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Estimados accionistas:

omo Presidente de Elecnor, tengo el placer de

dirigirme a ustedes para presentarles el Informe
Anual correspondiente a 2003, con el que
pretendemos ofrecerles una imagen fiel de la situacion
de nuestro Grupo y de los principales aspectos que
han caracterizado el desarrollo del dltimo ejercicio.

Durante el pasado afio, la economia internacional
continud desenvolviéndose en un clima marcado por
la desaceleracion v la incertidumbre, circunstancias que
han definido el desigual comportamiento
experimentado por nuestros mercados exterior e
interior. En efecto, el continuado avance de nuestra
economia en los Ultimos afios nos ha permitido, pese a
su ralentizacion, mantener unos crecimientos en
Espafia que han compensado la situacion de nuestro
mercado internacional.

En estas circunstancias, las cifras obtenidas en el
ejercicio 2003 pueden ser calificadas como muy
satisfactorias, al haberse logrado un crecimiento de un
12% en los resultados del Grupo y de un 16,9% en los
correspondientes a la matriz Elecnor.

El beneficio obtenido este afio permite al Consejo
de Administracion proponer a la Junta General de
Accionistas el pago de un dividendo bruto por accidn
de 0,80 euros. Este importe supone un incremento del
|'7,7% respecto del abonado en el ejercicio pasado y
un pay-out del 35,7%.

Ademds, cabe resefar que el comportamiento de
las acciones de Elecnor en el mercado bursétil ha sido
excelente, al haber conseguido una revalorizacién del
45,1% frente al 27,4% del IGBM o el 28,2% del Ibex
35.Todo ello supone que la rentabilidad total para el
accionista de nuestro Grupo, incluidos los dividendos
repartidos, ha sido del 48,2% en el afio 2003.

Por otra parte, durante el dltimo afio se han
producido significativos desarrollos legislativos en
materia de buen gobierno corporativo. Elecnor, fiel a
su tradicional compromiso con la transparencia y el
buen gobierno de las sociedades, ha recogido en
diversos acuerdos adoptados por el Consejo de
Administracién todos estos principios y preceptos
legales; éstos se han materializado en la creacién de un
Comité de Auditorfa y otro de Nombramientos y
Retribuciones, con sus correspondientes normas de
funcionamiento, en la aprobacion de un nuevo
Reglamento Interno de Conducta y de un Reglamento
del Consejo de Administracién, y en la propuesta de
Reglamento que someterd a la Junta General para
regular su funcionamiento. Todo ello, junto con este
Informe Anual y el Informe de Gobierno Corporativo,
estd a disposicion de todos los accionistas y pueden
consultarse en nuestra pdgina web, logrando de esta
manera un nivel de transparencia y acercamiento al
accionista que, sin duda, beneficia a todos.

Por Ultimo, quisiera aprovechar esta ocasion para
trasladarles mi agradecimiento por su confianza, y
hacer una especial mencién al esfuerzo y dedicacién
que diariamente realiza el equipo humano de Elecnor
y que hace posible el desarrollo de este gran proyecto.

Juan Landecho
PRESIDENTE
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PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICAS

Al 31 de diciembre de cada afio y en miles de Euros

Datos sobre resultados 1999 2000 2001 2002 2003
Beneficio de explotacion 21.462 32247 43.584 26.660 37814
Beneficio antes de impuestos 19912 26292 29.566 27.397 34.767
Beneficio neto 12.663 18.087 20.256 23.149 25916
Cash-flow 18.205 23480 27.823 26.115 36.364
Recursos propios 1999 2000 2001 2002 2003
Capital y reservas 82320 98.478 108.670 106.560 122.930
Cifra de negocio 1999 2000 2001 2002 2003
Ventas 416363 551491 639.345 652.601 624.118
Otros datos 1999 2000 2001 2002 2003
Plantilla 4.089 6.116 6.204 5.020 5.502
I ventas I beneficio neto I fondos propios
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INFORMACION BURSATIL

EVOLUCION MENSUAL DE LA COTIZACION EN 2003

COTIZACIONES MENSUALES VOLUMEN CONTRATACION

COT?;‘I\&SDOS MAXIMO MiNIMO MEDIO  CIERRE TITULOS EFECTIVO
ENERO 18 22,30 21,50 21,59 21,50 169.677 3.664.056,00
FEBRERO 6 22,50 21,00 21,67 22,05 45.004 975.427,75
MARZO 14 22,50 22,00 22,19 22,50 33974 753.891,10
ABRIL I3 25,75 22,50 24,53 25,00 314.024 7.703.298,80
MAYO I5 26,50 26,00 26,11 26,50 32.802 856.702,50
JUNIO 6 28,50 26,50 27,74 28,50 63.703 1.767.235,75
JULIO 20 29,88 28,00 28,97 29,00 112926 3.272.453,00
AGOSTO 16 30,00 28,99 29,19 29,76 47.969 1.400.453,10
SEPTIEMBRE 19 30,01 28,50 29,98 30,00 67.868 2.034.764,40
OCTUBRE 20 33,05 30,00 317 33,00 31512 982.343,34
NOVIEMBRE 14 33,90 3325 33,50 3390 24.464 819.672,25
DICIEMBRE 4 34,25 32,00 3326 32,00 15.342 510411,32

DIVIDENDO POR ACCION

2001 2002 2003
DIVIDENDO POR ACCION 0,60 0,68 0,80
A CUENTA 0,15 020 025
COMPLEMENTARIO 045 048 055
DIVIDENDO SOBRE BENEFICIO NETO (PAY-OUT) (%) 35,50 35,50 35,72

|
EVOLUCION DE LA COTIZACION DE ELECNOR Elecnor
.\ IGBM
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EVOLUCION DEL BALANCE DE SITUACION

(en miles de Euros)

ACTIVO
1999 2000 2001 2002 2003

Gastos de establecimiento 222 659
Inmovilizado inmaterial |.545 3232
Inmovilizado material 21931 26941
Inmovilizado financiero 22.280 36,531
Total Inmovilizado 45.978 67.363
Fondo de Comercio 3.522 3.450
Gastos a Distribuir 30 504
Existencias 41.560 56.862
Deudores 207.235 279.362
Inversiones financieras temp. 15951 6.380
Acciones propias a ¢/plazo - 2987
Tesorerfa 9.790 [1.821
Ajustes por periodificacion 1.226 1.333
Total Circulante 275.762 358.745

TOTALACTIVO 325.292 430.062
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PASIVO

1999 2000 2001 2002 2003
Capital 9.015 9.000 9.000 9.000 9.000
Reservas 61.724 71.391 80.766 76211 90.264
Beneficio 12.663 18.087 20.256 23.149 25916
Dividendo a cuenta (1.082) - (1.352) (1.800) (2.250)
Fondos Propios 82.320 98.478 108.670 106.560 122.930
Intereses minoritarios 2.122 2.693 3.487 3.631 7.155
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 2.356 1.028 1.260 350 240
Provisiones para Riesgos y Gastos 1.545 2.016 4.061 3.764 4.405
Acreedores a largo plazo 1.779 14.329 55.619 51.764 55.464
Acreedores a corto plazo 208.521 285.834 283.390 285.777 368.756
Otras deudas no comerciales 26.649 25.684 30.160 34.821 49.100
Ajustes por periodificacion - - 267 - -
TOTAL PASIVO 325.292 430.062 486.914 486.667 608.050
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EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

D urante el pasado afio, el comportamiento del
sector en el que desarrolla sus actividades
Elecnor ha sido desigual segin se analice el mercado
nacional o el mercado exterion.

En el mercado nacional, el balance ha sido
claramente positivo tanto para la matriz Elecnor como
para las filiales del Grupo que operan en Espafia. En un
entorno econdmico favorable como en el que nos
hemos desenvuelto este afio, la matriz Elecnor ha
obtenido un resuftado después de impuestos de 20, |
millones de euros, con un crecimiento del 16,9%
respecto del ejercicio anterior. La cifra de negocio
alcanzada de 577,3 millones de euros refleja
perfectamente el distinto comportamiento que ha
tenido el mercado nacional, en donde hemos
aumentado las ventas un | 1%,y el mercado exterior
en donde la crisis en que se encuentran varios de
nuestros mercados y el considerable aumento de la
competencia han provocado un decremento del 20%
en las ventas de ese mercado.Todo ello ha supuesto
que, al final del ejercicio, el crecimiento de la cifra de
negocio de la matriz haya sido del 3,2%.

Por su parte, las filiales del Grupo que operan en
el mercado nacional han tenido todas ellas un
importante aumento de sus cifras de negocio, en linea
con lo expuesto anteriormente.

Por lo que se refiere al mercado exterior; su
comportamiento ha sido menos favorable en un
escenario con grandes incertidumbres en las
economias mds desarrolladas y con situaciones de
crisis mds o menos estancadas en algunos de los paises
en donde operamos.

