. ADMINISTRADOR SOLIDARIO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epígrafe anterior, de los miembros

del Consejo de Administración 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 modificación en el reglamento del consejo: 

NO 

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reelección, evaluación y remoción de los consejeros.

Detalle los órganos competentes, los trámites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los

procedimientos. 

Los consejeros serán designados por la Junta general o por el Consejo de Administración de conformidad con las

previsiones contenidas en la Ley de Sociedades Anónimas. Las propuestas de nombramiento de consejeros que so-

meta el Consejo de Administración a la consideración de la Junta General y las decisiones de nombramiento que

adopte dicho órgano en virtud de las facultades de cooptación que tiene legalmente atribuidas deberán estar pre-

cedidas del correspondiente informe de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones al Consejo de Adminis-

tración. 

Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciones de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones habrá de

motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones. 

Las propuestas de reelección de consejeros que el Consejo de Administración decida someter a la Junta General ha-

brán de sujetarse a un proceso formal de elaboración, del que necesariamente formará parte un informe emitido por

la Comisión de Nombramientos y Retribuciones. 

El Consejo de Administración y la Comisión de Nombramientos y Retribuciones, dentro del ámbito de sus compe-

tencias, procuraran que la elección de candidatos recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y

experiencia. 

Los consejeros ejercerán su cargo durante el plazo máximo de cinco años, pudiendo ser reelegidos una o más veces

por periodos de igual duración. 

Los consejeros designados por cooptación ejercerán su cargo hasta la fecha de reunión de la primera Junta General

en que se someterá, en su caso, a ratificación su nombramiento. 



El consejero que termine su mandato o por cualquier otra causa cese en el desempeño de su cargo no podrá pres-

tar servicios en otra entidad que tenga un objeto social análogo al de la Compañía durante el plazo de dos años

cuando el Consejo de Administración entienda motivadamente que se ponen en riesgo los intereses de la so-

ciedad.

B.1.20 Indique los supuestos en los que están obligados a dimitir los consejeros. 

Los consejeros cesarán en el cargo cuando haya transcurrido el período para el que fueron nombrados, cuando no-

tifiquen su renuncia o dimisión a la Sociedad y cuando lo decida la Junta General en uso de las atribuciones que tiene

conferidas legal o estatutariamente. 

Los consejeros deberán poner su cargo a disposición del Consejo de Administración y formalizar, si éste lo consi-

dera conveniente, la correspondiente dimisión en los siguientes casos: 

a) cuando alcancen la edad de 65 años, en el caso de consejeros ejecutivos pudiendo, en su caso, continuar como

consejero no ejecutivo; 

b) cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento como consejero; 

c) cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibición legalmente previstos; 

d) cuando resulten gravemente amonestados por la Comisión de Auditoría por haber infringido sus obligaciones

como consejeros, y 

e) cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la sociedad o afectar negativamente

al crédito y reputación de la misma o cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados (por ej., cuando

un consejero dominical se deshace de su participación en la compañía). 

B.1.21 Explique si la función 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 acumulación de

poderes en una única persona: 

SI 

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 inclusión de nuevos puntos en el orden del día, para coordinar y

hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluación por el Consejo de Ad-

ministración

NO 

B.1.22 ¿Se exigen mayorías reforzadas, distintas de las legales, en algún tipo de decisión?: 

SI 

Indique cómo se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administración, señalando al menos, el mínimo quórum de

asistencia y el tipo de mayorías para adoptar los acuerdos: 
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Medidas para limitar riesgos

En Sacyr Vallehermoso se ha optado por una fórmula que impide la acumulación de poder en una sola persona, al coexistir: un Presidente, y un Con-

sejero Delegado (que es además Vicepresidente Primero). Existe además una Comisión Ejecutiva de la que forman parte seis consejeros externos

y dos consejeros ejecutivos, que son el Presidente Ejecutivo y el Consejero Delegado.



Descripción del acuerdo : 

1. Generales. (18 R.C.). 2. La delegación permanente de facultades y la designación del consejero o consejeros a quie-

nes se atribuyan facultades delegadas. (11.1 R.C.). 3. Modificación de Reglamento del Consejo. (3.4 R.C.) 
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Quórum %

1; 2 y 3: Mitad más uno de sus miembros, presentes o representados. (18.1 R.C.) 51,00

Tipo de mayoría %

1. Mayoría absoluta. (18.3 R.C.) 2. Dos terceras partes del número de miembros del consejo. 3.2/3 de los consejeros
presentes o representados (3.4 R.C.). 0

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

nombrado presidente. 

NO 

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

SI 

Materiales 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 Admón., de formar el orden del día de

sus reuniones y de dirigir los debates. El Presidente, no obstante, deberá convocar el Consejo e incluir en el orden del día los extremos de que se

trate cuando así lo soliciten tres consejeros. En el caso de empate en las votaciones, el voto del Presidente será dirimente. 

Asimismo, el art. 18.3 del R.C. señala que los acuerdos se adoptarán por mayoría absoluta de los asistentes, presentes y representados. En el caso

de empate, el voto del Presidente será dirimente.

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algún límite a la edad de los

consejeros: 

SI 

Edad límite presidente Edad límite consejero delegado Edad límite 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 

Número máximo de años de mandato 0



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

adoptadas para corregir tal situación 
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Explicación de los motivos y de las iniciativas

Sacyr Vallehermoso manifiesta con arreglo a lo previsto a la recomendación décimoquinta que los procedimientos de selección de Consejeros no

han adolecido de sesgos implícitos que haya obstaculizado el nombramiento de mujeres. 

A pesar de las especiales dificultades que atraviesa la economía y, más concretamente, los sectores de actividad de nuestro Grupo Empresarial, desde

SyV no hemos escatimado ningún esfuerzo en este último año, en seguir eliminando las especiales dificultades de acceso de la mujer al mundo la-

boral y en seguir fomentando e impulsando la conciliación de la vida laboral y la personal, con medidas como la flexibilidad horaria, excedencias y

reducciones de jornada. 

Este principio de no discriminación y de respeto a la diversidad se entronca como un pilar de la organización y está presente en todos los procesos

de selección, promoción y formación. 

Así, en este último año, se han incorporado a nuestro Grupo 2.798 mujeres, de las que 149 ocupan puestos de mando. Igualmente, en este período,

45 mujeres han promocionado y se han empleado 45.505 horas de formación en 1.595 personas del sexo femenino. 

Junto con esa especial sensibilidad de nuestra Empresa, en la selección, promoción y formación, estamos especialmente orgullosos de las medi-

das adoptadas para intentar derribar las murallas que tradicionalmente han obstaculizado la asunción de puestos de responsabilidad para las muje-

res. Así, las medidas de conciliación 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 Comisión de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los

procesos de selección no adolezcan de sesgos implícitos que obstaculicen la selección de consejeras, y busque de-

liberadamente candidatas que reúnan el perfil exigido: 

NO 

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegación de votos en el Consejo de Administración.

En su caso, detállelos brevemente. 

Conforme al art. 51.1 de los E.S. y 18.1del R.C., debe conferirse la delegación a favor de otro miembro del Consejo

por escrito y con carácter especial para cada sesión. 

B.1.29 Indique el número de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administración durante el ejercicio.

Asimismo, señale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente: 

Número de reuniones del consejo 17

Número de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 0



B.1.30 Indique el número de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administración durante el ejercicio

sin la asistencia de todos sus miembros. En el cómputo se considerarán no asistencias las

representaciones realizadas sin instrucciones específicas: 
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Número de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 5

% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 2,262

Nombre Cargo

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO PRESIDENTE

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA VICEPRESIDENTE 1º Y CONSEJERO DELEGADO

DON JOSÉ CARLOS OTERO FERNÁNDEZ DIRECTOR GENERAL DE ADMINISTRACIÓN Y OPERACIONES

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobación al

Consejo están previamente certificadas: 

SI 

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas de

la sociedad, para su formulación por el consejo: 

B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administración para evitar

que las cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General con

salvedades en el informe de auditoría. 

Conforme a lo dispuesto en el art. 15.7.b) del Reglamento del Consejo de Administración, se propondrá al Consejo

de Administración para su sometimiento a la Junta General de Accionistas, la designación del Auditor de Cuentas al

que se refiere el artículo 204 de la Ley de Sociedades Anónimas así como las condiciones de contratación, el alcance

del mandato profesional y en su caso, la revocación o no renovación. 

Además la Comisión de Auditoría tiene conforme al artículo 15.7.letra j) del R.C. la responsabilidad de supervisar los

servicios de auditoría interna de la sociedad, los sistemas de selección y contratación, la aprobación del plan anual

de auditoría interna, la aprobación del presupuesto anual del departamento, las relaciones con el responsable para

recibir informe sobre las conclusiones y el cumplimiento del plan anual, y en general de la supervisión de cuantas

materias correspondan al ámbito de competencia de los servicios de auditoría interna. 

Número de reuniones de la comisión ejecutiva o delegada 6

Número de reuniones del comité de auditoría 11

Número de reuniones de la comisión de nombramientos y retribuciones 4

Número de reuniones de la comisión de nombramientos 0

Número de reuniones de la comisión de retribuciones 0

Indique el número de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo: 



Asimismo el art. 45.4 señala que el Consejo de Administración, partiendo de las cuentas certificadas, contando con

los informes de la Comisión de Auditoría y realizadas las consultas que considere necesarias al auditor externo, ha-

biendo dispuesto de toda la información necesaria, formulará en términos claros y precisos, que faciliten la ade-

cuada comprensión de su contenido, las cuentas anuales y el informe de gestión. 

Por último el art. 46.4 señala que el Consejo de Administración procurará 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, explicará públicamente el contenido y el alcance de las discrepancias. 

B.1.33 ¿El secretario del consejo tiene la condición de consejero? 

NO 

B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si su

nombramiento y cese han sido informados por la Comisión de Nombramientos y aprobados por el pleno

del Consejo. 
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¿La Comisión de Nombramientos informa del nombramiento? SI

¿La Comisión de Nombramientos informa del cese? SI

¿El Consejo en pleno aprueba el nombramiento? SI

¿El Consejo en pleno aprueba el cese? SI

Procedimiento de nombramiento y cese

Conforme al art. 12 del R.C. el Consejo de Administración designará al Secretario, que no necesitará ser consejero, y deberá proveer para el buen

funcionamiento del consejo ocupándose muy especialmente, de prestar a los consejeros el asesoramiento y la información necesarias, de conser-

var la documentación social, de reflejar debidamente en los libros de actas el desarrollo de las sesiones y de dar fe de los acuerdos del órgano.

¿Tiene el secretario del Consejo enconmendada la función de velar, de forma especial, por las recomendaciones de

buen gobierno? 

SI 

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 inversión y de las agencias de

calificación. 

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, el art. 48.3 letra e) de los Estatutos Sociales señala que

la Comisión de Auditoría tendrá como responsabilidades básicas el mantener las relaciones con el Auditor de Cuen-

tas para recibir información sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éste, y cua-

lesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoría de cuentas, así como recibir información y

mantener con el Auditor de Cuentas las comunicaciones previstas en la legislación de auditoría de cuentas y en las

normas técnicas de auditoría. 

Así mismo, el art. 46.2 del R.C. pone de manifiesto que el Consejo de Administración velará por la independencia

del auditor de cuentas y se abstendrán de contratar a aquellas firmas de auditoría en las que los honorarios que pre-



vea satisfacerles por servicios de auditoría y distintos de auditoría, constituyan un porcentaje indebidamente elevado

del total de los ingresos anuales del auditor de cuentas, considerando la media de los últimos cinco años. 

De la misma forma, la Comisión de Auditoria deberá autorizar los contratos entre la sociedad y el Auditor de Cuen-

tas ajenos a la propia actividad de auditoría de cuentas. Dicha autorización no será concedida si la Comisión de Au-

ditoria entiende que dichos contratos pueden razonablemente comprometer la independencia del Auditor de Cuentas

en la realización 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 
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Auditor saliente Auditor entrante

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 auditoría realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los

de auditoría 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: 

SI 

Sociedad Grupo Total

Importe de otros trabajos distintos de los de auditoría (miles de euros) 619 103 722

Importe trabajos distintos de los de auditoría/Importe total facturado por la firma de auditoría (en%) 450,427 7,737 49,160

Sociedad Grupo

Número de años ininterrumpidos 7 7

Nº de años auditados por la firma actual de auditoría/Nº de años que la sociedad ha sido auditada (en %) 30,3 30,3

B.1.38 Indique si el informe de auditoría de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o

salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoría para explicar el

contenido y alcance de dichas reservas o salvedades. 