Esta crisis y la atonfa de otros mercados, sumada a
la mencionada fuerte competencia, han provocado
que el buen ejercicio realizado en el mercado nacional
quede algo atemperado hasta llegar a una cifra de
negocio del Grupo de 624,1 millones de euros, que

supone un decremento del 4,4%; siendo el resultado
después de impuestos de 25,9 millones de euros, un
129% superior al de 2002.

En cuanto a la evolucién de los negocios por
actividades, a continuacion exponemos brevemente lo
acontecido durante este ejercicio, que esperamos haya
sido preludio de un afio 2004 que afrontamos con
optimismo y en el que redoblaremos los esfuerzos
para que nuestro mercado exterior vaya en la misma
senda que el nacional.

La matriz Elecnor ha
obtenido un resultado

después de impuestos
de 20,1 millones de

euros, con un
crecimiento del
16,9% respecto del
ejercicio anterior







ELECTRICIDAD

sta actividad continda siendo la de mayor peso
E especffico dentro la cifra de negocio del Grupo
debido, en gran parte, a la influencia que tiene en
nuestros proyectos desarrollados en el exterior

Por experiencia y especializacion, Elecnor ostenta
una clara posicién de liderazgo en este sector que,
tradicionalmente, desglosamos en cuatro grandes
apartados: generacién, transporte, transformacion y
distribucion.

El mercado de la generacién lo abordamos como
promotores de proyectos de inversién y como
gestores integrales de proyectos. En el primer caso,
operamos a través de nuestra filial Enerfin, cuya
actividad recoge el apartado de Principales Filiales.
Como gestores de proyectos, participamos en todo
tipo de instalaciones de generacion. Un ejemplo de
las actuaciones desarrolladas durante 2003 son las
correspondientes a los parques edlicos de La
Herrerfa y Pasada de Tejada, en Tarifa, y las de la
Central Hidroeléctrica de Santa M® la Real, en
Honduras, para la Empresa Nacional de Energfa
Eléctrica (ENEE).

Por lo que respecta a la actividad de distribucién
de electricidad, las direcciones regionales implantadas
en todo el territorio nacional han sido las responsables
de desarrollar los trabajos recogidos en los contratos
plurianuales que mantenemos con todos los
operadores eléctricos (Iberdrola, Grupo Endesa, Unidn
Fenosa, Hidrocantdbrico y Electra de Viesgo).

Ademds, se han ejecutado numerosas obras
singulares, entre las que cabe resefiar el soterramiento
de la linea de 400 kV. San Sebastidn de los Reyes-
Loeches-Morata de Tajufia, en Madrid, con motivo de
la ampliacién del Aeropuerto de Barajas, los trabajos
efectuados para la Generalitat de Catalufia en los
servicios afectados por la Iinea 5 del Metro de
Barcelona o el reforzamiento de la red en Luanda

ACTIVIDADES I 19

(Angola), mediante la construccidn llave en mano de
dos circuitos de cable subterrdneo en 60 kV.

En Iineas de transporte, destacan las de 400 kV.
instaladas en México para la Comisién Federal de
Electricidad y pertenecientes a la Red Asociada a
Tuxpan (240 Km.) y a la de Aftamira (133 Km.); la
realizada para Gas Natural en la central de ciclo
combinado de Arrubal (La Rioja), y las
correspondientes a Red Eléctrica de Puerto de la
Cruz-Pinar-Tarifa en Céadiz y del segundo circuito de la
linea de 400 kV. en Valdecaballeros (Extremadura).

Por ultimo, en subestaciones de transformacion,
continuaron los trabajos para CADAFE (Venezuela)
en las Subestaciones de Rio Chico, Higuerote y
Tucacas, y se pusieron en servicio las subestaciones de
Olas Altas, de 230/1'15 kV, para la Comisidn Federal
de Electricidad de México, la de Santa Engracia, en La
Rioja, para Gas Natural, las de Xistral para Acciona y
Aparecida para Iberedlica y, por ultimo, las de Facinas vy
Puerto de la Cruz en Cddiz.

Por experiencia y
especializacién,
Elecnor ostenta una
clara posicién de

liderazgo en este sector
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E lecnor se mantiene como una de las principales
empresas que acometen proyectos de este tipo
en nuestro pafs.

Ao tras afio, venimos trabajando para los
principales promotores de centros de ocio y
establecimientos hoteleros, asf como con las
principales inmobiliarias y entidades relacionadas con
el mercado de oficinas.

Durante el afio 2003 se ejecutaron, entre otras, las
siguientes obras:

* Instalaciones mecdnicas en los edificios de la
nueva Ciudad Financiera del BSCH en Boadilla
del Monte (Madrid).

* Centrales eléctricas CE-1, CE-2, sistema de
gestion y cableado en la ampliacién del
Aeropuerto de Madrid-Barajas para AENA.

* Instalaciones eléctricas y especiales en el Edificio
Axis de Madrid, actual sede de Iberdrola, y en el
edificio de HP en Madrid para Metrovacesa.

* Instalaciones integrales del Edificio Férum en
Barcelona para el Férum Universal de las
Culturas 2004.

* Instalaciones mecdnicas en el Hotel Princess
Diagonal (Barcelona) e instalaciones integrales
del Hotel Novotel Cornelld (Barcelona) y del
Hotel AC en Martorell (Barcelona).

* Instalaciones de telecomunicaciones para la Caja
Rural de Aragdén en Zaragoza.

* Instalaciones eléctricas del Centro Comercial de
[taroa Huarte en Navarra para Vallehermoso.

* Instalaciones eléctricas y de proteccidn contra
incendios en diversos edificios para la Sociedad
Parque Temdtico de Alicante.

Por dltimo, cabe mencionar que nos fueron
adjudicadas, junto a otras empresas, las instalaciones
eléctricas y de comunicaciones de la linea 9 del Metro de
Barcelona cuya ejecucion se realizard a lo largo de 2004.

P ese al menor volumen de las inversiones de
nuestros principales clientes, Elecnor sigue siendo
el principal suministrador de servicios de este sector,
donde abarca desde el almacenamiento al transporte,
la distribucidn y las instalaciones interiores.

Durante el pasado afio, hemos compensado dicho
estancamiento con el desarrollo de otras actividades
menos habituales, como la vigilancia de redes, el
mantenimiento de ERM/Posiciones o la instalacion de
las lineas eléctricas y centros de transformacion para
alimentacién de las instalaciones.

lgualmente, se han ejecutado proyectos singulares,
como la instalacidn de la estacién de carga de
autobuses de la Empresa Municipal de Transportes de
Valencia o el suministro e instalacién llave en mano de
cromatdgrafos en ERM’s para envio de datos al
despacho central.

En transporte de gas, finalizaron los trabajos para
Enagds del tramo Getafe-Salida a Cuenca del
desdoblamiento del Getafe-Cdérdoba-Huelva en 32"y
62 Km. de longitud vy cinco posiciones de Vélvulas, la
variante de Trevifio del gasoducto Bilbao-Barcelona-
Valencia y la variante del mismo gasoducto ocasionada
por la afeccion de la linea de alta velocidad Madrid-
Barcelona.

Con Gas Natural, ademds de permanecer como
una de las principales empresas colaboradoras en el
Contrato Marco, hemos realizado los ramales a
Becosa en Puente de Piedra (Mélaga), Ceranor en
Valencia de Don Juan (Ledn), etc.

En ERM. nos hemos consolidado como una
empresa de referencia para nuestros clientes en lo que
respecta a cumplimiento y calidad. Destacan, entre
otras, las posiciones de Arrigorriaga y Lejona (Vizcaya),
Medina-Sidonia y San Roque (Cadiz), Torre del Campo
(Jaén), Jerez de la Frontera y Las Gabias (Granada).
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TELECOMUNICACIONES

n esta actividad, nuestros principales servicios son

la instalacién y mantenimiento de equipos bdsicos
y de empresas, planta exterior, sistemas de
telecomunicaciones y control para servicios integrales
en edificios o redes corporativas, infraestructuras para
estaciones base de telefonia maovil, etc.

Entre nuestros clientes destacan, por un lado,
Telefdnica, empresa con la que tenemos suscrito un
Contrato Global de Operaciones y, por otro, los
principales operadores de cable hoy integrados en el
Grupo Auna, ademds de Euskaltel y REE y Enagds, para
los que efectuamos despliegue de fibra dptica.

Estudiamos y
desarrollamos las
Oltimas innovaciones y
mejoras, que se

trasladan luego a los
proyectos en curso
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FERROCARRILES

n 2003, Elecnor ha mantenido su posicidn entre

las empresas que lideran el mercado espafiol de la
electrificacién ferroviaria, tanto en catenaria de Ultima
generacion en alta velocidad como en catenaria
convencional de ferrocarril, metro y tranvias. Mediante
la A.LE. de Ingenierfa COSEMEL, estudiamos y
desarrollamos las Ultimas innovaciones y mejoras, que
se trasladan luego a los proyectos en curso, como el
iniciado durante el pasado ejercicio para la
electrificacion llave en mano del tramo Lérida-
Barcelona en la linea Madrid-Barcelona.