NO 

B.1.39 Indique el número de años que la firma actual de auditoría lleva de forma ininterrumpida realizando

la auditoría de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que

representa el número de años auditados por la actual firma de auditoría sobre el número total de años en

los que las cuentas anuales han sido auditadas: 



B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administración de la sociedad en el

capital de entidades que tengan el mismo, análogo 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 sociedades ejerzan: 
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Nombre o denominación social del consejero Denominación de la sociedad objeto % participación Cargo o funciones

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA TEBALSA CONSTRUCCIONES E INVERSIONES, S.L. 49,900 ADMINISTRADOR

NUEVA COMPAÑÍA DE INVERSIONES, S.A. PROMOCIONES INMOBILIARIAS EL MOLINAR, S.A. 50,000 NINGUNO

NUEVA COMPAÑÍA DE INVERSIONES, S.A. MIRALVER, SPI, S.L. 100,000 NINGUNO

NUEVA COMPAÑÍA DE INVERSIONES, S.A. TORREAL, S.A. 0,000 PRESIDENTE Y
CONSEJERO DELEGADO

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES QUINTA COLUNA, SGPS, S.A. 60,030 PRESIDENTE

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. REGASIFICADORA DEL NOROESTE, S.A. 25,930 CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. CAJA DE SEGUROS REUNIDOS, S,A,  CASER- 6,380 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. CORPORACIÓN CXG WILLIS CORREDURÍA 50,000 PRESIDENTE
DE SEGUROS, S.A.

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. DESARROLLOS TERRITORIALES INMOBILIARIOS, S.A. 25,000 CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. LAZORA, S.A. 6,540 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. AFIRMA GRUPO INMOBILIARIO, S.A. 4,084 CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. TASAGALICIA, S.A. 90,500 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. CXG AVIVA CORPORACIÓN CAIXAGALICIA 50,000 NINGUNO
DE SEGUROS Y REASEGUROS, S.A.

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. SOCIEDAD DE FOMENTO Y DESARROLLO 24,999 NINGUNO
TURÍSTICO, S.A.

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. GAS GALICIA SDG,S.A. 9,900 CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. ESPACIOS TERMOLÚDICOS, S.A. 100,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. NATURHOTEL SPA ALLARIZ, S.A. 34,570 CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. ANDRÉS FAUS, S.A. 49,920 CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. INVERSORA DE HOTELES VACACIONALES, S.A. 25,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. CODESURE 15, S.A. 7,410 CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. BALTEA PROMOCIONES INMOBILIARIAS, S.L. 50,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. PARQUE LA SALOSA, S.L. 50,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. INVESTIMENTOS IBÉRICOS SGPS, S.A. 45,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. G.P.S. DEL NOROESTE 3000, S.L. 50,000 NINGUNO

(continúa)



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

asesoramiento externo: 

SI 
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Nombre o denominación social del consejero Denominación de la sociedad objeto % participación Cargo o funciones

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. PLÁSTICOS FERRO GPF, S.L. 20,134 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. GALERAS ENTRERÍOS, S.L. 50,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. SOCIEDAD GESTORA DE PROMOCIONES 50,000 NINGUNO
INMOBILIARIAS Y DESARROLLO EMPRESARIAL, S.L.

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. JOCAI XXI, S.L. 50,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. PROBOIN, S.L. 25,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. CXG GRUPO INMOBILIARIO CORPORACIÓN 100,000 NINGUNO
CAIXAGALICIA, S.L.

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. FOMENTO DE INICIATIVAS NÁUTICAS, S.L. 33,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. LANDIX OPERACIONES URBANÍSTICAS, S.L. 50,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. DAECA COMAREX, S.L. 75,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. CUPIRE PADESA, S.L. 19,950 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. CONSTRUZIONA GALICIA, S.L. 17,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. GALICAT INVEST, S.L. 100,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. BLANCACIMA DEL NOROESTE, S.L. 100,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. INDUSTRIAS AUXILIARES FAUS, S.L. 0,000 CONSEJERO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. TORRE DE HÉRCULES, S.L. 100,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. DESARROLLOS INMOBILIARIOS 33,000 NINGUNO
FUENTEAMARGA, S.L.

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. SEÑORÍO DEL RETIRO, S.L. 10,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. INGALIX DESARROLLOS INMOBILIARIOS, S.L. 100,000 NINGUNO

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. CXG CORREDURÍA DE SEGUROS GENERALES 100,000 NINGUNO
DEL GRUPO CAIXAGALICIA, S.A.U

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE SYOCSA-INARSA 0,000 PRESIDENTE

(continuación)



B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con

la información necesaria para preparar las reuniones de los órganos de administración con tiempo

suficiente: 

SI 
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Detalle del procedimiento

El Presidente organizará el debate procurando y promoviendo la participación de todos los consejeros en las deliberaciones del órgano y asegurán-

dose de que el órgano se halla debidamente informado. A tal efecto podrá invitar a participar en la sesión, con voz y sin voto, a directivos y técni-

cos 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 ejercicio de sus funciones, los consejeros externos pueden solicitar la contratación con cargo a la so-

ciedad 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 desempeño del cargo. (art. 25.1 R.C.)

Explique las reglas

Conforme al art. 23.2.e) del R.C, los consejeros deberán poner su cargo a disposición del Consejo de Administración, formalizar si éste lo consi-

dera conveniente la correspondiente dimisión cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la sociedad o afectar

negativamente al crédito y reputación de la misma.

Detalle del procedimiento

El consejero se halla investido de las más amplias facultades para informarse sobre cualquier aspecto de la compañía, para examinar sus libros, re-

gistros, documentos y demás antecedentes de las operaciones sociales y para inspeccionar todas sus instalaciones. El derecho de información se

extiende a las sociedades del grupo. (art.55 E.S) 

La convocatoria de las sesiones ordinarias se efectuará por carta, fax, telegrama o correo electrónico, y estará autorizada con la firma del Presidente

o la del Secretario o Vicesecretario por orden del Presidente. La convocatoria se cursará con una antelación mínima de tres días. 

La convocatoria incluirá siempre el orden del día de la sesión y siempre que sea posible se acompañará de la información relevante debidamente re-

sumida y preparada. (art. 17.2 R.C) 

El Consejo elaborará un plan anual de las sesiones ordinarias y dispondrá de un catálogo formal de las materias que serán objeto de tratamiento.

(art. 17.4 R.C) 

En el desempeño de sus funciones, el consejero obrará con la diligencia de un ordenado empresario, quedando obligado, en particular, a informarse

y preparar adecuadamente las reuniones del Consejo y de los órganos 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 reputación de la

sociedad: 

SI 

B.1.44 Indique si algún miembro del Consejo de Administración 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

señalados en el artículo 124 de la Ley de Sociedades Anónimas: 

NO 



Indique si el Consejo de Administración ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma razo-

nada la decisión tomada sobre si procede o no que el consejero continúe en su cargo. 

NO 
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Decisión tomada Explicación razonada

B.2 Comisiones del Consejo de Administración 

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

COMISIÓN EJECUTIVA O DELEGADA 

Nombre Cargo Tipologia

DON LUIS FERNANDO DEL RIVERO ASENSIO PRESIDENTE EJECUTIVO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA VICEPRESIDENTE 1º EJECUTIVO

NUEVA COMPAÑÍA DE INVERSIONES, S.A. VICEPRESIDENTE 2º DOMINICAL

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES VICEPRESIDENTE 3º DOMINICAL

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. VOCAL DOMINICAL

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE VOCAL DOMINICAL

PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. VOCAL DOMINICAL

PRILOU, S.L. VOCAL DOMINICAL

Nombre Cargo Tipologia

GRUPO SATOCÁN, S.A. PRESIDENTE DOMINICAL

ACTIVIDADES INMOBILIARIAS Y AGRÍCOLAS, S.A. VOCAL DOMINICAL

AUSTRAL, B.V. VOCAL DOMINICAL

PARTICIPACIONES AGRUPADAS, S.R.L. VOCAL DOMINICAL

COMITÉ DE AUDITORÍA 



COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES 
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Nombre Cargo Tipologia

DON MATÍAS CORTÉS DOMÍNGUEZ PRESIDENTE INDEPENDIENTE

CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A. VOCAL DOMINICAL

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE VOCAL DOMINICAL

PRILOU, S.L. VOCAL DOMINICAL

B.2.2 Señale si corresponden al Comité de Auditoría las siguientes funciones. 

Supervisar el proceso de elaboración y la integridad de la información financiera relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, 
revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitación del perímetro de consolidación y la correcta 
aplicación de los criterios contables SI

Revisar periódicamente los sistemas de control interno y gestión de riesgos, para que los principales riesgos se identifiquen, 
gestionen y den a conocer adecuadamente SI

Velar por la independencia y eficacia de la función de auditoría interna; proponer la selección, nombramiento, reelección y cese 
del responsable del servicio de auditoría interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir información periódica sobre 
sus actividades; y verificar que la alta dirección 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 
anónima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa SI

Elevar al Consejo las propuestas de selección, nombramiento, reelección y sustitución del auditor externo, así como las 
condiciones de su contratación SI

Recibir regularmente del auditor externo información sobre el plan de auditoría y los resultados de su ejecución, y verificar 
que la alta dirección 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 auditorías de las empresas que lo integren SI

B.2.3 Realice una descripción de las reglas de organización y funcionamiento, así como las

responsabilidades que tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo. 

Denominación comisión 

COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES 

Breve descripción 

El artículo 16 del Reglamento señala que la Comisión de Nombramientos y Retribuciones estará integrada por una

mayoría de consejeros externos, que serán designados en función de sus conocimientos y experiencia profesional. 

La Comisión de Nombramientos y Retribuciones estará formada por un mínimo de 3 y un máximo de 5 conse-

jeros. La determinación de su número y su designación corresponde al Consejo de Administración. En la actua-

lidad forman parte de la misma 4 consejeros externos, siendo su Presidente un Consejero Independiente. Los

miembros de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones serán elegidos por un plazo máximo de tres años,

pudiendo ser reelegidos una o más veces por periodos de igual duración máxima. 

El Presidente de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones será nombrado por el Consejo de Administra-

ción de entre los miembros de la Comisión que no tengan carácter de ejecutivos Asimismo, esta Comisión de-

signará un Secretario, para el desempeño de cuyo cargo no será necesaria la cualidad de consejero miembro de

la Comisión, si bien en este caso no tendrá voz ni voto. 



La Comisión de Nombramientos y Retribuciones se reunirá cada vez que el Consejo o su Presidente solicite la

emisión de un informe o la adopción de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para

el buen desarrollo de sus funciones. En todo caso, se reunirá una vez al año para preparar la información sobre

las retribuciones de los consejeros que el Consejo de Administración ha de aprobar. 

Durante el ejercicio 2009 la Comisión de Nombramientos se ha reunido en 4 ocasiones. 

La Comisión de Nombramientos y Retribuciones se reunirá previa convocatoria del Presidente, por decisión pro-

pia o respondiendo a la solicitud de tres de sus miembros o, en su caso, de la Comisión Ejecutiva. En la medida

en que sea compatible con su naturaleza, será aplicable a la convocatoria de esta Comisión lo dispuesto en los

Estatutos Sociales y en este Reglamento para la convocatoria del Consejo de Administración. 

La Comisión de Nombramientos y Retribuciones se considerará válidamente constituida cuando concurran a la

reunión, presentes o representados, al menos, más de la mitad de sus miembros. Las deliberaciones serán mo-

deradas por el Presidente. Para adoptar acuerdos será preciso el voto favorable de la mayoría de los miembros

concurrentes a la reunión y, en caso de empate, decidirá el voto del Presidente. Salvo previsión en contrario, las

competencias de la Comisión de Nombramiento y Retribuciones son consultivas y de propuesta al Consejo. 

La Comisión deberá considerar las sugerencias que le hagan llegar el Presidente, los miembros del Consejo, los

directivos o los accionistas de la sociedad. 

Denominación comisión 

COMISIÓN EJECUTIVA O DELEGADA 

Breve descripción 

Al artículo 14 del Reglamento del Consejo establece que la Comisión Ejecutiva estará compuesta por el número

de consejeros que en cada caso determine el Consejo de Administración, con los requisitos que establecen los

Estatutos. A la fecha de cierre del ejercicio 2009 estaba formada por ocho miembros. 

El Presidente de la Comisión Ejecutiva es el Presidente del Consejo de Administración y desempeñando su se-

cretaría el Secretario del Consejo. 

La Comisión Ejecutiva celebra sus sesiones ordinarias con periodicidad, en principio, mensual, reuniéndose en

sesión 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 Comisión Ejecutiva, la

importancia del asunto así lo aconsejara, los acuerdos adoptados por la Comisión se someterán a ratificación del

pleno del Consejo. Otro tanto será de aplicación en relación con aquellos asuntos que el Consejo hubiese remi-

tido para su estudio a la Comisión Ejecutiva reservándose la última decisión sobre los mismos. 

En cualquier otro caso, los acuerdos adoptados por la Comisión Ejecutiva serán válidos y vinculantes sin nece-

sidad de ratificación posterior por el pleno del Consejo. 

La Comisión Ejecutiva ha de informar al Consejo de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas en sus

sesiones. 

Denominación comisión 

COMITÉ DE AUDITORÍA 

Breve descripción 

Según el artículo 15 del Reglamento del Consejo la Comisión de Auditoría estará integrada por una mayoría de

consejeros no ejecutivos, que serán designados en función de sus conocimientos y experiencia profesional. 

La Comisión de Auditoría estará formada por un mínimo de 3 y un máximo de 5 consejeros. La determinación

de su número y su designación corresponde al Consejo de Administración. 

En la actualidad forman parte del mismo 4 consejeros externos. 

Los miembros de la Comisión de Auditoría serán elegidos por un plazo máximo de tres años, pudiendo ser ree-

legidos una o más veces por periodos de igual duración máxima. Su Presidente será nombrado por el Consejo

de Administración de entre los Consejeros no Ejecutivos, y deberá ser sustituido cada cuatro años, pudiendo ser

reelegido una vez transcurrido un plazo de un año desde su cese. Esta Comisión designará un Secretario, para

el desempeño de cuyo cargo no será necesaria la cualidad de consejero miembro de la Comisión, si bien en este
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caso no tendrá voz ni voto. En la actualidad es secretario el que lo es del Consejo no teniendo la cualidad de con-

sejero. 

La Comisión de Auditoría se reunirá, al menos, una vez al trimestre y todas las veces que resulte oportuno, previa

convocatoria del Presidente, por decisión propia o respondiendo a la solicitud de dos de sus miembros o, en su caso,

de la Comisión Ejecutiva. Durante el ejercicio 2009 la Comisión de Auditoría se ha reunido en 11 ocasiones. 

La Comisión de Auditoría se considerará válidamente constituida cuando concurran a la reunión, presentes o re-

presentados, al menos más de la mitad de sus miembros. Las deliberaciones serán moderadas por el Presi-

dente. Para adoptar acuerdos será preciso el voto favorable de la mayoría de los miembros concurrentes a la

reunión y, en caso de empate, decidirá el voto del Presidente. Salvo previsión en contrario, las competencias de

la Comisión de Auditoría son consultivas y de propuesta al Consejo. 

Estará obligado a asistir a las sesiones de la Comisión y a prestarle su colaboración y acceso a la información

de que disponga, cualquier miembro del equipo directivo o del personal de la Compañía que fuese requerido a

tal fin. También podrá requerir la Comisión 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: 

Denominación comisión 

COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES 

Breve descripción 

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, la Comisión de Nombramientos y Retribuciones ten-

drá las siguientes responsabilidades básicas: 

a) elevar al Consejo las propuestas de nombramiento de consejeros para que éste proceda directamente a de-

signarlos (cooptación) o las haga suyas para someterlas a la decisión de la Junta; 

b) proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de cada una de las Comisiones; 

c) proponer al Consejo de Administración el sistema y la cuantía de las retribuciones anuales de los consejeros

y, en su caso, miembros del Comité de Dirección. 

d) revisar periódicamente los programas de retribución, ponderando su adecuación y sus rendimientos; 

e) velar por la transparencia de las retribuciones; 

f) cualquier otra prevista en este Reglamento. 

Denominación comisión 

COMISIÓN EJECUTIVA O DELEGADA 

Breve descripción 

Según el artículo 14.4 del Reglamento del Consejo las Comisión Ejecutiva tiene delegadas todas las facultades

del Consejo, salvo las que legal o estatutariamente indelegables o las 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 sí con-

forme al artículo 5 del Reglamento del Consejo son: 

a) aprobación de las estrategias generales de la sociedad; 

b) nombramiento, retribución y, en su caso, destitución de los miembros del Comité de Dirección; 

c) aprobar la política en materia de autocartera; 

d) supervisión del control de la actividad de gestión y de la evaluación de los directivos; 

e) supervisión de la identificación de los principales riesgos de la sociedad y de la implantación y seguimiento

de los sistemas de control interno y de información adecuados; 

f) supervisión de las políticas de información y comunicación con los accionistas, los mercados y la opinión pública. 

g) aprobación de las operaciones que entrañen la disposición y adquisición de activos sustanciales de la com-

pañía y las grandes operaciones societarias. 

h) conocer cualquier situación de conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener un Consejero con el interés de

la sociedad, de conformidad con el artículo 127 ter.3 de la Ley de Sociedades Anónimas. 
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Denominación comisión 

COMITÉ DE AUDITORÍA 

Breve descripción 

La Comisión de Auditoría tendrá las siguientes responsabilidades básicas: 

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 Comisión. 

b) proponer al Consejo de Administración, para su sometimiento a la Junta General de Accionistas, la designa-

ción del Auditor de Cuentas al que se refiere el artículo 204 de la Ley de Sociedades Anónimas así como las con-

diciones de contratación, el alcance del mandato profesional y, en su caso, la revocación o no renovación; 

c) revisar las cuentas de la sociedad, vigilar el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta aplica-

ción de los principios de contabilidad generalmente aceptados, así como informar las propuestas de modifica-

ción de principios y criterios contables sugeridos por la dirección; 

d) servir de canal de comunicación entre el Consejo de Administración y los auditores, evaluar los resultados de cada

auditoría y las respuestas del equipo de gestión a sus recomendaciones y mediar en los casos de discrepancias entre

aquéllos y éste en relación con los principios y criterios aplicables en la preparación de los estados financieros; 

e) mantener las relaciones con los auditores externos para recibir información sobre aquellas cuestiones que

puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarro-

llo de la auditoría de cuentas, así como recibir información y mantener con el auditor de cuentas otras comuni-

caciones previstas en la legislación de auditoría de cuentas y en las normas técnicas de auditoría; 

f) conocer el proceso de información financiera y de los sistemas internos de control, así como revisar la de-

signación y sustitución de sus responsables; 

g) supervisar el cumplimiento del contrato de auditoría, procurando que la opinión sobre las cuentas anuales y

los contenidos principales del informe de auditoría sean redactados de forma clara y precisa; 

h) supervisar la información financiera periódica que deba suministrar el Consejo a los mercados y sus órganos

de supervisión; 

i) recibir información 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 compañía y hacer las propuestas nece-

sarias para su mejora. En particular, corresponde a la Comisión de Auditoría recibir información y, en su caso,

emitir informe sobre medidas disciplinarias a miembros del alto equipo directivo de la Compañía; 

j) supervisión de los servicios de auditoría interna de la sociedad, sin perjuicio de la dependencia jerárquica de los

mismos, ejerciendo las siguientes competencias: (i) supervisión de los sistemas de selección y contratación del

personal de auditoría interna, (ii) aprobación del plan anual de auditoría interna, (iii) aprobación del presupuesto anual

del departamento, (iv) relaciones con el responsable del departamento de auditoría interna, para recibir informe

sobre las conclusiones de la auditoría interna y el cumplimiento del plan anual, y (v) en general, supervisión de cuan-

tas materias correspondan al ámbito de competencia de los mencionados servicios de auditoría interna,. 

k) Informar en relación con las transacciones con Consejeros, que impliquen o puedan implicar conflictos de in-

terés, cuando el Consejo lo considere necesario. 

l) cualquier otra prevista en este Reglamento. 

B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulación de las comisiones del Consejo, el lugar en que están

disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se

indicará si de forma voluntaria se ha elaborado algún informe anual sobre las actividades de cada comisión. 

Denominación comisión 

COMISIÓN DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES 

Breve descripción 

El Reglamento del Consejo de Administración en su artículo 16, desarrolla las normas de competencia y fun-

cionamiento de la comisión, estando disponible su texto en la página Web de la sociedad, de la misma manera

en dicha página se encuentra un apartado llamado ´Información para Accionistas e Inversores´, apareciendo, a
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su vez el subapartado ´Gobierno Corporativo´ accediendo a las ´Comisiones delegadas del consejo donde se

informa de su existencia y se regula todo lo relativo a los mismos. Asimismo hay que señalar que de forma vo-

luntaria se ha elaborado un informe anual sobre la actividad de la Comisión. 

Denominación comisión 

COMISIÓN EJECUTIVA O DELEGADA 

Breve descripción 

El Reglamento del Consejo de Administración en su artículo 14.4, desarrolla las normas de competencia y fun-

cionamiento de la comisión, estando disponible su texto en la página Web de la sociedad, de la misma manera

en dicha página se encuentra un apartado llamado ´Información para Accionistas e Inversores´, apareciendo, a

su vez el subapartado ´Gobierno Corporativo´ accediendo a las ´Comisiones delegadas del consejo´ donde se

informa de su existencia y se regula todo lo relativo a los mismos. 

Denominación comisión 

COMITÉ DE AUDITORÍA 

Breve descripción 

El Reglamento del Consejo de Administración en su artículo 15, desarrolla las normas de competencia y fun-

cionamiento de la comisión, estando disponible su texto en la página Web de la sociedad, de la misma manera

en dicha página se encuentra un apartado llamado ´Información para Accionistas e Inversores´, apareciendo, a

su vez el subapartado ́ Gobierno Corporativo´ accediendo a las ́ Comisiones delegadas del Consejo´ donde se

informa de su existencia y se regula todo lo relativo a los mismos. Asimismo hay que señalar que de forma vo-

luntaria se ha elaborado un informe anual sobre la actividad de la comisión. 

B.2.6 Indique si la composición de la comisión ejecutiva refleja la participación en el Consejo de los

diferentes consejeros en función de su condición: 

NO 

C - OPERACIONES VINCULADAS 

C.1 Señale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité de

Auditoría o cualquier otro al que se hubiera encomendado la función, las operaciones que la

sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con

personas a ellos vinculadas: 

NO 

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 elaboración de
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En caso negativo, explique la composición de su comisión ejecutiva

La Comisión Ejecutiva la componen ocho miembros, de los cuales dos son ejecutivos y seis externos dominicales.



estados financieros consolidados y no formen parte del tráfico habitual de la sociedad en cuanto a su

objeto y condiciones: 

C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administración se han encontrado a lo largo del ejercicio

en alguna situación de conflictos de interés, según lo previsto en el artículo 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 artículo 32 del R.C., el Consejero deberá comunicar al Consejo de Administración cualquier situación de

conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener, con el interés de la sociedad. En caso de conflicto, el administrador afec-

tado se abstendrá de intervenir y votar en las deliberaciones sobre la operación a que el conflicto se refiera. 

En todo caso las situaciones de conflicto de intereses en que se encuentren los administradores de la sociedad serán

objeto de información en el Informe Anual de Gobierno Corporativo. 

Asimismo el artículo 15.7.k) del R.C. y 48.3.f) de los E.S. señala que la Comisión de Auditoría tiene como respon-

sabilidad básica informar en relación con las transacciones con Consejeros de SyV que impliquen o puedan impli-

car conflictos de interés, cuando la Comisión Ejecutiva lo considere necesario. En este supuesto conforme al art. 14.4

del R.C., la Comisión Ejecutiva podrá solicitar informe a la Comisión de Auditoría. 

C.7 ¿Cotiza más de una sociedad del Grupo en España? 

SI 

Identifique a las sociedades filiales que cotizan: 

Indique si han definido públicamente con precisión las respectivas áreas de actividad y eventuales relaciones de ne-

gocio entre ellas, así como las de la sociedad dependiente cotizada con las demás empresas del grupo: 

SI 

Identifique los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés entre la filial cotizada y la

demás empresas del grupo: 
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

Defina las eventuales relaciones de negocio entre la sociedad matriz y la sociedad filial cotizada, y entre ésta y las demás empresas grupo

Las respectivas áreas de actividad entre empresas del grupo son definidas públicamente en las cuentas anuales de la sociedad.

Mecanismos para resolver los eventuales conflictos de interés.



D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS 

D.1 Descripción general de la política de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando

los riesgos cubiertos por el sistema, junto con la justificación de la adecuación de dichos sistemas al

perfil de cada tipo de riesgo. 

Las actividades del Grupo SyV se desarrollan en diferentes países, sectores de actividad, entornos socioeconómicos

y marcos reguladores. En este contexto existen riesgos de diversa naturaleza consustanciales a los negocios y sec-

tores en los que la compañía opera. En consecuencia, la Gestión 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 Gestión del Riesgo alude al proceso de obtención 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

pueda impactar en la organización, ya sea interna o externamente, impidiéndole alcanzar sus objetivos. De esta ma-

nera, la Gestión del Riesgo enlaza directamente con el concepto de Control Interno que implica al Consejo de Ad-

ministración, a la Dirección y al resto del personal de la organización en la obtención de un grado razonable de

seguridad acerca de la consecución de los objetivos de eficacia y eficiencia en las operaciones, fiabilidad de la in-

formación financiera y cumplimiento de la legislación. 

La política de control y gestión de riesgos de SyV, comienza con la identificación y evaluación de los factores que

puedan afectar negativamente al cumplimiento de los objetivos del Grupo SyV, e implica la adopción de las medi-

das de control necesarias para proporcionar una respuesta efectiva frente a dichos factores. La identificación y eva-

luación se concreta en el mapa de riesgos, que incluye los principales riesgos estratégicos y operativos agrupados

en diferentes categorías (entorno de negocio, regulación, imagen y reputación, recursos humanos, operaciones, fi-

nancieros, información para la toma de decisiones, tecnología y sistemas de información y buen gobierno) junto con

una evaluación de su posible impacto y probabilidad de ocurrencia. 

Tras la identificación de los riesgos, se analiza el conocimiento de los mismos que tiene la Dirección y la idonei-

dad/efectividad de las decisiones adoptadas para mitigarlos. Una vez evaluados los riesgos relevantes, la Dirección

determina como responder a ellos (evitándolo, reduciéndolo, compartiéndolo o aceptándolo). Al considerar su res-

puesta, la Dirección evalúa su efecto, la probabilidad de ocurrencia y el impacto del riesgo, así como los costes y

beneficios que implicaría su adopción. 