En alta velocidad, durante el pasado afio
continuaron los ajustes de la catenaria del tramo
Madrid-Lérida al ritmo que permite el material mévil y
las vias, hasta alcanzar la velocidad médxima prevista de
350 Km/h. En cuanto al mantenimiento, al contrato
que estamos ejecutando en la Iinea Madrid-Sevilla, se
une desde abril el de la Iinea Madrid-Lérida, una vez
inaugurado comercialmente dicho tramo.

En el drea de electrificacion convencional destacan
las siguientes actuaciones:

* Tratamiento integral de catenaria entre Reus y Mora.

* Modernizacidn de la estacidon de Fuenlabrada.

* Sustitucién del hilo de contacto en la linea de
Cercanfas de Bilbao y en varias lineas de Renfe.

* Mantenimiento de las lineas | v 2 del Metro de Bilbao.

* Instalacién y puesta en marcha de cables de FO,
y radiante y equipos asociados para Metro de Bilbao.

* Modificacién de la estacién de Santurce y de los
accesos al Superpuerto de Bilbao.

Por otra parte, en el afio 2003 se comenzd a
colaborar con unidades de negocio de Circulacidn y
Estaciones de nuestros clientes, dada la necesidad de
mejorar las instalaciones de informacién de tréfico y
otras relativas a actividades de explotacion, con vistas
a la préxima liberalizacion del sector y el libre acceso
de otros explotadores.
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MEDIO AMBIENTE

| considerar las principales actuaciones en esta
drea, distinguimos entre el sector de los residuos
sélidos, la depuracion v la explotacion.

En el primero, y a modo de resumen, se encuadra
la finalizacion de la obra de la planta de RSU de Villena
(Alicante), su puesta en marcha y la estabilizacién de
los tineles de compostaje. Ademas, se concluyd la
construccion del Centro de Tratamiento de Residuos
de Marbella (Mdlaga), con la consiguiente entrada en
vigor de la concesién de su explotacion por un
periodo de 20 afios. A estas actuaciones, se suma la
adjudicacién de dos plantas de transferencia por parte
de la Junta de Castilla y Ledn en la provincia de
Burgos.

En el dmbito de la depuracién de aguas,
continuaron las obras de la ActuacionV del Plan de
Saneamiento 100 % de Madrid, entregandose al Canal
de Isabel Il dos de las tres depuradoras recogidas en
dicha Actuacién en los meses de octubre y noviembre,
respectivamente, mientras que la entrega de la tercera
se prevé para préximas fechas.

Ademds, prosiguid a buen ritmo el Saneamiento de
A Estrada para la Xunta de Galicia y la construccién
de la depuradora de efluentes de sentinas de
aeronaves del aeropuerto de Barajas para AENA.

Por lo que respecta a la explotacion, sobresalen,
entre otras, la de la depuradora de Espinosa de los
Monteros y Fromista para la Junta de Castilla y Ledn, la
de Espera y Paterna para GIASA (Junta de Andalucia)
y las entregadas al Canal de Isabel Il, mencionadas
anteriormente.
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AGUA

lecnor sigue apostando por el crecimiento en este

sector, que desarrolla a través de las diferentes
direcciones regionales y de su filial Ehisa Riegos. El
pasado afio puede considerarse satisfactorio y durante
el mismo se ejecutaron, entre otros, estos proyectos:

* Trabajos de canalizacion en la red de
distribucién de agua en Madrid para el Canal de
Isabel II.

* Saneamiento en el puerto de Arenys de Mar en
Barcelona para Puertos de la Generalitat de
Catalufia.

* Red de agua potable y de agua contra incendios
de la Ciudad de la Luz en Alicante.

Se concluyé la
construccién del Centro
de Tratamiento de
Residuos de Marbella

(Mélaga), con la

consiguiente entrada en
vigor de la concesién de
su explotacién por un
periodo de 20 afios







E lecnor ha seguido creciendo en esta actividad, a la
que concede una gran importancia por constituir
la Ultima fase de la gestion integral de un proyecto y
una clara via de consolidacién de su cartera de
clientes.

A los tradicionales servicios de mantenimiento,
realizados para los operadores de electricidad, gas y
telecomunicaciones, se han sumado, entre otros, los

siguientes:

* Mantenimiento integral de los edificios
dependientes del Ministerio de Hacienda en
Madrid, asi como del Area 7 del IMSALUD.

* Mantenimiento de las infraestructuras eléctricas
de la Universidad Politécnica de Valencia.

* Mantenimiento de las instalaciones eléctricas y
mecdnicas del Aeropuerto de Bilbao para
AENA.

* Mantenimiento de los edificios de la Universidad
Nacional de Educacién a Distancia.

* Mantenimiento de los edificios y centros
operativos de Gas Natural.

* Mantenimiento de edificios de Telefdnica.
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E n el aflo 2003, Elecnor aumentd de forma
considerable tanto la cifra de negocio como su
cartera de pedidos dentro del sector de la
construccién.

Ademds de las obras civiles asociadas al desarrollo
de nuestras actividades tradicionales, la compafiia estd
cada vez mds presente en el campo de las
urbanizaciones, la rehabilitacion de espacios y edificios,
y la construccién de éstos ultimos.

A titulo de ejemplo, podemos citar estas
actuaciones:

* Fjecucidn llave en mano de los edfficios del
Instituto Tecnoldgico Eléctrico y del Instituto
Tecnoldgico Quimico para la Universidad
Politécnica de Valencia.

* Habilitacion del Palacio de Justicia de Bilbao para
el Gobierno Vasco.

* Remodelacién de la Comisarfa de la Policia Foral
de Burlada (Navarra).

e Construccién llave en mano del parking Via
Roma en Palma de Mallorca.

* La urbanizacién de Meliana en Valencia en la
que, ademds, Elecnor ha actuado como Agente
urbanizador.

* Las urbanizaciones llave en mano de la fase 6*
de Montafiar en Jdvea (Alicante).

* La urbanizacién de CanVolart para el
Ayuntamiento de Cdnovas y Samalus en
Barcelona, y de los poligonos residenciales
Nordeste (S.Andreu de la Barca) y El Gornal
(Hospitalet de Llobregat).
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Enerfin centra su actividad en la promocidn,
desarrollo y explotacion de proyectos de inversion del
Grupo Elecnor, principalmente en los sectores de
energfa y medio ambiente. Actualmente, la compafifa
participa en proyectos energéticos en Régimen
Especial que totalizan 271 MWV, cuya produccién de
energfa en el afio 2003 superd los 460 GWh/afo.

Durante este periodo, la Sociedad ha continuado
dirigiendo sus esfuerzos hacia el negocio energético,
afianzando su posicién en el mercado edlico espafiol e
impulsando su actividad promotora en el exterior,
especialmente en Brasil e Italia.

Como resultado de esta actividad, Enerfin ha
obtenido las autorizaciones necesarias para la
construccidn de cuatro parques edlicos en Galicia, con
una potencia nominal de 128 MW,y se ha adjudicado
372 MW correspondientes al Plan Edlico de su filial
Guadalaviar en la Comunidad Valenciana.

En el mercado exterior; se ha constituido Enerfin
do Brasil, que ha conseguido las licencias de
instalacién para habilitar 150 MW edlicos en la
convocatoria 2004 del Programa de Incentivos para
las Fuentes Alternativas (PROINFA). Ademds, ha
proseguido la promocién de proyectos en ltalia y se
han realizado los primeros andlisis del mercado de
EE.UU. y México.

Por otra parte, Enerfin ha completado un andlisis
de mercado de los biocombustibles, decidiendo
enfocar su actividad en este sector a través del estudio
de un primer proyecto de planta de biodiesel.

En lo que respecta al desarrollo de proyectos,
Enerfin ha iniciado la construccién de los Parques
Edlicos La Herrerfa y Pasada de Tejeda, situados en el
término municipal de Tarifa, Cadiz, que totalizan 54.4

MW de potencia, donde ha instalado aerogeneradores
de 1.6 MV, consolidando asf su decidida apuesta por
la adopcidn de tecnologfas de Ultima generacidn, con
paso Y velocidad variables, y de potencia unitaria
multimegawatio.

Asimismo, Enerfin ha obtenido de AENOR el
Certificado de Gestién Medioambiental, de acuerdo a
la norma ISO 14001, aplicable a la promocién y
gestidn de la explotacion de proyectos energéticos y
medioambientales, y que certifica también a su filial
Edlicas Pdramo de Poza.

Con este certificado, Enerfin afirma su voluntad de
respecto y proteccién al medio ambiente,
estableciendo una Declaracion Ambiental coherente
con la Politica Medioambiental del Grupo Elecnor, que
expone los principios estratégicos y rectores de
actuacion en materia de preservacion y proteccién del
entorno natural para asegurar el desarrollo sostenible
de sus actividades.