Toda esta actuación genera diferentes actividades de control, cada una de ellas adaptada al tipo de riesgo que pre-

tende gestionar. Adicionalmente existe una supervisión independiente por parte de la Dirección de Auditoría Interna

que reporta al Comité de Auditoría. 

La política de control y gestión de riesgos del Grupo SyV, se documenta formalmente y se presenta anualmente al

Consejo de Administración para su aprobación. 

D.2 Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo

(operativos, tecnológicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad

y/o su grupo, 

SI 

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

tablecidos. 

333GRUPO SACYR VALLEHERMOSO
CUENTAS  ANUALES CONSOLIDADAS



Riesgo materializado en el ejercicio 

Riesgo de liquidez y riesgo de mercado 

Circunstancias que lo han motivado 

• Reducción de la liquidez en los diferentes mercados y en nuestro Grupo. 

• Crisis financiera que ha llevado a una contracción generalizada del crédito con exigencia de mayores garan-

tías y con aumento del coste de las operaciones. 

• Descenso significativo de la actividad inmobiliaria, que ha provocado un disminución significativa de la de-

manda y, en consecuencia, una reducción de nuestra cifra de ventas y de nuestros márgenes en esta línea de ne-

gocio. 

Funcionamiento de los sistemas de control 

Los sistemas de control del Grupo SyV han funcionado correctamente para identificar, cuantificar, evaluar y ges-

tionar estos riesgos. La anticipación al suceso que persiguen nuestros sistemas de control ha posibilitado que

se tomen decisiones para eliminar, reducir o compartir los impactos de estos riesgos en nuestros diferentes ne-

gocios. 

La memoria de las cuentas anuales del Grupo SyV del ejercicio 2009, detalla la política de gestión de riesgos

analizando los principales riesgos para cada una de las diferentes líneas de negocio del Grupo 

D.3 Indique si existe alguna comisión u otro órgano de gobierno encargado de establecer y

supervisar estos dispositivos de control. 

SI 

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones. 

Nombre de la comisión u órgano 

COMITÉ DE AUDITORÍA 

Descripción de funciones 

• Supervisar la función de auditoría interna. 

• Determinar el alcance del trabajo de los auditores externos, revisando su informe y conclusiones. 

• Asegurar el cumplimiento de las recomendaciones de auditoría interna y externa. 

• Supervisar la información financiera que se publica. 

• Comprobar el cumplimiento de las normas internas, códigos de ética y conducta etc. 

• Revisar los sistemas establecidos para asegurar la eficiencia en la gestión. 

• Comprobar el cumplimiento de los planes y programas comprobando su adecuación con objetivos. 

• Mantener la ética de la Organización, dar seguimiento a las investigaciones de casos fraudulentos, supervisar

la ´Línea de Ética de Denuncia´ del Grupo SyV etc. 

• Informar al Consejo de Administración sobre la política de control y gestión de riesgos así como del segui-

miento periódico de los sistemas de información y control. 

• Revisar y dar seguimiento a las inspecciones que lleven a cabo organismos de control. 

Nombre de la comisión u órgano 

CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 

Descripción de funciones 

• Revisa y aprueba formalmente la ´Política de Control y Gestión de Riesgos´ 

• Revisa y aprueba formalmente el seguimiento periódico de los sistemas de información y control 

• Delega en el Comité de Auditoría, el mantenimiento de los sistemas de control eficaces buscando el buen go-

bierno corporativo. 

Nombre de la comisión u órgano 

DIRECCIÓN DE AUDITORÍA INTERNA 
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Descripción de funciones 

Con dependencia directa del Presidente del Grupo SyV y bajo la supervisión del Comité de Auditoría tiene como

funciones las siguientes: 

• Realizar una evaluación sistemática de la eficiencia en los procesos de identificación, control y gestión de los

riesgos. 

• Analizar la idoneidad de los controles y procedimientos existentes, su cobertura de riesgos y su adecuado cum-

plimiento. 

• Colaborar en la excelencia en la gestión y en la calidad de la información. 

• Aportar fiabilidad e integridad a la información financiera y operativa. 

• Revisar la eficacia y eficiencia de las operaciones. 

• Revisar la adecuada protección de activos. 

• Comprobar el cumplimiento de la legislación y normativa vigente. 

• Analizar la ética y los valores de la Organización, mediante el cumplimiento de los diferentes códigos de con-

ducta y gestionando la Línea Ética de Denuncia. 

El cumplimiento de estas funciones y objetivos se materializa en el Plan de Auditoría Interna Anual que es apro-

bado por el Comité de Auditoría y que detalla los trabajos a realizar para garantizar su cumplimiento. 

Nombre de la comisión u órgano 

RESP. DE CONTROL DE GESTIÓN 

Descripción de funciones 

Las diferentes áreas de negocio del Grupo SyV cuentan con sus propios Responsables de control y gestión que

efectúan el seguimiento de la consecución de los objetivos previstos por cada área de negocio/Sociedad en la

vigente planificación estratégica. 

D.4 Identificación y descripción 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, así como en cada mapa de riesgos individual por línea de negocio, en el

capítulo de ´Regulación´ se clasifican, en función de su naturaleza, los riesgos relativos a legislación fiscal, legal,

medioambiental, de prevención de blanqueo de capitales, laboral, etc. Los riesgos de incumplimiento se califican en

función de su probabilidad de ocurrencia y del impacto que supondrían para la organización. La obtención de segu-

ridad sobre el cumplimiento de las diferentes legislaciones, se basa en unos procedimientos que así lo garantizan,

estos procedimientos son testados periódicamente por la Dirección de Auditoría Interna. 

La importancia de estos riesgos para SyV deriva de la gran diversidad de ordenamientos jurídicos que afectan al

Grupo como consecuencia de la diversificación de sus negocios y de la dispersión geográfica con la que el Grupo

desarrolla sus actividades. Por este motivo, el Grupo realiza un importante esfuerzo de actualización de la legislación

que aplica a todas sus actividades en todas las áreas geográficas donde opera. 

La supervisión del cumplimiento de las diferentes regulaciones es realizada por la Dirección de Auditoría Interna y

por las Direcciones de Asesoría Jurídica. 
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E - JUNTA GENERAL 

E.1 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de mínimos previsto en la Ley

de Sociedades Anónimas (LSA) respecto al quórum de constitución de la Junta General 

NO 

E.2 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de

Sociedades Anónimas (LSA) para el régimen de adopción de acuerdos sociales. 

NO 

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA. 

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en relación 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 participación de los accionistas en

las juntas generales. 

Entre otras medidas, se puede destacar la utilización de la página Web de la sociedad como medio para poner a dis-

posición de los accionistas la documentación 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 relación con el accionista que resuelve cuan-

tas preguntas pueda tener el accionista en relación con la Junta. 

Además los accionistas pueden conferir la representación o ejercer el derecho de voto a través de medios de comu-

nicación a distancia. Dichos medios pueden ser electrónicos 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 Administración. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la

independencia y buen funcionamiento de la Junta General: 

SI 
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% de quórum distinto al establecido % de quórum distinto al establecido
en art. 102 LSA para supuestos generales en art. 103 LSA para supuestos especiales del art. 103

Quórum exigido en 1ª convocatoria 0 0

Quórum exigido en 2ª convocatoria 0 0



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: 
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Detalles de medidas

La independencia de la Junta deriva de la regulación de los requisitos legales, así como de una serie de derechos de los accionistas que la Presi-

dencia no puede vulnerar. 

El buen funcionamiento de la Junta viene garantizada porque al ser el órgano soberano de la sociedad, cuyos acuerdos obligan a todos los accionistas,

ésta ser rige por lo dispuesto en los estatutos y en la Ley, desarrollándose y completándose mediante el Reglamento de la Junta General que detalla el

régimen de convocatoria, preparación, información, concurrencia, desarrollo y ejercicio de los derechos políticos por los accionistas (art. 21 E.S). 

Adicionalmente, cuenta con un amplio sistema de información, incluyendo la información que se difunde a través de la página web de la sociedad. 

Además el accionista dispone del derecho de intervención durante la Junta General y de petición de informaciones y aclaraciones con relación a los

puntos del orden del día, así como la formulación de propuestas (art. 16 R.Junta).

Datos de asistencia
% voto a distancia

Fecha Junta General % de presencia física % en representación
Voto electrónico Otros

Total

17/06/2009 6,357 83,594 0,000 0,000 89,951

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 Día.- Examen y aprobación, en su caso, de las Cuentas Anuales -Balance, Cuenta de Pér-

didas y Ganancias y Memoria- y de la Gestión Social de ́ Sacyr Vallehermoso, S.A´ y de su grupo consolidado, todo

ello referido al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2008. 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 0,000% 

– Abstenciones: 0,282%

– Votos a favor: 99,9718 % 

Punto Segundo del Orden del Día.- Aplicación de resultados del ejercicio 2008. 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 0,005% 

– Abstenciones: 0,001% 

– Votos a favor: 99,994% 

Punto Tercero del Orden del Día.- Examen y aprobación de la gestión desarrollada por el Consejo de administración

durante el ejercicio 2008. 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 0,000% 

– Abstenciones: 0,002% 

– Votos a favor: 99,998% 



Punto Cuarto del Orden del Día.- Ratificación de las retribuciones percibidas durante el ejercicio 2008 por los con-

sejeros ejecutivos de conformidad con el art.43.2 de los Estatutos sociales. 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 0,052% 

– Abstenciones: 0,002% 

– Votos a favor: 99,946% 

Punto Quinto del Orden del Día.- Reelección, ratificación y nombramiento de Consejeros. 

5.1- Reelección como Consejero de Nueva Compañía de Inversiones, S.A., representada por D.Juan Abelló Gallo

(Consejero Dominical). 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 1,225% 

– Abstenciones: 0,003% 

– Votos a favor: 98,772% 

5.2- Reelección como Consejero de D. Diogo Alves Diniz Vaz Guedes (Consejero Dominical). 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 1,225% 

– Abstenciones: 0,003% 

– Votos a favor: 98,772% 

5.3- Reelección como Consejero de Participaciones Agrupadas, S.L., representada por D. Ángel López Corona Dá-

vila (Consejero Dominical). 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 1,227% 

– Abstenciones: 0,003% 

– Votos a favor: 98,770% 

5.4- Ratificación del nombramiento de Grupo Satocán, S.A., representada por Juan Miguel Sanjuán Jover (Consejero 

Dominical).

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 1,219% 

– Abstenciones: 0,003% 

– Votos a favor: 98,778% 

5.5- Ratificación del nombramiento de CxG Corporación Caixa Galicia, S.A. representada por D. José Luis Méndez

López (Consejero Dominical). 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 1,223% 

– Abstenciones: 0,003% 

– Votos a favor: 98,774% 
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5.6- Nombramiento como Consejero por el plazo de cinco años a la Sociedad Austral, B.V, representada por Pedro

Manuel del Corro García-Lomas (Consejero Dominical). 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 1,227% 

– Abstenciones: 0,003% 

– Votos a favor: 98,770% 

5.7- Se fija en quince el número de consejeros de la Sociedad dentro de los límites mínimo y máximo que estable-

cen los Estatutos.

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 0,040% 

– Abstenciones: 0,000% 

– Votos a favor: 99,960% 

Punto Sexto del Orden del Día.- Autorización para que la sociedad y sus filiales puedan adquirir acciones propias al

amparo de lo dispuesto en el artículo 75 y la disposición adicional primera de la ley de Sociedades Anónimas, de-

jando sin efecto en la parte no utilizada todavía la autorización concedida por la Junta General de Accionistas de 18

de junio de 2008. 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 0,000% 

– Abstenciones: 0,002% 

– Votos a favor: 99,998% 

Punto Séptimo del Orden del Día.-Reelección de auditor de Cuentas. 

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 0,024% 

– Abstenciones: 0,005% 

– Votos a favor: 99,971% 

Punto Octavo del Orden del Día.- Autorización al Consejo de Administración para la interpretación, subsanación,

complemento, ejecución y desarrollo de los acuerdos que se adopten por la Junta, así como para sustituir las

facultades que reciba de la Junta, y concesión de facultades para la elevación a instrumento público de tales

acuerdos.

El acuerdo se adoptó con el siguiente porcentaje de votos: 

– Votos en contra: 0,00001% 

– Abstenciones: 0,000% 

– Votos a favor: 100,000% 

Punto Noveno del Orden del día.- Presentación a efectos informativos del Informe Anual, complementario del in-

forme de gestión, regulado en el artículo 116.bis de la Ley del Mercado de Valores, conforme a la redacción dada por

la Ley 6/2007 de 12 de Abril. 

Punto Décimo del Orden del Día.- Presentación a efectos informativos del Informe Anual sobre Política de Retribu-

ciones del Ejercicio 2008, elaborado por el Consejo de Administración. 
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E.9 Indique si existe alguna restricción estatutaria que establezca un número mínimo de acciones

necesarias para asistir a la Junta General. 

SI 
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Número de acciones necesarias para asistir a la Junta General 150

E.10 Indique y justifique las políticas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto

en la junta general. 

Conforme al art. 27.1 y 2 de los E.S., todo accionista que tenga derecho de asistencia podrá hacerse representar en

la Junta general por medio de otra persona, aunque no sea accionista. La representación se conferirá por escrito o

por medios electrónicos con carácter especial para cada Junta. 

Si la representación se ha obtenido mediante solicitud pública, el documento en que conste el poder deberá conte-

ner o llevar anejo el orden del día, la solicitud de instrucciones para el ejercicio del derecho de voto y la indicación

del sentido en que votará 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 día, el representante votará en la forma que estime más conveniente para el interés de su representado. 

En el caso de que los administradores u otra persona, hubieran formulado solicitud pública de representación, el ad-

ministrador que la obtenga no podrá ejercitar el derecho de voto correspondiente a las acciones representadas en aque-

llos puntos del orden del día en los que se encuentre en conflicto de intereses, y en todo caso respecto a las decisiones

relativas a (i) su nombramiento o ratificación, destitución, separación o cese como administrador, (ii) el ejercicio de

la acción social de responsabilidad dirigida contra él y (iii) la aprobación o ratificación de operaciones de la socie-

dad con el administrador de que se trate, sociedades controladas por él o a las que represente o personas que ac-

túen por su cuenta. 

Lo dispuesto en el apartado anterior no será de aplicación cuando el representante sea el cónyuge, ascendiente o des-

cendiente del representado, ni tampoco cuando aquél ostente poder general conferido en documento público 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 señala que cuando la representación se confiriera o notifique a la Sociedad me-

diante medios de comunicación a distancia, sólo se reputará válida si se realiza: 

a) mediante correspondencia postal, remitiendo a la Sociedad la tarjeta de asistencia y delegación debidamente fir-

mada y cumplimentada, u otro medio escrito que, a juicio del Consejo de Administración en acuerdo previo adop-

tado al efecto, permita verificar debidamente la identidad del accionista que confiere su representación y la del

delegado que designa, o, 

b) mediante comunicación electrónica con la sociedad, a la que se acompañará copia en formato electrónico de la

tarjeta de asistencia y delegación, en la que se detalle la representación atribuida y la identidad del representado, y

que incorpore la firma electrónica reconocida del accionista representado u otra clase de identificación considerada

idónea por el Consejo de Administración, en acuerdo previo adoptado al efecto, por reunir adecuadas garantías de

autenticidad y de identificación del accionista representado. 



Para su validez, la representación conferida o notificada por cualquiera de los citados medios de comunicación a

distancia habrá de recibirse por la sociedad antes de las veinticuatro horas del tercer día anterior al previsto para la

celebración de la Junta en primera convocatoria. El Consejo de Administración podrá establecer una antelación in-

ferior, anunciándolo en la página web. 

E.11 Indique si la compañía tiene conocimiento de la política de los inversores institucionales de

participar o no en las decisiones de la sociedad: 

NO 

E.12 Indique la dirección y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su página Web. 

www.gruposyv.com 

Información 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 Código Unificado de buen

gobierno. En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, prácticas o crite-

rios, que aplica la sociedad. 

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el número máximo de votos que pueda emitir un mismo

accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad mediante la adqui-

sición de sus acciones en el mercado. 

Ver epígrafes: A.9, B.1.22, B.1.23 y E.1, E.2 

Cumple 

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan públicamente con precisión:

a) Las respectivas áreas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, así como las de la sociedad

dependiente cotizada con las demás empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse. 

Ver epígrafes: C.4 y C.7 

Explique 

Con Testa Inmuebles en Renta, S.A. como sociedad dependiente cotizada, las respectivas áreas de actividad entre

empresas del grupo son definidas públicamente en las cuentas anuales de la sociedad. 

En la práctica, el Consejero deberá comunicar al Consejo de Administración cualquier situación de conflicto, directo

o indirecto que pudiera tener, con el interés de la sociedad. En caso de conflicto, el administrador afectado se abs-

tendrá de intervenir y votar en las deliberaciones sobre la operación a que el conflicto se refiera. En todo caso, las

situaciones de conflicto de intereses en que se encuentren los administradores de la sociedad son objeto de infor-

mación en el presente informe. 

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobación de la Junta General de

Accionistas las operaciones que entrañen una modificación estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes: 

a) La transformación de sociedades cotizadas en compañías holding, mediante "filialización" o incorporación a

entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad,

incluso aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas; 
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b) La adquisición o enajenación de activos operativos esenciales, cuando entrañe una modificación efectiva del

objeto social; 

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidación 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 comprometería a someterlos a la aprobación de la Junta General. 

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la información a que se

refiere la recomendación 28, se hagan públicas en el momento de la publicación del anuncio de la convocato-

ria 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 ratificación de consejeros, que deberán votarse de forma individual; 

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada artículo o grupo de artículos que sean sustancialmente in-

dependientes. 

Ver epígrafe: 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 actúen por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las

instrucciones de éstos. 

Ver epígrafe: E.4 

Cumple 

7. Que el Consejo desempeñe sus funciones con unidad de propósito e independencia de criterio, dispense el

mismo trato a todos los accionistas y se guíe por el interés de la compañía, entendido como hacer máximo, de

forma sostenida, el valor económico 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 prácticas de los

sectores y territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social

que hubiera aceptado voluntariamente. 

Cumple 

8. Que el Consejo asuma, como núcleo de su misión, aprobar la estrategia de la compañía y la organización pre-

cisa para su puesta en práctica, así como supervisar y controlar que la Dirección cumple los objetivos marca-

dos y respeta el objeto e interés social de la compañía. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la

competencia de aprobar: 

a) Las políticas y estrategias generales de la sociedad, y en particular: 

i) El Plan estratégico o de negocio, así como los objetivos de gestión y presupuesto anuales; 

ii) La política de inversiones y financiación; 

iii) La definición de la estructura del grupo de sociedades; 

iv) La política de gobierno corporativo; 

v) La política de responsabilidad social corporativa; 
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vi) La política de retribuciones y evaluación del desempeño de los altos directivos; 

vii) La política de control y gestión de riesgos, así como el seguimiento periódico de los sistemas internos

de información y control. 

viii) La política de dividendos, así como la de autocartera y, en especial, sus límites. 

Ver epígrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14 y D.3 

b) Las siguientes decisiones : 

i) A propuesta del primer ejecutivo de la compañía, el nombramiento y eventual cese de los altos directi-

vos, así como sus cláusulas de indemnización. 

Ver epígrafe: B.1.14 

ii) La retribución de los consejeros, así como, en el caso de los ejecutivos, la retribución adicional por sus

funciones ejecutivas y demás condiciones que deban respetar sus contratos. 

Ver epígrafe: B.1.14 

iii) La información financiera que, por su condición de cotizada, la sociedad deba hacer pública periódica-

mente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantía o especiales características, ten-

gan carácter estratégico, salvo que su aprobación corresponda a la Junta General; 

v) La creación o adquisición de participaciones en entidades de propósito especial o domiciliadas en

países o territorios que tengan la consideración de paraísos fiscales, así como cualesquiera otras

transacciones u operaciones de naturaleza análoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar

la transparencia del grupo. 

c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el

Consejo, o con personas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas"). Esa autorización del Consejo no se

entenderá, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que cumplan simultáneamente las tres

condiciones siguientes: 

1ª. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a

muchos clientes; 

2ª. Que se realicen a precios o tarifas establecidos con carácter general por quien actúe como suministrador

del bien o servicio del que se trate; 

3ª. Que su cuantía 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 Au-

ditoría o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa función; y que los consejeros a los que

afecten, además de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras el Con-

sejo delibera y vota sobre ella. 

Se recomienda que las competencias que aquí se atribuyen al Consejo lo sean con carácter indelegable, salvo 

las mencionadas en las letras b) y c), que podrán ser adoptadas por razones de urgencia por la Comisión Dele-

gada, con posterior ratificación por el Consejo en pleno. 

Ver epígrafes: C.1 y C.6 

Cumple Parcialmente 

Al Consejo de Administración se le atribuye la totalidad de las competencias de dirección y gestión de la sociedad,

entre otras las que se detallan en la presente recomendación de buen gobierno, pero no se ha reservado aprobar las

operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de Auditoría o cualquier otro al que se hubiera enco-

mendado esa función. 

9. Que el Consejo tenga la dimensión precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace

aconsejable que su tamaño no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros. 

Ver epígrafe: B.1.1 

Cumple 
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10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoría del Consejo y que

el número de consejeros ejecutivos sea el mínimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo so-

cietario y el porcentaje de participación de los consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad. 

Ver epígrafes: A.2, A.3, B.1.3 y B.1.14 

Cumple 

11. Que si existiera algún consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

explique tal circunstancia y sus vínculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas. 

Ver epígrafe: B.1.3 

No Aplicable 

12. Que dentro de los consejeros externos, la relación entre el número de consejeros dominicales y el de indepen-

dientes refleje la proporción existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros dominica-

les y el resto del capital. 

Este criterio de proporcionalidad estricta podrá atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mayor

que el que correspondería al porcentaje total de capital que representen: 

1º. En sociedades de elevada capitalización en las que sean escasas o nulas las participaciones accionaria-

les que tengan legalmente la consideración de significativas, pero existan accionistas, con paquetes ac-

cionariales de elevado valor absoluto. 

2º. Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Con-

sejo, y no tengan vínculos entre sí. 

Ver epígrafes: B.1.3, A.2 y A.3 

Cumple 

13. Que el número de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros. 

Ver epígrafe: B.1.3 

Explique 

En el Consejo de Sacyr Vallehermoso hay un solo consejero independiente, pero en el Consejo de Adminsitra-

ción de SyV existe una pluralidad de consejeros dominicales que representan la mayoría del capital social per-

teneciendo ésta a distintos accionistas que no tienen vínculos entres sí. Esta pluralidad de consejeros dominicales

actúan con total independencia de los consejeros ejecutivos y de los demás consejeros dominicales con el único

objetivo que la defensa de los intereses de la sociedad de la que son propietarios. Como bien dice el código uni-

ficado, esta pluralidad de consejeros dominicales favorece un régimen de control reciproco entre ellos, que re-

dunda en beneficio del capital disperso (free float). 

14. Que el carácter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba

efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de Go-

bierno Corporativo, previa verificación por la Comisión de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se

expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya

participación 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 participación

accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales. 

Ver epígrafes: B.1.3 y B.1 4 

Cumple 
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15. Que cuando sea escaso o nulo el número de consejeras, el Consejo explique los motivos y las iniciativas adop-

tadas para corregir tal situación; y que, en particular, la Comisión de Nombramientos vele para que al proveerse

nuevas vacantes: a) Los procedimientos de selección no adolezcan de sesgos implícitos que obstaculicen la se-

lección de consejeras; b) La compañía busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mu-

jeres que reúnan el perfil profesional buscado. 

Ver epígrafes: B.1.2, B.1.27 y B.2.3 

Explique 

Sacyr Vallehermoso, S.A., manifiesta que los procedimientos de selección no han adolecido de sesgos implíci-

tos que hayan obstaculizado el nombramiento de mujeres. 

A pesar de las especiales dificultades que atraviesa la economía y, más concretamente, los sectores de activi-

dad de nuestro Grupo Empresarial, desde SyV no hemos escatimado ningún esfuerzo en este último año, en se-

guir eliminando las especiales dificultades de acceso de la mujer al mundo laboral y en seguir fomentando e

impulsando la conciliación de la vida laboral y la personal, con medidas como la flexibilidad horaria, exceden-

cias y reducciones de jornada.

Este principio de no discriminación y de respeto a la diversidad se entronca como un pilar de la organización y

está presente en todos los procesos de selección, promoción y formación. 

Así, en este último año, se han incorporado a nuestro Grupo 1.283 mujeres. Igualmente, en este período, 60 mu-

jeres han promocionado y se han empleado 57.455 horas de formación en 1.918 personas del sexo femenino. 

Junto con esa especial sensibilidad de nuestra Empresa, en la selección, promoción y formación, estamos es-

pecialmente orgullosos de las medidas adoptadas para intentar derribar las murallas que tradicionalmente han

obstaculizado las asunción de puestos de responsabilidad para las mujeres. Así, las medidas de conciliación de

la vida familiar y profesional, de entre las que destacan, entre otras, la flexibilidad horaria, las excedencias y re-

ducciones de jornada, pretenden alcanzar este objetivo. 

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que los consejeros

reciban con carácter previo información suficiente; estimule el debate y la participación activa de los conseje-

ros durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posición y expresión de opinión; y orga-

nice y coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluación periódica del Consejo, así como,

en su caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo. 

Ver epígrafe: B.1.42 

Cumple 

17. 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 o la inclusión de nuevos puntos en el orden

del día; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evalua-

ción por el Consejo de su Presidente. 

Ver epígrafe: B.1.21 

Explique 

Esta recomendación tiene por objetivo evitar la concentración de poder en una sola persona y en SyV se cum-

ple, al coexistir un Presidente y un Consejero Delegado, que es además vicepresidente primero. Además hay una
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Comisión Ejecutiva de la que forman parte seis consejeros externos sin vínculos entre sí y dos consejeros eje-

cutivos que son el Presidente y el Consejero Delegado. 

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo: 

a) Se ajusten a la letra y al espíritu 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 demás

que tenga la compañía; 

c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Código Unificado que la

compañía hubiera aceptado. 