El claro afdn de diversificacion de Postes Nervion,
filial dedicada a la ingenierfa, fabricacion y venta de
prefabricados de hormigdn, le ha llevado durante el
pasado ejercicio a introducirse en el mercado de las
naves prefabricadas.

Al mismo tiempo, ha mantenido su presencia en el
mercado con el resto de productos que viene
ofreciendo habitualmente, tanto del sector eléctrico
como de telecomunicaciones, pese a la atonfa de este
dltimo en el dmbito de la telefonfa mdvil. En lo
referente a columnas de iluminacién PRFV, el pasado
ejercicio se ha caracterizado por un apreciable
incremento de su cifra de negocio y por el desarrollo
de tecnologias para mejorar su proceso de fabricacion
con el disefio de nueva maquinaria.



Esta Sociedad ha vuelto a experimentar un notable
crecimiento de su cifra de negocio, consolidando de
este modo los logros obtenidos en 2002.

A lo largo del afo prosiguié a buen ritmo la
construccion de las redes de riego, caminos y desagles
en el sector Xl de Bardenas (Zaragoza), cuya
finalizacion estd prevista para 2004.

Para el Instituto Aragonés del Agua, Ehisa Riegos
realizé la mejora del abastecimiento a Pozuelo de
Aragdn (Zaragoza), la renovacion de la conduccién de
abastecimiento desde las balsas hasta la red general de
distribucién y la construccién de una nueva
potabilizadora en Monzdn (Huesca), asi como la
construccion del depdsito regulador para el
abastecimiento de agua a Maldn (Zaragoza). Por
dltimo, se urbanizaron los terrenos para la ubicacién
de las instalaciones logisticas de Memory Set en la
Plataforma Logistica de Zaragoza.

Durante el afio 2003, Cosinor; ingenierfa dedicada
a sistemas vy equipos relacionados con la supervision y
control de procesos, ha continuado la senda de
importantes crecimientos iniciada en afios anteriores.

Destaca la ejecucién de varios contratos en el
sector aeroportuario, relacionados con las
ampliaciones de los aeropuertos de Madrid y
Barcelona, para el control de los centros de
transformacién y de las dos nuevas pistas de Madrid-
Barajas, asi como para el de la central eléctrica del
aeropuerto de Barcelona.

lgualmente, deben resefiarse los trabajos que se
estdn desarrollando en el sistema de control de la red
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de distribucion de Electra de Viesgo, con funcionalidad
de informacién geogréfica GIS adicionales a las propias
del Scada.

En el drea de telecomunicaciones, se ha realizado la
ampliacién de 100 nodos del sistema de gestion de
Euskaltel. Dicho contrato se ampliard en otros 200
nodos durante el afio 2004.

Otros proyectos en ejecucidn son el control de la
red de Naturgds, que se complementan con el
mantenimiento y asistencia técnica de los sistemas
desarrollados para nuestros clientes.

El segundo ejercicio completo de Deimos Space
ha supuesto su consolidacion definitiva como uno de
los actores relevantes dentro de la industria espacial
europea. En este tiempo, la empresa ha pasado a
contar con mds de 100 ingenieros especializados pese
a la profunda crisis que atraviesa el sector.

Entre los logros de Deimos Space durante el
pasado afio, cabe mencionar el éxito en los concursos
europeos para la Fase CO de la futura constelacién
europea de satélites de navegacion Galileo. Igualmente,
en consorcio con otras empresas, ha ganado dos de
los cinco grandes elementos de Galileo: el GMS y el
GCS, que forman todo el segmento terreno de este
proyecto y ha sido la empresa espafiola mds activa en
el programa europeo AURORA, el mds ambicioso
plan para la exploracién robdtica y humana de la Luna
y Marte.

En paralelo, ha continuado con éxito uno de los
objetivos estratégicos mds importantes como es su
diversificacidon hacia otros clientes. Entre éstos figuran:

+ Siemens, Nokia y otros fabricantes de telefonfa
mdévil, con los que se ha consolidado la
transferencia de tecnologfa de software espacial
de segmento de vuelo hacia desarrollos en
telefonfa maovil.

» RENFE, que ha contratado a Deimos Space un
sistema hibrido de posicionamiento de trenes
para una de sus lineas férreas.

* La Unidn Europea, ya que dentro del VI
Programa Marco Deimos Space ha ganado cinco
contratos con diversos socios en las dreas de
inteligencia artificial, navegacion y trédfico aéreo,
control y posicionamiento de mercancfas
peligrosas.

* EADS Astrium CASA, en Torrejon, que ha
contratado a Deimos Space todo el control y
aseguramiento de la calidad de los desarrollos
de software para el futuro satélite SMOS de
observacion de la tierra.

La nueva filial Deimos Engenharia (Portugal),
fundada a finales de 2002, completd, por su parte, su
primer ejercicio en este afio y se ha consolidado
como una de las empresas motor del crecimiento de
la industria espacial portuguesa.

Hidroambiente ha experimentado durante el
ejercicio 2003 un salto cualitativo muy destacado en su
cartera de clientes, entre los que se encuentran Repsol
YPF la eléctrica EHN v la ingenierfa alemana Lurgi.

Para el grupo petrolero espafiol, ha ejecutado la
ampliacién de la planta de agua desmineralizada de la
refinerfa de A Corufia, con tecnologia UO CORE; para
EHN, la ejecucion de la planta de agua de aportacién y
tratamiento de vertidos con tecnologia SBR en su
nueva factorfa de biodiesel en Navarra y, para la
alemana, un sistema de refrigeracion en la planta de
PET de BRILEN en Huesca. Asimismo, dentro del
sector de combustibles, ha llevado a cabo en el puerto
de Barcelona la planta de vertidos de MEROIL, Gestor
Logistico de Hidrocarburos.

En el sector publico, continda su claro
asentamiento en las Comunidades Auténomas del Pais



Vasco y Navarra, con dos contratos de depuracion
con el Consorcio de Aguas Bilbao-Bizkaia y una planta
de potabilizacién para el Consorcio de Aguas de
Busturialdea. En Navarra, estd construyendo una nueva
potabilizadora para todo el Valle de la Sakana.

En este periodo, Hidroambiente ha mantenido y
afianzado su liderazgo en el tratamiento de aguas para
el sector siderurgico espafiol, con clientes como
Arcelor, Alcoa, Celsa, Tubos Reunidos, CAF y ACB.

Es una empresa de consultorfa e ingenieria
especializada en la definicidn, disefio e
implementacién de redes de telecomunicacion para
sistemas de control y otras aplicaciones criticas.
Dentro del drea de ingenierfa, GNE ofrece soluciones
completas en telecomunicacion, integrando para ello
cualquier tipo de equipo o tecnologfa que se
requiera en el proyecto global. El servicio de
ingenierfa incluye, ademds del suministro de equipos,
la coordinacion general de todo el sistema de
telecomunicaciones vy la preparacién de la
documentacion de detalle que facilite la instalacidn,
puesta en servicio, mantenimiento y explotacién de
la red propuesta, asegurando, ademds, la total
compatibilidad y funcionalidad de los elementos
suministrados.

En 2003, GNE ha desarrollado, entre otros, el
sistema de comunicacién del Proyecto Transmisidn
Baja California Sur para la Comisién Federal de
Electricidad (C.FE.) de México, el proyecto Gurne-
Cuamba-Lichinga y el Proyecto Matola, ambos para
Electricidade de Mozambique, asf como el Proyecto
Jebel Ali 400 kV. para Dubai Electricity and Water
Authority en Emiratos Arabes Unidos.

Por dltimo, es necesario mencionar las
contrataciones de los proyectos que se ejecutaran
fundamentalmente en 2004: el Urgent Transmission
Network Reinforcement & Replacements of Leaking
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Oil Filled Cable para Kahramaa en Qatar y el sistema
de comunicacion del Proyecto Transmisién Noroeste-
Norte para la CFE de México.

El principal dmbito de actuacién de Elecnor do
Brasil sigue siendo el energético y el de las
telecomunicaciones, afiadiendo a las tradicionales
actividades de construccién y mantenimiento de redes
de telecomunicaciones, gasoductos y redes de
distribucidn de gas, las de instalaciones
electromecdnicas, obras civiles y el registro y
tratamiento de datos en medios magnéticos.

Tras las dificultades por las que atravesd Brasil en
2002, el pasado ejercicio se ha caracterizado por una
espectacular recuperacion de la cifra de negocio de
Elecnor do Brasil.

Al incremento de su presencia con Telefdnica,
gracias a la contratacion de los trabajos de planta
interna de la red de comunicaciones, se une la
consolidacién de la diversificacion de clientes tanto en
el mercado del gas como en el de obras civiles.

De este modo, se han ejecutado obras para Gas
Natural, Comgas, Igara, CEG y organismos publicos
como la municipalidad de Sierra Negra.

Por todo ello, las expectativas para este ejercicio
son muy favorables, especialmente en el sector de las
instalaciones industriales y en el de las energfas
renovables.