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su nombramiento y

cese sean informados por la Comisión de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho

procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo. 

Ver epígrafe: B.1.34 

Cumple 

19. Que el Consejo se reúna con la frecuencia precisa para desempeñar 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 día inicialmente no previstos. 

Ver epígrafe: B.1.29 

Cumple 

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el Informe Anual

de Gobierno Corporativo. Y que si la representación fuera imprescindible, se confiera con instrucciones. 

Ver epígrafes: B.1.28 y B.1.30 

Cumple 

21. Que cuando los consejeros o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de

los consejeros, sobre la marcha de la compañía y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a pe-

tición de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta. 

Cumple 

22. Que el Consejo en pleno evalúe una vez al año: 

a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo; 

b) Partiendo del informe que le eleve la Comisión de Nombramientos, el desempeño de sus funciones por el

Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compañía; 

c) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven. 

Ver epígrafe: B.1.19 

Cumple 

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la información 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 Consejo. 

Ver epígrafe: B.1.42 

Cumple 
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24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el cumpli-

miento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho, que

en circunstancias especiales podrá incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa. 

Ver epígrafe: B.1.41 

Cumple 

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientación que proporcione a los nuevos consejeros un co-

nocimiento rápido y suficiente de la empresa, así como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrez-

can también a los consejeros programas de actualización de conocimientos cuando las circunstancias lo

aconsejen. 

Explique

La información que se pone a disposición de los consejeros es adecuada para el cumplimiento de sus funcio-

nes: memorias, informes, normativa interna de la compañía. Por otro lado, toda la alta dirección de la compañía

se pone a disposición de cada nuevo consejero para solucionar sus dudas y/o preguntas. 

26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su función el tiempo y esfuerzo necesarios para des-

empeñarla con eficacia y, en consecuencia: 

a) Que los consejeros informen a la Comisión de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales,

por si pudieran interferir con la dedicación exigida; 

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el número de consejos de los que puedan formar parte sus con-

sejeros. 

Ver epígrafes: B.1.8, B.1.9 y B.1.17 

Cumple Parcialmente 

En Sacyr Vallehermoso no se estima conveniente limitar el número de consejos de los que puedan formar parte

sus consejeros, así como no hay límites 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 desempeño de sus fun-

ciones, quedando obligados a dedicar con continuidad el tiempo y esfuerzo necesarios para seguir de forma re-

gular las cuestiones que plantea la administración de la sociedad, recabando la información suficiente para ello

y la colaboración y asistencia que considere oportuna como así dispone el artículo 28 del R.C. Este deber de le-

altad obliga a los consejeros de SyV a anteponer los intereses de la sociedad a los suyos propios y especialmente

al deber de diligencia, deber de fidelidad y deber de secreto. 

27. Que la propuesta de nombramiento o reelección de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General

de Accionistas, así como su nombramiento provisional por cooptación, se aprueben por el Consejo: 

a) A propuesta de la Comisión de Nombramientos, en el caso de consejeros independientes. 

b) Previo informe de la Comisión de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros. 

Ver epígrafe: B.1.2 

Cumple 

28. Que las sociedades hagan pública a través de su página Web, y mantengan actualizada, la siguiente información

sobre sus consejeros: 

a) Perfil profesional y biográfico; 

b) Otros Consejos de administración a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas; 
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c) Indicación de la categoría de consejero a la que pertenezca según corresponda, señalándose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vínculos. 

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, así como de los posteriores, y; 

e) Acciones de la compañía, y opciones sobre ellas, de las que sea titular. 

Cumple 

29. Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un período continuado superior a12

años. 

Ver epígrafe: B.1.2 

Explique 

En la práctica se cumple, el consejero independiente de SyV no ha excedido en el ejercicio de su cargo el plazo

de doce años. 

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisión cuando el accionista a quien representen venda íntegra-

mente su participación accionarial. Y que también lo hagan, en el número que corresponda, cuando dicho ac-

cionista rebaje su participación accionarial hasta un nivel que exija la reducción del número de sus consejeros

dominicales. 

Ver epígrafes: A.2, A.3 y B.1.2 

Cumple 

31. Que el Consejo de Administración no proponga el cese de ningún consejero independiente antes del cumpli-

miento del período estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada

por el Consejo previo informe de la Comisión de Nombramientos. En particular, se entenderá 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 epígrafe 5 del apartado III de definiciones de este Código. 

También podrá proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Públicas de Adquisición,

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 proporcionali-

dad señalado en la Recomendación 12. 

Ver epígrafes: B.1.2, B.1.5 y B.1.26 

Cumple 

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en aque-

llos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputación de la sociedad y, en particular, les obliguen a in-

formar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, así como de sus posteriores

vicisitudes procesales. 

Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por alguno de los

delitos señalados en el artículo 124 de la Ley de Sociedades Anónimas, 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 conti-

núe en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno

Corporativo. 

Ver epígrafes: B.1.43 y B.1.44 

Cumple 
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33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposición cuando consideren que alguna propuesta de deci-

sión sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los in-

dependientes y demás consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de

decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo. 

Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera for-

mulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por dimitir, explique las razones

en la carta a que se refiere la recomendación siguiente. 

Esta Recomendación alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga la condición de consejero. 

Cumple Parcialmente 

Los consejeros expresan libremente su opinión ante cualquier propuesta de decisión sometida al Consejo que

pueda ser contraria al interés social, pero no hay obligación estatutaria para que expliquen el motivo de su cese

en una carta. 

34. Que cuando, ya sea por dimisión o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su man-

dato, explique las razones en una carta que remitirá 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 epígrafe: 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. 

35. Que la política de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como mínimo sobre las siguientes cues-

tiones: 

a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participación en el Consejo y

sus Comisiones y una estimación de la retribución fija anual a la que den origen; 

b) Conceptos retributivos de carácter variable, incluyendo, en particular: 

i) Clases de consejeros a los que se apliquen, así como explicación de la importancia relativa de los con-

ceptos retributivos variables respecto a los fijos. 

ii) Criterios de evaluación de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneración en ac-

ciones, opciones sobre acciones o cualquier componente variable; 

iii) Parámetros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros be-

neficios no satisfechos en efectivo; y 

iv) Una estimación del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dará origen el plan retributivo

propuesto, en función del grado de cumplimiento de las hipótesis u objetivos que tome como referencia. 

c) Principales características de los sistemas de previsión (por ejemplo, pensiones complementarias, seguros

de vida y figuras análogas), con una estimación de su importe o coste anual equivalente. 

d) Condiciones que deberán respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta dirección como conse-

jeros ejecutivos, entre las que se incluirán: i) Duración; ii) Plazos de preaviso; y iii) Cualesquiera otras cláu-

sulas relativas a primas de contratación, así como indemnizaciones o blindajes por resolución anticipada o

terminación de la relación contractual entre la sociedad y el consejero ejecutivo. 

Ver epígrafe: B.1.15 

Cumple Parcialmente 
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El Consejo de Administración aprueba una detallada poltítica de retribuciones alcanzado todos los componen-

tes y conceptos retributivos, pero no se pronuncia sobre las condiciones que deben respetar los contratos de quie-

nes ejercen funciones de alta dirección como consejeros ejecutivos. 

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la sociedad

o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la acción, retribu-

ciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de previsión. 

Esta recomendación no alcanzará a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los consejeros las man-

tengan hasta su cese como consejero. 

Ver epígrafes: A.3 y B.1.3 

Explique 

En Sacyr Vallehermoso no hay remuneraciones mediante entrega de acciones de la Sociedad. 

37. Que la remuneración de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicación, cualificación y res-

ponsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia. 

Cumple 

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales salve-

dades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados. 

No Aplicable 

39. Que en caso de retribuciones variables, las políticas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para

asegurar que tales retribuciones guardan relación con el desempeño profesional de sus beneficiarios y no deri-

van simplemente de la evolución general de los mercados o del sector de actividad de la compañía o de otras

circunstancias similares. 

Cumple 

40. Que el Consejo someta a votación de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del día,

y con carácter consultivo, un informe sobre la política de retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe

se ponga a disposición de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad

considere conveniente. 

Dicho informe se centrará especialmente en la política de retribuciones aprobada por el Consejo para el año ya

en curso, así como, en su caso, la prevista para los años futuros. Abordará todas las cuestiones a que se refiere

la Recomendación 35, salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelación de información comercial sen-

sible. Hará hincapié en los cambios más significativos de tales políticas sobre la aplicada durante el ejercicio

pasado al que se refiera la Junta General. Incluirá también un resumen global de cómo se aplicó la política de

retribuciones en dicho ejercicio pasado. 

Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempeñado por la Comisión de Retribuciones en la elaboración

de la política de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la identidad de los consultores

externos que lo hubieran prestado. 

Ver epígrafe: B.1.16 

Cumple Parcialmente 
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El Consejo de Administración si somete a votación de la Junta General de Accionistas como punto separado del

orden del día un informe sobre la política de retribuciones de los consejeros, abordando todos los componen-

tes y conceptos retributivos que señala la recomendación 35, pero no se pronuncia sobre las condiciones que

deben respetar los contratos de quienes ejercen funciones de alta dirección 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 remuneración de cada consejero, que incluirá, en su caso: 

i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero; 

ii) La remuneración adicional como presidente o miembro de alguna comisión del Consejo; 

iii) Cualquier remuneración en concepto de participación en beneficios o primas, y la razón por la que se

otorgaron; 

iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportación definida; o el aumento de de-

rechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de prestación definida; 

v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminación de sus funciones; 

vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del grupo; 

vii) Las retribuciones por el desempeño de funciones de alta dirección de los consejeros ejecutivos; 

viii) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o la enti-

dad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideración de operación vinculada o

su omisión distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el consejero. 

b) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o

cualquier otro instrumento referenciado al valor de la acción, con detalle de: 

i) Número de acciones u opciones concedidas en el año, y condiciones para su ejercicio; 

ii) Número de opciones ejercidas durante el año, con indicación del número de acciones afectas y el precio

de ejercicio; 

iii) Número de opciones pendientes de ejercitar a final de año, con indicación de su precio, fecha y demás

requisitos de ejercicio; 

iv) Cualquier modificación durante el año de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas. 

c) Información sobre la relación, en dicho ejercicio pasado, entre la retribución obtenida por los consejeros eje-

cutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad. 

Cumple 

42. Que cuando exista Comisión Delegada o Ejecutiva (en adelante, "Comisión Delegada"), la estructura de participación

de las diferentes categorías de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el del Consejo. 

Ver epígrafes: B.2.1 y B.2.6 

Cumple Parcialmente 

La composición de la comisión ejecutiva refleja la estructura de participación de los consejeros ejecutivos y do-

minicales en el Consejo de Administración, al participar seis consejeros dominicales independientes entre sí,

favoreciendo un régimen de control recíproco que redunda en beneficio del capital disperso. 

En la comisión ejecutiva el presidente es el del Consejo de Administración y desempeña su secretaría el secre-

tario del Consejo. 

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la Co-

misión Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la Comi-

sión Delegada. 

Explique 
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Esta recomendación en la práctica se cumple, ya que el Consejo de Administración siempre tiene conocimiento

de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la Comisión Delegada, aunque los miembros del Con-

sejo no reciban copia de las actas. 

44. Que el Consejo de Administración constituya en su seno, además del Comité de Auditoría exigido por la Ley del

Mercado de Valores, una Comisión, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones. 

Que las reglas de composición y funcionamiento del Comité de Auditoría y de la Comisión o comisiones de

Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes: 

a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes

y experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comisión; 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 mínimo de tres.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando así lo

acuerden de forma expresa los miembros de la Comisión. 

c) Que sus Presidentes sean consejeros independientes. 

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempeño de sus fun-

ciones. 

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitirá copia a todos los miembros del Consejo. 

Ver epígrafes: B.2.1 y B.2.3 

Cumple 

45. Que la supervisión del cumplimiento de los códigos internos de conducta y de las reglas de gobierno corpora-

tivo se atribuya a la Comisión de Auditoría, a la Comisión de Nombramientos, o, si existieran de forma separada,

a las de Cumplimiento o Gobierno Corporativo. 

Cumple 

46. Que los miembros del Comité de Auditoría, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta

sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoría o gestión de riesgos. 

Cumple 

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una función de auditoría interna que, bajo la supervisión del Comité

de Auditoría, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de información y control interno. 

Cumple 

48. Que el responsable de la función de auditoría interna presente al Comité de Auditoría su plan anual de trabajo;

le informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejer-

cicio un informe de actividades. 

Cumple 

49. Que la política de control y gestión de riesgos identifique al menos: 

a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnológicos, financieros, legales, reputacionales...) a los que se

enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o económicos, los pasivos contingentes y otros riesgos

fuera de balance; 
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b) La fijación del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable; 

c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a mate-

rializarse; 

d) Los sistemas de información y control interno que se utilizarán para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance. 