Rasacaven, dedicada principalmente a la ejecucidn
de instalaciones en el sector petrolero, tuvo un
comportamiento muy satisfactorio el pasado afio en
un entorno muy dificil en el que ha realizado
proyectos tanto en el sector de las instalaciones
electromecanicas como en el de las subestaciones
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eléctricas. Destacan en este sentido los trabajos
realizados para Alvica en el proyecto Ameriven y en la
planta de recuperacion de crudo condensado de
Pirital del complejo petroquimico de PDVSA situado
en Maturin.

Las expectativas para el aio 2004 son inciertas
como consecuencia de las incertidumbres
econdmicas que aun persisten en el pafs y de las
medidas de control de cambio vigentes desde hace
mds de un afo. Su principal cliente, PDVSA, es uno
de las mds afectadas por una situacion que perjudica
seriamente el normal desarrollo de los procesos
licitatorios. Por ello, Rasacaven va a centrar sus
esfuerzos en las empresas operadoras y otros
institutos de la Administracion, a la espera de la
reactivacion de las inversiones en el sector

petrolero.

Durante el pasado ejercicio, Omninstal ha seguido
incrementando su presencia en el sector de las
instalaciones y de la transmisidn eléctrica.

En el campo de las instalaciones integrales, cabe
destacar la finalizacién de las instalaciones de las
infraestructuras eléctricas audiovisuales y climdticas de
la reforma del Casino de Espinho en Oporto, asi
como la contratacion de las instalaciones integrales de
laTorre de San Rafael en el Parque Expo y del
emblemdtico edificio de la Casa de la Musica de
Oporto.

Por otro lado, y junto con Elecnor, ha ejecutado la
construccidn de varias lineas de transmision eléctrica
para REN.

Tras los resultados positivos logrados el pasado afio,
Omninstal comienza el afio 2004 con una importante
cartera de pedidos, que le permitird afrontar el ejercicio
con el objetivo de consolidarse en su sector y abordar
otros mercados como el de la generacién edlica,
adonde se estdn dirigiendo nuevas inversiones.

Esta filial, radicada en Caracas, ha sufrido las
consecuencias del desplome de la moneda, asi como
la congelacidn de las inversiones de sus clientes
habituales (Cadafe, Edelca o La Electricidad de
Caracas). A pesar de las dificultades, Elecven ha
presentado una cuenta de resultados muy positiva en
un entorno de especial complejidad.

Entre los proyectos ejecutados, ademds de los
trabajos tradicionales de distribucién eléctrica en la
zona de Guarenas para Elegua, podemos mencionar
también los trabajos de obra civil en la subestacién de
Palital y El Furrial para Edelca, asi como los trabajos
electromecdnicos desarrollados en la subestacién de
San Gerdnimo.

Las perspectivas para el afio 2004 incluyen la
construccion de la linea a 400 kV. de Palital-El Furrial y
los diversos proyectos de lineas y subestaciones que
proximamente va a acometer Cadafe. La buena
posicion financiera de la Sociedad ha permitido
sortear las dificuttades coyunturales del pais, quedando
en una posicidn privilegiada para afrontar el
desbloqueo de las inversiones previstas en su mercado
eléctrico tradicional y acceder a nuevas oportunidades
de negocio.

Desde su constitucion en 1998, Montelecnor ha
venido incrementando afio tras afio sus cifras de
negocio y resultados. En el afio 2003, Montelecnor, al
margen de la crisis econdmica sufrida por Uruguay, ha
logrado unos resuftados muy satisfactorios, superando
los objetivos marcados al comienzo de ejercicio.

Ademds de su actividad tradicional en el mercado
de la distribucion eléctrica y trabajos con tensién,
Montelecnor ha conseguido introducirse con éxito en
el sector de las obras civiles y mecdnicas con otros
clientes. Fruto de este esfuerzo es la contratacion de la

obra de montaje y soldadura del Puente de la Ruta |



sobre el rfo Santa Lucfa, asi como la construccion y
rehabilitacion de varios colegios para el MENFOD o la
construccion del Vertedero de San José para la
Intendencia Municipal de San José.

En el presente ejercicio, la Sociedad tiene previsto
abordar la entrada en el mercado de las
telecomunicaciones, en especial con la operadora
publica ANTEL, ademds del crecimiento sostenido en
la actividad energética.

ELECDOR (ECUADOR)

A'lo largo del afio 2003, Elecdor ha continuado
con su actividad tradicional en la construccion,
suministro e instalacion de postes de hormigdn,
habiendo ejecutado obras también en el sector
energético. Entre estas Ultimas se encuentran el
montaje de la Subestacion de Dos Cerritos para
Transelectric v la ejecucién del Hincado de Pilotes
para Emelgur. Para el préximo afo, los esfuerzos van a
estar encaminados a introducirse en otros mercados
como el de las energfas alternativas y obras civiles.

= by
ELECNOR DE ARGENTINA g
=

A raiz de las privatizaciones de las empresas
estatales argentinas relacionadas con los mercados de
trabajo en los que Elecnor desarrolla su actividad, se
constituye la filial Elecnor de Argentina, que inicia su
andadura a principios del afio 1992 con la prestacion
de servicios a los clientes de los sectores energéticos y
de telecomunicacion.

La crisis politica, social y econdmica en la que se
halla inmerso el pais no ha pasado desapercibida para
Elecnor de Argentina. Tras el duro ajuste efectuado en
el afio 2002, la empresa se encuentra en una posicion
de estabilidad, ejecutando con éxito los trabajos de
mantenimiento de la red eléctrica (en la modalidad de
trabajos en tensidn) para los pozos de extraccién de
crudo de Repsol-YPF asf como los proyectos de
distribucién de gas natural para la sociedad GAS BAN.
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INVESTIGACION Y DESARROLLO E INNOVACION

GENERACION DE ENERGIA

En este dmbito, continda el desarrollo, en el
segundo afio de los cuatro previstos, del proyecto
CEXICELL (Pilas de Combustible), incluido dentro del
Programa de energia y medioambiente y, mds
concretamente, en la Target Action G: "Fuel cell &
hydrogen technologies", con una subvencién en la que
participa Elecnor.

Durante 2003, ha concluido la fase de redefinicidn
de especificaciones, con objeto de acomodar los
dltimos desarrollos de Sulzer en el campo de las pilas
de combustible.

Por su parte, en medio ambiente se concluyd el
proyecto de Secado Térmico de Lodos de EDAR,
colaborando con INASMET, dentro del programa
marco PROFIT y con subvencién del Ministerio de

En medio ambiente se
concluyé el proyecto de

Secado Térmico de Lodos
de EDAR, colaborando

con INASMET, dentro del
programa marco PROFIT

Ciencia y Tecnologia; después de la fase de pruebas en
una planta piloto, se hizo entrega del informe de
resultados y conclusiones en diciembre de 2003.

En este sentido, se obtuvo informacién de primera
mano para permitir la valoracién de esta tecnologfa y
se establecié la necesidad de disponer de plantas de
mayor tamafio y capacidad de proceso para adecuarse
a las necesidades reales del mercado. A partir de estas
conclusiones, se procederd a la seleccidn de
tecndlogos para el despliegue comercial u operacional
de este tipo de plantas.

Por ultimo, en el sector de telecomunicaciones y
tecnologias de la informacién ha continuado la
colaboracion de Elecnor y Deimos Space para
desarrollar aplicaciones de localizacion y gestion sobre
teléfonos maviles, aprovechando el desarrollo que
este tipo de aplicaciones estd teniendo en estos
momentos. En concreto, y a peticion de RENFE, se
definié un proyecto piloto de localizacion de trenes
que se desarrollard durante el afio 2004.

En colaboracién con Amena, se ha puesto en
marcha una aplicacién de localizacién por medio de
teléfonos mdviles que se basa en la propia red GSM
para obtener las posiciones, experiencia piloto
desplegada en Madrid.
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E n sintonfa con la linea de mejora continua iniciada
tras la revisién de su Politica de Calidad, Elecnor
ha cumplido el objetivo propuesto para el afio 2003,
transformando los Sistemas de Aseguramiento de la
Calidad de sus nueve Direcciones de Negocio en
Sistemas de Gestidn de la Calidad. Dispone, asf, de
nueve certificados emitidos por AENOR de acuerdo
con la Norma ISO 9001/2000:

* D.N.Transformacién de Energfa, ER-0096/1995
* D.N.Este, ER-0175/1995

* D.N.Centro, ER-0313/1995

* D.N.Norte, ER-0360/1995

* D.N.Nordeste, ER-0700/1996

* D.N.Transporte de Energfa, ER-0711/1996

* D.N.Sur, ER-1766/2002

e D.N.Ferrocarriles, ER-0040/2003

* D.N.Medio Ambiente, ER-0122/2004

Asimismo, se ha dado cumplimiento a otro
objetivo enmarcado en la mejora continua de sus
Sistemas de la Calidad, al completarse la
informatizacién de la operativa de Gestion
Documental de la Calidad en todas las Direcciones de
Negocio a través de la red informatica interna de

Elecnor.