Ver epígrafes: D 

Cumple 

50. Que corresponda al Comité de Auditoría: 

1º En relación con los sistemas de información y control interno: 

a) Supervisar el proceso de elaboración y la integridad de la información financiera relativa a la sociedad y,

en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitación

del perímetro de consolidación y la correcta aplicación de los criterios contables. 

b) Revisar periódicamente los sistemas de control interno y gestión de riesgos, para que los principales

riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente. 

c) Velar por la independencia y eficacia de la función de auditoría interna; proponer la selección, nombra-

miento, reelección y cese del responsable del servicio de auditoría interna; proponer el presupuesto de

ese servicio; recibir información periódica sobre sus actividades; y verificar que la alta dirección tiene en

cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes. 

d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y,

si se considera apropiado, anónima las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente finan-

cieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa. 

2º En relación con el auditor externo: 

a) Elevar al Consejo las propuestas de selección, nombramiento, reelección y sustitución del auditor exter-

no, así como las condiciones de su contratación. 

b) Recibir regularmente del auditor externo información sobre el plan de auditoría y los resultados de su eje-

cución, y verificar que la alta dirección tiene en cuenta sus recomendaciones. 

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

i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acompañe de

una declaración sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran exis-

tido, de su contenido. 

ii) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestación de ser-

vicios distintos a los de auditoría, los límites a la concentración del negocio del auditor y, en general,

las demás 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) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorías de las

empresas que lo integren. 

Ver epígrafes: B.1.35, B.2.2, B.2.3 y D.3 

Cumple 

51. Que el Comité de Auditoría pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer

que comparezcan sin presencia de ningún otro directivo. 

Cumple 

52. Que el Comité de Auditoría informe al Consejo, con carácter previo a la adopción por éste de las correspondientes

decisiones, sobre los siguientes asuntos señalados en la Recomendación 8: 
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a) La información financiera que, por su condición de cotizada, la sociedad deba hacer pública periódicamente.

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 revisión limitada del auditor externo. 

b) La creación o adquisición de participaciones en entidades de propósito especial o domiciliadas en países o

territorios que tengan la consideración de paraísos fiscales, así como cualesquiera otras transacciones u ope-

raciones de naturaleza análoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo. 

c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa función de informe previo haya sido atribuida a otra Comisión de

las de supervisión y control. 

Ver epígrafes: B.2.2 y B.2.3 

Cumple 

53. Que el Consejo de Administración procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades en

el informe de auditoría y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de

Auditoría como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas

o salvedades. 

Ver epígrafe: B.1.38 

Cumple 

54. Que la mayoría de los miembros de la Comisión de Nombramientos -o de Nombramientos y Retribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros independientes. 

Ver epígrafe: B.2.1 

Explique 

En la Comisión de Nombramientos y Retribuciones no hay mayoría de independientes. Esta Comisión está inte-

grada por cuatro consejeros externos, siendo el presidente independiente. Con esta composición 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 proporción con la composición del propio Consejo y atribuyendo la presidencia, cuya importancia es

manifiesta pues tiene voto de calidad, a un consejero independiente.

Por otro lado, SyV ha perseguido una composición distinta entre la Comisión de Nombramientos y Retribucio-

nes y la de Auditoría con el fin de lograr una independencia entre ambos órganos y una mayor participación de

todos los consejeros externos en las distintas comisiones. 

55. Que correspondan a la Comisión de Nombramientos, además 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

dedicación precisos para que puedan desempeñar bien su cometido. 

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesión del Presidente y del primer ejecuti-

vo y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesión se produzca de forma ordenada y bien

planificada. 

c) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo. 

d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género señaladas en la Recomendación 14 de es-

te Código. 

Ver epígrafe: B.2.3 

Cumple Parcialmente 
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La Comisión de Nombramientos sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo de Adminis-

tración, tiene como responsabilidades básicas: elevar al Consejo las propuestas de nombramiento de

consejeros para que éste proceda directamente a designarlos (cooptación) o las haga suyas para some-

terlas a las decisión de la Junta, proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de cada una

de las Comisiones, proponer al Consejo de Administración el sistema y la cuantía de las retribuciones

anuales de los consejeros y, en su caso, miembros del Comité de Dirección, revisar periódicamente los

programas de retribución, ponderando su adecuación 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 Comisión 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 Comisión de Nombramientos que tome en consideración, por si

los considerara idóneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero. 

Cumple 

57. Que corresponda a la Comisión de Retribuciones, además de las funciones indicadas en las Recomendaciones

precedentes, las siguientes: 

a) Proponer al Consejo de Administración: 

i) La política de retribución de los consejeros y altos directivos; 

ii) La retribución individual de los consejeros ejecutivos y las demás condiciones de sus contratos. 

iii) Las condiciones básicas de los contratos de los altos directivos. 

b) Velar por la observancia de la política retributiva establecida por la sociedad. 

Ver epígrafes: B.1.14 y B.2.3 

Cumple 

58. Que la Comisión de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente

cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos. 

Cumple 

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERÉS 

Si considera que existe algún principio o aspecto relevante relativo a las prácticas de gobierno corporativo apli-

cado por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuación, mencione y explique su

contenido. 

Apartado A.3 

– D. Luis Fernando del Rivero tiene una participación indirecta total de 13,749 % (7,686 % a través de Rimefor Nue-

vo Milenio, S.L. y 6,063 % a través de Actividades Inmobiliarias y Agrícolas, S.A.). 

– Nueva Compañía de Inversiones, S.A. tiene una participación indirecta total de 10,001 % a través de Torreal, S.A y

a su vez, Torreal, S.A. es propietaria indirecta del 99,99 % de Austral, B.V. 
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– Prilou, S.L. tiene una participación total de 13,500 % (8,474 % directa y 5,026% indirecta a través de Prilo-

mi, S.L.). 

Apartado A.5 

La relación de titulares de participaciones significativas es laboral de alta dirección. 

– D. José Manuel Loureda López representante de Prilomi, S.L, también tiene una relación laboral, Director de Exte-

riores. 

Apartado B.1.3 

– D. Luis Fernando del Rivero Asensio y Don Manuel Manrique Cecilia, además de Consejeros Ejecutivos, son ac-

cionistas significativos de la sociedad siendo titulares del 13,749 % y 7,653 % respectivamente del capital social

de Sacyr Vallehermoso,S.A. 

– D. Demetrio Carceller Arce, es Consejero en representación de DISA CORPORACIÓN PETROLÍFERA.S.A., con una

participación de 20.549.237 acciones de SyV. 

Apartado B.1.7 

A continuación, señalamos las personas físicas representantes de Consejeros de SyV, personas jurídicas, que asu-

men cargos de administradores o directivos en otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad coti-

zada: 

– Don José Manuel Loureda Mantiñán (Representante de Prilou, S.L.) : Testa Inmuebles en Renta, S.A. (Consejero);

Sacyr, S.A.U. (Consejero); Valoriza Gestión, S.A.U. (Presidente); Vallehermoso División Promoción, S.A.U. (Con-

sejero); Somague, S.G.P.S, S.A. (Vicepresidente) ;Itínere Infraestructuras, S.A. (Consejero); y Autopista Vasco Ara-

gonesa Concesionaria Española, S.A. (Consejero). 

– D. José Manuel Loureda López (Representante de Prilomi, S.L.): Sacyr, S.A.U. (Consejero); S.I.S. (Consejero); Sv

Lidco. Libia (Consejero); Sacyr Italia (Consejero); Sacyr México (Consejero), Sacyr EEUU (Consejero), Sacyr Chi-

le (Consejero); Sacyr Costa Rica (Consejero); Sacyr Irlanda (Consejero); Somague (Consejero) y Operación Lo-

gística Infraestructuras, S.A. (Director Suplente). 

– D. Pedro del Corro García Lomas (representante de Austral B.V, S.A.): Testa Inmuebles en Renta, S.A. (Consejero)

y de Valoriza Gestión (en representación de Torreal, S.A.) 

Apartado B.1.8 

Para una mayor información, a continuación, señalamos las personas físicas representantes de Consejeros de SyV,

personas jurídicas, que forman parte del Consejo de Administración: 

– D. Juan Abelló Gallo (representante de Nueva Compañía de Inversiones, S.A.) es Consejero de Repsol YPF, SA. 

– D. José Manuel Loureda Mantiñán (representante de Prilou, S.L.) es Consejero de Repsol YPF, S.A. 

– D. José Luis Méndez López (representante de CXG CORPORACIÓN CAIXAGALICIA, S.A.) es Vicepresidente (en re-

presentación de CXG Corporación Caixa Galicia, S.A.) de Tecnocom Telecomunicaciones y Energía, S.A. y Vice-

presidente de Unión Fenosa, S.A hasta abril de 2009. 
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Apartado B.1.11 

En relación a las atenciones estatutarias de los puntos a), b), c) y d): 

Durante el ejercicio 2009 no se han devengado ni cobrado dietas ni otras atenciones estatutarias. 

En marzo de 2010 una vez formulado por el Consejo de Administración tanto el Informe Financiero Semestral como

estas Cuentas Anuales con beneficio, el Consejo de Administración ha considerado éste suficiente para devengar las

dietas y atenciones estatutarias aprobadas para el ejercicio 2009. 

Parte de estas dietas compensarán las cuentas a cobrar reconocidas por la Sociedad al cierre del ejercicio 2008 por

las atenciones estatutarias cobradas anticipadamente. 

De acuerdo con los estatutos sociales, los Consejeros de Sacyr Vallehermoso, S.A., en su condición de miem-

bros del Consejo de Administración, tienen derecho a percibir una retribución de la sociedad consistente en una

cantidad anual fija y una prestación asistencial. Para el ejercicio 2009, las retribuciones acordadas por el Con-

sejo son: 

– Por el desempeño del cargo del Consejero: 66.000 euros brutos anuales. 

– Por el desempeño del cargo de miembro de la Comisión Ejecutiva: 44.000 euros brutos anuales. 

– Por el desempeño del cargo de miembro de la Comisión de Auditoría o de Nombramientos y Retribuciones: 22.000

euros brutos anuales. 

El desglose de las cuentas a cobrar reconocidas al cierre del ejercicio 2008 y de las dietas y atenciones estatutarias

es el siguiente: 

– Luis Fernando del Rivero Asensio: Dietas 2008 (110.000); Consejo: 66.000; Comisión Ejecutiva: 44.000; Total

Dietas 2009: 110.000: Bruto a percibir: 0. 

– Manuel Manrique Cecilia: Dietas 2008 (110.000); Consejo: 66.000; Comisión Ejecutiva:44.000; Total Dietas

2009:110.000: Bruto a percibir: 0. 

– Demetrio Carceller Arce: Dietas 2008 (132.000); Consejo: 66.000; Comisión Ejecutiva:44.000; Comis. Nomb. y

Retri.:22.000,00; Total Dietas 2009: 132.000: Bruto a percibir: 0. 

– Matías Cortés Domínguez: Dietas 2008: (88.000); Consejo: 66.000,00; Comis. Nomb. y Retr.: 22.000: Total Die-

tas 2009: 88.000: Bruto a percibir: 0. 

– Francisco Javier Pérez Gracia (baja 06/09): Dietas 2008: (66.000); Devolución Dietas 2008: 66.000 

– Juan Miguel Sanjuán Jover (baja:11/08): Dietas 2008:(80.000); Devolución Dietas 2008: 80.000 

– José Luis Méndez López (baja:11/08): Dietas 2008: (120.000); Devolución Dietas 2008: 120.000 

– Diogo Alves Diniz Vaz Guedes: Dietas 2008: (110.000); Consejo: 66.000; Comisión Ejecutiva: 44.000,00; Total

Dietas 2009:110.000: Bruto a percibir: 0. 
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– Participaciones Agrupadas, S.R.L: Dietas 2008:(132.000): Consejo: 66.000; Comisión Ejecutiva: 44.000; Com.

Auditoría: 22.000: Tota Dietas 2009: 132.000: Bruto a percibir: 0. 

– Mutua Madrileña Automovilística (Alta 07/08 Baja 12/09): Dietas 2008: (86.000); Consejo: 66.000; Comisión Eje-

cutiva: 44.000: Total Dietas 2009: 110.000:Bruto a percibir: 24.000. 

– Nueva Compañía de Inversiones, S.A: Dietas 2008: (112.106,07); Consejo: 66.000; Comisión Ejecutiva: 44.000;

Total Dietas 2009:110.0000: Bruto a percibir: (2.106,07). 

– Torreal, S.A. (baja:06/09): Dietas 2008: (88.000); Consejo: 36.000; Comisión Auditoría: 12.000; Total Dietas

2009:48.000;Bruto a percibir:(40.000). 

– Prilou, S.L.: Dietas 2008: (132.000); Consejo: 66.000,; Comisión Ejecutiva: 44.000; Com. Nomb. y Re-

tri.:22.000,00: Total Dietas 2009:132.000: Bruto a percibir: 0. 

– Prilomi, S.L.: Dietas 2008: (66.000); Consejo: 66.000;Total Dietas 2009: 66.000: Bruto a percibir:0. 

– Actividades Inmobiliarias y Agrícolas, S.A.: Dietas 2008: (88.000); Consejo: 66.000; Com. Auditoría: 22.000: To-

tal Dietas 2009:88.000; Bruto a percibir: 0 

– Grupo Satocán, S.A: Dietas 2008: (8.000); Consejo:66.000: Comisión Auditoría: 22.000: Total Dietas 2009:

88.000; Bruto a percibir: 80.000 

– Corpor. Caixa Galicia, S. (alta: 11/2008): Dietas 2008:(12.000); Consejo: 66.000; Com.Ejecutiva: 44.000 Comis.