Como principal objetivo para el afio 2004, Elecnor
sitUa la integracién de sus Sistemas de la Calidad con
los Sistemas de Gestién Medioambiental, con objeto
de disponer de un Unico sistema integrado que
mejorard la aplicacion préctica de la Gestion de la
Calidad y el Medio Ambiente.

ATHOE

[




D ando cumplimiento a las directrices establecidas
en la Politica Medioambiental y a los objetivos
establecidos en materia de medio ambiente, Elecnor
ha continuado implantando Sistemas de Gestion
Medioambiental en sus Direcciones de Negocio, para
los que ha obtenido nuevas certificaciones. Dispone,
asf, de ocho certificados emitidos por AENOR de
acuerdo con la Norma ISO 14001/1996:

* D.N.Transformacién de Energfa, CGM-00/294
* D.N.Transporte de Energia, CGM-00/295

* D.N.Norte, CGM-02/183

* D.N.Este, CGM-02/225

* D.N. Ferrocarriles, CGM-03/009

* D.N. Centro, CGM-03/220

* D.N.Medio Ambiente, CGM-04/030

* D.N. Nordeste, CGM-04/03 |
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La gestién de los recursos humanos es uno de los
retos fundamentales de Elecnor, cuya politica en
este sentido estd basada en los siguientes valores:

* La satisfaccién de los clientes.

* La orientacion a resultados.

* La proteccién de los trabajadores y
colaboradores en el trabajo.

 El impacto favorable de sus actividades en el
entorno social.

* El trabajo en equipo.

* El compromiso con la organizacion.

De este modo, en la capacitacion vy cualificacién de
nuestro personal, Elecnor continda realizando un gran
esfuerzo formativo para el desarrollo de las nuevas
aptitudes de directivos y mandos intermedios, en la
mejora de las competencias técnicas de todos los
profesionales y en la formacidn e informacion en
materia de Prevencion de Riesgos Laborales, Calidad y
Medio Ambiente.

El Plan Estratégico de la empresa, la politica de
Recursos Humanos v los planes de Prevencion de
Riesgos Laborales, Calidad y Medio Ambiente, siguen
orientando los objetivos de la formacién, el Plan de
Formacion anual y la evaluacién del aprovechamiento.

Asf, durante el ejercicio 2003, se han logrado los
objetivos previstos en el Plan de Formacidn,
realizandose 48.386 horas de acciones formativas para
un colectivo de 2.683 asistentes. El nimero de horas
por trabajador ha sido de |6, sin incluir las sesiones de
informacién de corta duracién en materia de
Prevencion, Calidad y Medio Ambiente.

Del conjunto de programas realizados destacamos:
* Programa de Formacion General y de

Desarrollo de Habilidades de Negocio, que han
realizado un total de 149 técnicos titulados en la

fase inicial de su plan de desarrollo profesional.

* Desarrollo de Técnicas de Mando y Habilidades
para la Organizacion, Coordinacién y Control de
trabajos, que se ha impartido a 93 mandos de
obra.

* Programa de Capacitacion para Jefes de
Proyecto en la utilizacién de herramientas de
Gestidn, que han recibido 44 técnicos titulados.

En las actividades de Gas y Agua se ha impartido
formacién sobre normativa, trabajos de construccién y
mantenimiento de redes a 24 técnicos y 152 mandos
y operarios.

En las actividades de Ferrocarriles, se han realizado
acciones de capacitacién de conductores de
maquinaria de via y de encargados de trabajos de
mantenimiento de catenaria de alta velocidad.

En las actividades de Obra Civil y Construccion se
han desarrollado acciones formativas dirigidas a la
planificacion y organizacién de proyectos.

En el drea de Prevencidn de Riesgos Laborales, con
el fin de reforzar y consolidar la cultura y estructura
organizativa, se ha continuado capacitando a toda la
linea de mando para el desempefio de las funciones
de Prevencion en los diferentes niveles.

En materia de Calidad y Medio Ambiente, se han
puesto en marcha los programas de Auditoria para
técnicos.

Por otro lado, la implicacién del personal con los
objetivos empresariales, estd considerado en Elecnor
como un valor estratégico y corporativo. Asi, nuestro
capital humano aporta un alto grado de compromiso
con los objetivos de la organizacién, ya que tiene la
capacidad y voluntad de orientar los propios intereses
y comportamientos hacia las prioridades y objetivos
de la empresa.



Para facilitar la aplicacion prdctica del compromiso
del personal con los objetivos de la empresa, se han
disefado los sistemas de gestion del desempefio
individual para los diferentes grupos de personal. Estos
sistemas se basan en el modelo del ciclo anual de la
gestion del desempefio, que consta de cuatro fases:
planificacidn, actuacién, orientacidn y evaluacion.

Para hacer converger los objetivos y metas de la
Sociedad con las de nuestro personal, se han
implementado una serie de sistemas de gestion e
informacién, que han conseguido motivar, integrar y, en
definitiva, alcanzar un grado de satisfaccion importante
en nuestro personal.

En la capacitacién y

cualificaciéon de nuestro

personal, Elecnor continda
realizando un gran
esfuerzo formativo para el
desarrollo de las nuevas
aptitudes de directivos y
mandos intermedios
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PREVENCION DE RIESGOS LABORALES

D urante el afio 2003, se continud con la
planificacion de las acciones preventivas que se
desarrollan de acuerdo a la Politica y el Sistema de
Gestion Integrada de la Prevencidn de Riesgos
Laborales. En esta linea:

* Se reviso el Sistema de Gestidn, adecudndolo a
los cambios normativos y a las oportunidades
de mejora detectadas.

* Se realizaron alrededor de 8.500 Inspecciones
de Seguridad por parte de la linea de mando y
de los técnicos de prevencidn, controlando con
ello las condiciones reales en que se desarrollan
los trabajos y definiendo las medidas
correctoras necesarias para subsanar las
deficiencias detectadas.

* Se ha continuado con las acciones programadas
de formacion e informacién en Prevencion de
Riesgos Laborales en todos los niveles de la
empresa, llegdndose a desarrollar acciones de

Estos esfuerzos continuos
en materia de Prevencién
de Riesgos Laborales de

todos los estamentos de
Elecnor, se han visto
reflejados en una reduccién
sustancial del indice de
frecuencia

formacion para un colectivo global de unos
6.000 asistentes (la mayoria de estos asistentes
participd en mds de una accion formativa).

En este capftulo, se puede destacar el esfuerzo
especial dedicado a la formacién sobre trabajos con
riesgo eléctrico, de vital importancia en nuestra
empresa, y de los cuales durante el pasado afio se
impartié formacion a unas 1.300 personas.

Estos esfuerzos continuos en materia de
Prevencion de Riesgos Laborales de todos los
estamentos de Elecnor; se han visto reflejados en una
reduccién sustancial del indice de frecuencia (32)

frente al obtenido el afio anterior (41).

1999 2000 | 2000 | 2002 | 2003

1999 2000 2001
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Deloitte

48008 Bilbao
Espana

Tel.: +34 944 44 70 00
Fax: +34 944 70 08 23
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Elecnor, S.A.:

I. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de ELECNOR, S.A. y Sociedades
Dependientes que componen el GRUPO ELECNOR, que comprenden el balance de
situacién consolidado al 31 de diciembre de 2003, la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas
anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditorfa generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la
evaluacion de su presentacidn, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas. Nuestro trabajo no incluyé el examen de las cuentas anuales del ejercicio 2003
de determinadas sociedades consolidadas (Nota 1), cuyos activos y resultados netos
representan un 12 % y un 39 % de las correspondientes cifras consolidadas. Las
mencionadas cuentas anuales han sido examinadas por otros auditores (Nota 1) y nuestra
opinion expresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas del Grupo
Elecnor se basa, en lo relativo a dichas sociedades, en el informe de otros auditores.

o

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de
pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacién consolidados, ademds de las cifras del
ejercicio 2003, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003. Con fecha 27 de
marzo de 2003, emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2002, en el que expresamos una opinion favorable.

3. En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, las
cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Elecnor, S.A. y Sociedades
Dependientes (consolidado) que componen el Grupo Elecnor al 31 de diciembre de 2003 y
de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el
ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente
para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el
gjercicio anterior.

4. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que
los Administradores consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucién de sus

Deloitte & Touche Espafia, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414. A member firm of
inscripcion 41, C.LF.. B-79104469. Domicilio Social: Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu



negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestién consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2003. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la
revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las
sociedades consolidadas.
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ELECNOR, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
QUE COMPONEN EL GRUPO ELECNOR (CONSOLIDADO)

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003Y 2002 (NOTAS 1,2 Y 3)
(Miles de Euros)

ACTIVO 31.12.03 31.12.02
INMOVILIZADO:
Gastos de establecimiento 759 668
Inmovilizaciones inmateriales, neto (Nota 5) 2.649 3.079
Inmovilizaciones materiales, neto (Nota 6) 75420 30.321
Inmovilizaciones financieras, neto (Nota 7) 31.814 37.779
TOTAL INMOVILIZADO 110.642 71.847
FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION (Nota 8) 3.222 3.999
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 857 226
ACTIVO CIRCULANTE:
Existencias-
Almacenes 5.764 7.135
Obra en curso 51.953 44.997
Anticipo a proveedores 4.542 4.023
62.259 56.155
Deudores-
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 291.336 230.364
Deudas con empresas del Grupo y asociadas (Nota 7) 10413 19.935
Deudores varios (Nota |6) 49.370 27.404
Provisiones (5.937) (5.807)
345.182 271.896
Inversiones financieras temporales (Nota 9) 46.013 57.392
Acciones propias a corto plazo (Nota 10) 937 1.035
Tesoreria 38.552 23.351
Ajustes por periodificacién 386 766
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 493.329 410.595
TOTAL ACTIVO 608.050 486.667

Las Notas | a 23 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2003.
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PASIVO 31.12.03 31.12.02

FONDOS PROPIOS (Nota 10):

Capital suscrito 9.000 9.000
Reservas 90.264 76211
Beneficio del ejercicio 25916 23.149
Dividendo a cuenta del ejercicio (Nota 4) (2.250) (1.800)
122.930 106.560

INTERESES MINORITARIOS (Nota I 1) 7.155 3.631
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 240 350
PROVISIONES PARA RIESGOSY GASTOS (Nota 12) 4.405 3.764

ACREEDORES A LARGO PLAZO:

Deudas con entidades de crédito (Nota |3) 50.637 50.839
Otros acreedores 4.827 925
55.464 51.764

ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito (Nota 13) 36.415 32.759
Deudas con empresas del Grupo y asociadas (Nota 7) 1.233 1.130

Acreedores comerciales-

Deudas por compras o prestaciones de servicios 243810 188.876
Anticipos de clientes y facturacién anticipada (Nota [4) 87298 63.012
368.756 285.777

Otras deudas no comerciales-

Hacienda Publica (Nota |6) 36.155 21.317
Organismos de la Seguridad Social 3318 2.786
Otras deudas 9.627 10.718
49.100 34.821

TOTAL PASIVO CIRCULANTE 417.856 320.598
TOTAL PASIVO 608.050 486.667
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ELECNOR, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
QUE COMPONEN EL GRUPO ELECNOR (CONSOLIDADO)

CUENTAS DE PERDIDASY GANANCIAS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003Y 2002 (NOTAS 1,2 Y 3)
(Miles de Euros)

DEBE Ejercicio 2003 Ejercicio 2002
GASTOS:

Reduccidn de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion - 1917
Aprovisionamientos (Nota |5) 398.069 395.759
Gastos de personal (Nota |5) 145431 138.588
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (Notas 5 y 6) 70115 7116
Variacion de las provisiones de tréfico 24) |.601

Otros gastos de explotacién:
Servicios exteriores 83.581 79.801
Tributos 2.635 2.845
Otros gastos de gestidn corriente (Nota 6) [.122 [.204
I. BENEFICIOS DE EXPLOTACION 37.814 26.660
675.743 655.491
Gastos financieros (Notas 7 y |3) 7.708 8.662
Diferencias negativas de cambio 14279 24.474
21.987 33.136
Pérdidas de sociedades puestas en equivalencia (Nota 7) 803 [.480
Amortizacién del Fondo de Comercio de Consolidacion (Nota 8) 777 776
11l. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 35.363 28.325
Variacién de las provisiones de inmovilizado material y cartera de control (Notas 6 y 7) (46) [.180
Pérdidas procedentes del inmovilizado (Nota 6) 415 149
Gastos extraordinarios (Nota 15) 2.047 [.102
2.452 2.431
V.BENEFICIOS CONSOLIDADOS ANTES DE IMPUESTOS (l1I+1V) 34.767 27.397
Menos - Impuesto sobre Sociedades (Nota 16) 8.316 3716
VI.RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 26.451 23.681
Menos - Resultado atribuible a minoritarios (Nota | I) 535 532
VII. BENEFICIOS NETOS DEL GRUPO 25.916 23.149

Las Notas | a 23 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2003.
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HABER Ejercicio 2003 Ejercicio 2002
INGRESOS:

Importe neto de la cifra de negocios (Notas 7 y 15) 624.118 652.601
Aumento de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion 6.150 -
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 42453 717

Otros ingresos de explotacion:
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 2.501 |.609
Subvenciones 361 355
Exceso de provisiones para riesgos y gastos 160 209
675.743 655.491
Ingresos financieros (Notas 7 y 9) 2.793 3514
Diferencias positivas de cambio 15284 25.559
1. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS 3.910 4.063
21.987 33.136
Beneficios de sociedades puestas en equivalencia (Nota 7) 3.039 7.984
Beneficio en enajenacidn de inmovilizado (Nota 6) 443 64
Ingresos extraordinarios (Nota I5) [.331 1.258
Beneficios por operaciones con acciones propias (Nota 10) 82 181
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 596 928
2.452 2.431
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ELECNOR, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
QUE COMPONEN EL GRUPO ELECNOR (CONSOLIDADO)

MEMORIA CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

I. SOCIEDADES DEL GRUPOY SOCIEDADES ASOCIADAS
El objeto social de Elecnor, S.A., sociedad dominante, de acuerdo con sus estatutos, es la mds amplia actividad mercantil
con base en ingenierfa, proyectos, construccién, montaje, reparacion, mantenimiento y conservacién de toda clase de obras
e instalaciones de cualquier género o especie en el sentido mds amplio de la palabra, es decir, la ejecucidn completa de las
mismas con o sin suministros de material, por cuenta propia y de terceros, en forma exclusiva o a través de la asociacion
en cualquiera de sus modalidades.

Las actividades enumeradas podrdn también ser desarrolladas por la Sociedad, total o parcialmente, de modo indirecto,
mediante la participacion en otras sociedades con objeto andlogo.

Las sociedades dependientes realizan basicamente las diferentes actividades que integran el objeto social indicado ante-
riormente.

Las empresas del Grupo y asociadas incluidas en la consolidacién y la informacion relacionada con las mismas al 31 de
diciembre de 2003, una vez homogeneizados sus correspondientes estados financieros v, en su caso, realizada la conversion

a euros de los mismos, son las siguientes:

Miles de Euros
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% de Resultado  Dividendo
Participacion Neto a Cuenta
Directao  Capital Ejercicio  del Ejercicio
Domicilio ~ Auditor Actividad Indirecta ~ Suscrito Reservas 2003 2003
SOCIEDADES CONSOLIDADAS:
Por integracion global-

Internacional de Desarrollo
Energético, SA. (IDDE) (%) Madrid Deloitte Comercial 100% 1202 5 6
Omninstal Electricidade, SA. Portugdl  PLC & Asociados Construccion y montaje 999%% 1053 (34) 4
Cosinor, SA Bilbao Ernst & Young Control industril 100% 3B 202 1039
Elecnor de Argenting, SA. Argentina - Ernst &Young Construccion y montaje 100% 6867 (6.591) 65
Electrolineas del Ecuador, SA. Ecuador Atig Auditores Asesores Claltda.  Construccion y montaje 100% 121 872 47
Electrificaciones del Ecuador, SA. Ecuador  Atig Auditores Asesores CiaLtda.  Construccion y montaje 100% 446 (316) 63
Zogu, SA. (%) Ecuador Atig Auditores Asesores Claltda. ~ Construccién y montaje 100% 316 1081 1813
Elecven Construcciones, SA. Venezuela  Ernst &Young Construccion y montaje 962% 2912 2201 1245
Rasacaven, SA. Venezuelh  Emst &Young Construccion y montaje 9372% 2731 (961) 568
Postes Orinoco, SA. (¥) Venezuela  Reyes, Orozco y Asociados Construccidn y montaje 962% 586 (293) i
Corporacion LN.CA. (¥) Venezuelh  Reyes, Orozco y Asociados Construccion y montaje 100% 385 (168)
Corporacion Electrade, SA. Venezuela  Reyes, Orozco y Asociados Construccidn y montaje 100% 79 (155) 219
Postes Nervidn, SA. Bilbao Deloitte Fabricacion de artculos derivados del cemento y

de poliester reforzado en fibra de vidrio 813% 902 5138 261
Placarmada, SA. (¥) Barcelona  Deloitte Construccion y montaje 813% 131 (8] 165
Elecnor Chile, SA. (*¥) Chile () Construccidn y montaje 100% 14926 (2947) (521)
Hidroambiente, SA. Guecho (%) Actividades de medioambiente 60% 210 1007 288 -
Elecnor do Brasil, Ltda. Brasi Ernst & Young Construccidn y montaje 100% 464 (128) 2012 (1.083)
Enerfin, SA. Madrid Ernst & Young Gestion y administracion de empresas 100% 14424 3654 6585 (60)
Elecnor de México, SA. de CV.(**%)  Mexico Ernst & Young Construccidn y montaje 100% 910 169 (351)
Global Networking Engineering, SL. Barcelona (%) Servicios de consultorfa,ingenierfa y suministro

de equipos singulares 58,64% 74 (93)
Montelecnor, SA Uugiy  Emst&Young Comercil 100% 486 149 280
Aerogeneradores del Sur, SA. (¥) Sevilla (%) Construccion, explotacion y aprovechamiento

de los recursos edlicos 80% 2912 790 (69)