Nomb. y Retri.: 22.000 Total Dietas en 2009: 132.000: Bruto a percibir: 120.000. 

– Austral, B.V. (Alta 06/09): Consejo:30.000; Comisión de Auditoría: 10.000: Total Dietas en 2009: 40.000: Bruto a

percibir: 40.000. 

Total: Dietas 2008 (1.540.106,07); Devolución dietas 2008: 266.000: Consejo:924.000; Comisión Ejecutiva: 396.000;

Comisión de Auditoría: 88.000; Comisión Retribuciones y Nombramientos: 88.000: Total Dietas 2009:1.496.000:

Bruto a percibir: 221.893,93. 

Apartado B.1.13 

Las cláusulas de garantía o blindaje, para casos de despido o cambios de control a favor de los miembros de la alta

dirección, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su grupo se informarán en la próxima Junta Ge-

neral de Accionistas de Sacyr Vallehermoso. 

Apartado B.1.15. 

En la sociedad Sacyr Vallehermoso, S.A. no hay condiciones que deban cumplir los contratos de quienes ejerzan fun-

ciones de alta dirección como consejeros ejecutivos. 

Apartado B.1.25 

El límite de edad se refiere sólo a Consejeros Ejecutivos. 
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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, análogo o complementario género de actividad, de los

miembros del consejo de administración. 

Señalamos las personas físicas representantes de Consejeros de SyV, personas jurídicas, que forman parte del Con-

sejo de Administración: 

-D. José Luis Méndez López (Representante de CXG Corporación Caixa Galicia, S.A.) es Presidente y Consejero De-

legado de Corporación Caixa Galicia, S.A., Vicepresidente y miembro de la Comisión Ejecutiva, hasta abril de 2009

de Unión Fenosa, S.A., Vicepresidente de Caja de Seguros Reunidos, Compañía de Seguros y Reaseguros, S.A., Pre-

sidente (en representación de CXG Corporación Caixa Galicia, S.A., de Corporación CXG Willis, Correduría de Segu-

ros y Reaseguros, S.A., y Consejero de Promoción Urbanística Integral 2005, S.L. Adicionalmente es Director General

de Caja de Ahorros de Galicia. -D. Miguel Sanjuán y Jover (en representación de Grupo Satocán, S.A.) es Presidente

de Satocán, S.A. con una participación de un 67,22%. 

Apartado C.2; C.3 y C.4 

Para una mayor información, se detallan las operaciones vinculadas que constan en la memoria anual de Sacyr Va-

llehermoso en miles de euros: 

A) TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS CONTINUADAS: 

GASTOS E INGRESOS 

1) Gastos financieros: Total: 10.857.

Accionistas significativos: 

BBK: 2.820 

CAIXA GALICIA: 469 

CAJA DE ÁVILA: 555 

CAIXA NOVA: 1.432 

CAJA MURCIA: 257 

CAJA VITAL: 1.592 

UNICAJA: 3.667 

Otras partes vinculadas: 

CAIXA GALICIA: 38 

UNICAJA: 27 

2) contratos de gestión o colaboración:0 

3) Transferencias de ID y acuerdos sobre licencias: 

Otras partes vinculadas: 

REPSOL YPF, S.A.: 70 

4) Arrendamientos: 0 

5) Recepción de servicios: 

Accionistas significativos: 

CAIXA GALICIA: 6.800 
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MATÍAS CORTÉS DOMÍNGUEZ: 960 

Personas, soc. o entidades del grupo: 

VALORIZA AGUA: 1.836 

Otras partes vinculadas: 

MUTUA MADRILEÑA: 382 

6) Compra de bienes: 

Otras partes vinculadas: 

CÍA. ESPAÑOLA DISTRIB.: 18 

SOLRED: 2.902 

REPSOL CIAL. PROD. PETRO.L: 791 

CAMPSA ESTACIONES DE SERVICIOS: 8 

REPSOL YPF LUBRIC. Y ESPECIALIDADES: 4.228 

REPSOL BUTANO: 1 

REPSOL DIRECTO: 58 

SOCIETAT CATALANA DE PETROLIS: 13 

7) Correcc. valorativas por deudas incobr. o de dudoso cobro: 0 

8) Pérdidas por baja o enajenación de activos: 0 

9) Otros gastos: 

Personas, soc. o entid. del grupo: 

REPSOL: 79 

Otras partes vinculadas: 

REPSOL: 88 

Accionistas significativos: 

D. CARLOS JAVIER CUTILLAS CORDÓN: 357 

TOTAL GASTOS: Accionistas significativos: 18.909; Personas, soc. o entidades del grupo: 1.915; Otras partes vin-

culadas: 8.624; Total: 29.448 

10) Ingresos financieros: Total: 13.685 

Personas, soc. o entid. del grupo: 

SACYR, S.A.U: 472 

VALLEHERMOSO DIVISIÓN PROMOCIÓN: 12.653 

VALORIZA GESTIÓN: 14 

AUNOR: 94 

INCHISACYR: 56 

Personas, soc. o entid. del grupo: 

VIASTUR: 384 

Otras partes vinculadas: 

CORPORACIÓN CAIXA: 12 

11) Contratos de gestión o colaboración: 0 

12) Transferencias de ID y acuerdos sobre licencias: Total: 0 

13) Dividendos recibidos: Total:0 

14) Arrendamientos: 0 

15) Prestación de servicios: 0 

16) Venta de bienes (terminados o en curso):Total: 98.757 

CAJA MURCIA: 6.487 

BBK: 14.797 

CAIXA GALICIA: 8.741 

UNICAJA: 16.044 
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CAIXA NOVA: 26.258 

TELBASA: (30) 

Personas, soc. o entidades del grupo: 

REPSOL PETRÓLEO, S.A.: 9.404 

Otras partes vinculadas: 

REPSOL PETRÓLEO, S.A: 7.503 

REPSOL YPF, S.A.: 6.646 

CÍA. LOGÍSTICA DE HIDROCARBUROS: 2.907 

TOTAL INGRESOS: Accionistas significativos: 72.297; Personas, soc. o entidades del grupo:23.077; Otras partes vin-

culadas: 17.068 Total: 112.442 

Diciembre 2009 

Miles de euros 

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS 

OTRAS TRANSACCIONES 

1.a. Compra de activos materiales, intangibles u otros activos: 

Otras partes vinculadas: 

SOLRED: 67 

1.b. Acuerdos de financiación: Créditos y aportaciones de capital: Total: (242.833) 

Accionistas significativos: 

CAIXA GALICIA: (143.084) 

CAIXA NOVA: (40.534) 

UNICAJA: (58.712) 

CAJA MURCIA: (503) 

1.c. Contratos de arrendamiento financiero (arrendador):0 

1.d. Amortización o cancelación de créditos y contratos de arrendamiento (arrendador):0 

2.a. Venta de activos materiales, intangibles u otros activos: 0 

2.b. Acuerdos de financiación préstamos y aportaciones de capital (prestatario): 0 

2.c. Contratos de arrandamiento financiero (arrandatario): 0 

2.d. Amortización o cancelación de préstamos y contratos de arrandamiento (arrendatario): 0 

3.a. Garantias y avales prestados: 0 

3.b. Garantías y avales recibidos:0 

3.c. Compromisos adquiridos:0 

3.d. Compromisos /Garantías cancelados: 0 

4. Dividendos y otros beneficios distribuidos: 0 

5. Otras operaciones: 0 

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS DISCONTINUAS 

GASTOS E INGRESOS 

1) Gastos financieros: 0 

2) Contratos de gestión o colaboración: 0 

3) Transferencias de ID y acuerdos sobre licencias: 0 

4) Arrendamientos:0 

5) Recepción de servicios: 

Personas, soc. o entidades del grupo: 
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ITÍNERE: 92 

6) Compra de bienes: 0 

7) Correcc. valorativas por deudas incobr. o de dudoso cobro:0 

8) Pérdidas por baja o enajenación de activos: 0 

9) Otros gastos :0 

TOTAL GASTOS: Personas, soc. o entidades del grupo:92. Total:92 

10) Ingresos financieros: 

Personas, soc. o entidades del grupo: 

ITÍNERE: 7.547 

11) Contratos de gestión o colaboración: 0 

12) Transferencias de ID y acuerdos sobre licencias: 0 

13) Dividendos recibidos: 0 

14) Arrendamientos: 0 

15) Prestación de servicios: 

Personas, soc. o entidades del grupo: 

ITÍNERE: 2.764 

16) Venta de bienes (terminados o en curso): 0 

17) Beneficios por baja o enajenación de activos: 0 

18) Otros ingresos: Otras partes vinculadas: 0 

TOTAL INGRESOS: Personas, soc. o entidades del grupo: 10.311 

Diciembre 2009 

Miles de euros 

OTRAS TRANSACCIONES 

1.a. Compra de activos materiales, intangibles u otros activos:0 

1.b. Acuerdos de financiación: Créditos y aportaciones de capital: Total: (86.934) 

Accionistas significativos: 

CAIXA GALICIA: (27.532) 

CAJA MURCIA: (30.000) 

CAJA ÁVILA: (1.540) 

UNICAJA: (27.862) 

1.c. Contratos de arrandamiento financiero (arrendador): 0 

1.d. Amortización o cancelación de créditos y contratos de arrendamiento (arrendador):0 

2.a.Venta de activos materiales, intangibles u otros activos: Total: 340.176 

Accionistas significativos: 

CAIXA GALICIA:210.176 

CAIXA NOVA: 130.000 

2.b. Acuerdos de financiación préstamos y aportaciones de capital (prestatario):0 

2.c. Contratos de arrendamiento financiero (arrandatario): 0 

2.d. Amortización o cancelación de préstamos y contratos de arrandamiento (arrendatario): 0 

3.a. Garantías y avales prestados: 0 

3.b. Garantías y avales recibidos: Accionistas significativos:0 

3.c. Compromisos adquiridos:0 

3.d. Compromisos /Garantías cancelados:0 
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4. Dividendos y otros beneficios distribuidos: 0 

5. Otras operaciones:0 

Por último, afirmar que la sociedad no está sometida a legislación diferente a la española. 

Dentro de este apartado podrá incluirse cualquier otra información, aclaración 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 está sometida a legislación diferente a la española en materia de gobierno cor-

porativo y, en su caso, incluya aquella información que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el

presente informe. 

Definición vinculante de consejero independiente: 

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relación con la sociedad, sus accionis-

tas significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante, habría determinado

que el consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definición recogida en el

apartado 5 del Código Unificado de buen gobierno: 

NO 

Fecha y firma: 

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administración de la sociedad, en

su sesión de fecha 23/03/2010 

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relación con la aprobación del

presente Informe. 

NO 
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TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

SACYR, S.A.U.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

VALLEHERMOSO DIVISIÓN PROMOCIÓN, S.A.U.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

SADYT, S.A.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

VALORIZA FACILITIES, S.A.U.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

CAFESTORE, S.A.U.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

CAVOSA OBRAS Y PROYECTOS, S.A.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

SACYR VALLEHERMOSO, S.A.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

SUFI, S.A.

Juan Esplandiú, 11 planta 13

28007 Madrid

NEOPUL SOCIEDADE DE ESTUDOS E

CONSTRUÇOES, S.A.

Fernán González, 57 - 1º Izda.

28009 Madrid 

VALORIZA CONSERVACIÓN DE

INFRAESTRUCTURAS, S.A.U.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

VALORIZA GESTIÓN, S.A.U.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid

SACYR CONCESIONES, S.L.

Paseo de la Castellana, 83-85

28046 Madrid
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SACYR CONCESSIONS LTD

5th floor, Harmony Court. Harmony Row

Dublín 2 • Irlanda

SACYR ITALIA

Corso di Porta Vittoria, 9

20122 Milán • Italia

SACYR COSTA RICA

Oficentro Plaza Aeropuerto, Local C-2,

P.O. Box 04-4002 Alajuela • Costa Rica

PROCESL

Beloura Office Park. Alameda da Baloura, Efif. 1, piso 1.

Linhó, 2714-552 Sintra • Portugal

VIVEROS DO FALCAO

Estrada de Oeiras. 2780-284 

Porto Salvo • Portugal

HIDURBE

Rua Engº Ferreira Dias, 161-1º Esq. 4100-247.

Porto • Portugal

SyV CONCESIONES COSTA RICA

Edificio Terraforte - 4º piso, 200 metros sur.

Centro Comercial Multiplaza. Escazú de la tienda Carrión.

San José • Costa Rica

SOMAGUE, S.G.P.S.

Rua da Tapada da Quinta de Cima-Linhó

2714-555 Sintra • Portugal

SACYR IRLANDA

Unit 11. Harmony Court. Harmony Row

Dublín 2 • Irlanda

SIS S.C.P.A.

Vía Invorio, 24/A

10146 Turín • Italia

TESFRAN

12, Rue Notre-Dame des Victoires

75002 París • Francia

SACYR PANAMÁ S.A.

C/ Aquilino de la Guardia. Edificio Igra 8

0001 • Panamá 
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