Miles de Euros

% de Resultado  Dividendo
Participacion Neto a Cuenta
Directao  Capital Ejercicio  del Ejercicio
Domicilio ~ Auditor Actividad Indirecta  Suscrito Reservas 2003 2003
Redes Eléctricas de Manresa, S.L. Manress (%) Instalacion y montaje de toda clase
de trabajos de electricidad 100% 3 2069 4l
Servicios de Comunicaciones Instalacion, explotacion y mantenimiento de redes
Santarias, SA. Madrid (%) de comunicaciones en hospitales, hoteles y 100% 60 1126 (191
demds edificios de habitaciones
E¢lica de Chantada, SL. (¥) Lugo (%) Explotacién de instalaciones de
aprovechamiento energético 702% 7 Q1) 2l
Ehisa Riegos, SA. Zaragora Luis Ruiz Apilanez Ejecucion “lave en mano” de Proyectos de Regadio ~ 75% 68 [ 41 176
Deimos Space, SL. Madrid (%) Andlisis, ingenierfa y desarrollo de
misiones espaciales y software 50,5% 500 1041 360 -
Elecnor Construgoes e Particpagoes, Ltda. (*#) Brasi (%) Construccion y montaje 100% 5266 (1967) 2435 (537)
Galicia Vento, SL.(*) Lugo (%) Explotacién de instalaciones de
aprovechamiento energético 1063% 8250 650 (16)
Enerfin do Brasi Productora Bxplotacion de instalaciones de
de Energfa Ltda. (¥) (***%) Brasi (%) aprovechamiento energético 95% pi, 2

Por integracion proporcional-

Promocidn, comercializacién y desarrollo de
Cosemel Ingenierfa, ALE. (%) Madrid () actividades de instalaciones y electrficaciones 33% 9 - 5
ferroviarias de alta velocidad

Por puesta en equivalencia (Nota 7)-

Eclica Cabanilles, SL. (¥) Bufivel Auditores Asociados del Norte, SL.- Construccidn y subsiguiente explotacion
(Navarra) de centrales de energla 50% 2404 1773 526
Cogeneracidn del Ebro,SA. (¥) Zaragoza Horwath Laes8 Castilero Auditores, SL. Construccion y explotacion de instalaciones
de aprovechamiento energético 30% 3% 179 9l
Edlicas Péramo de Poza, SA. (*) Bibao Ernst & Young Explotacion de instalaciones de
aprovechamiento energético 50% 601 14672 (57
Edlica Montes del Cierzo, SL. (¥) Bufiuel Auditores Asociados del Norte, SL. Explotacion de instalaciones
(Navarra) de aprovechamiento energético 50% 4313 2400 313
E¢lica La Bandera, SL. (¥) Bufiuel Auditores Asociados del Norte, SL. Explotacion de instalaciones
(Navarra) de aprovechamiento energético 50% 806 2885 1483
Edlica Caparroso, SL. (¥) Bufiuel Auditores Asociados del Norte, SL. Explotacion de instalaciones
(Navarra) de aprovechamiento energético 50% 2410 1165 980
Aragonesa del Viento, SA. (¥) Madrid (%) Explotacion de instalaciones
de aprovechamiento energético 40% 992 (689) (13)
Guadavaliar Consorcio Bxplotacion de instalaciones
Edlico Alabe Enerfin, SA. (¥) Madrid (%) de aprovechamiento energético 0% 60
Enerfera, SRL (¥) ftalia () Explotacion de instalaciones
de aprovechamiento energético 1% 10 (0 (13)
Bxpansion - Transmissao do Brasi Ernst & Young Bxplotacion de concesiones de servicios
Energfa Elétrica, Ltda. (¥) publicos de transmisiones de energia eléctrica 5% 0974 (13)) 4066
Expansidn - Transmissao Brasi (%) Explotacidn de concesiones de servicios
ftumbiara Marimbondo, Ltda. () plblicos de transmisiones de energfa eléctrica 5% 540 8
Cachoeira Paulista Transmisszo Brasi (%) Bxplotacion de concesiones de servicios
de Energla, Lida. (#%) pUblicos de transmisiones de energia eléctrica 50% 412 (1)
*) Sociedades participadas indirectamente por Elecnor; S.A, a través de Electrolineas del Ecuador, S.A. en el caso de Zogu, S.A;; Postes Nervidn, S.A. en el caso de Placar-

mada, S.A; Electrolineas del Ecuador, S.A. en el caso de Corporacién LN.C.A;; Elecven Construcciones, S.A. en el caso de Postes Orinoco, S.A; Enerfin, S.A. en el caso
de Aerogeneradores del Sur; S.A, Cogeneracidn del Ebro, S.A., Edlica Cabanillas, S.L., Edlicas Pdramo de Poza, S.A, Edlica Montes del Cierzo, S.L., Edlica La Bandera, S.L,,
Edlica Caparroso, S.L., Aragonesa del Viento, S.A,, Edlica Chantada, S.A., Guadalaviar Consorcio Edlico Alabe Enerfin, S.A,, Galicia Vento, S.L., Enerfin do Brasil Productora
de Energia, Ltda. y Enerfera, S.RL.;y Elecnor Construcoes e Participacoes, Ltda. en el caso de Expansién —Transmissao do Energia Eléctrica, Ltda. y Expansion —Trans-
missao ltumbiara Maribondo, Ltda.

(**)  Sociedades en las que Deloitte realiza revisién limitada de sus estados financieros (no auditados) a los efectos de las cuentas anuales consolidadas de Elecnor, S.A. o
una revisién de los papeles de trabajo que soportan la auditorfa en el caso de sociedades cuyos estados financieros son auditados por otros auditores.

(***)  Sociedades no obligadas legalmente a someter sus cuentas anuales a auditoria

(***%) Sociedades incorporadas al perimetro de consolidacién en el ejercicio 2003
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Los datos de este cuadro han sido facilitados por las empresas del Grupo y su situacién patrimonial figura en sus cuen-
tas anuales, si bien, en su caso, se presentan en el cuadro anterior incluyendo las homogeneizaciones necesarias para su
consolidacion.

Asimismo, los datos de las empresas del Grupo excluidas del perimetro de consolidacion por tener un interés poco
significativo con respecto a las cuentas anuales consolidadas adjuntas se muestran en el epigrafe “Inmovilizaciones financie-
ras, neto” (Notas 2.by 7).

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

a) Imagen fiel-

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de Elecnor, S.A. que incluyen las
"Uniones Temporales de Empresas” en las que participa al 31 de diciembre de 2003 (Nota 18),y de las sociedades depen-
dientes consolidadas (Nota 1),y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad y con las normas contables
y de consolidacion establecidas en la legislacién mercantil en materia de sociedades y de acuerdo con lo dispuesto en la
Orden Ministerial de 27 de enero de 1993, por la que se aprueba la adaptacién del Plan General de Contabilidad a las
empresas constructoras, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados y
de los recursos obtenidos y aplicados de Elecnor, S.A. y sociedades dependientes que componen el Grupo Elecnor (en
adelante el Grupo). Las cuentas anuales consolidadas de Elecnor, S.A.y las cuentas anuales individuales de Elecnor, S.A, co-
rrespondientes al ejercicio 2002 fueron aprobadas en Junta General de Accionistas con fecha |8 de junio de 2003. Las co-
rrespondientes al ejercicio 2003, se encuentran pendientes de aprobacidn por las respectivas Juntas Generales de Accio-
nistas. No obstante, los Administradores de la Sociedad dominante opinan que dichas cuentas serdn aprobadas sin cam-

bios.

b) Principios de consolidacion-

Los principios de consolidacién mds importantes aplicados han sido los siguientes:

|. Las sociedades dependientes participadas mayoritariamente se han consolidado por el método de integracién global,
habiéndose aplicado el método de integracion proporcional en los casos en que exista gestidon conjunta con otra u
otras sociedades ajenas al Grupo. El valor de la participacién de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los
resultados de las sociedades dependientes consolidadas se presenta en el capftulo "Intereses minoritarios" del balance
de situacion consolidado adjunto y en el epigrafe "Resultado atribuible a minoritarios" de la cuenta de pérdidas y ga-
nancias consolidada adjunta, respectivamente.

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital de algunas sociedades que no se incluyen en el perimetro de con-
solidacién, por tener un interés poco significativo, valorandose segin se explica en la Nota 3.f.

2. Todas las cuentas, transacciones y beneficios importantes entre sociedades consolidadas han sido eliminados en el pro-
ceso de consolidacidn, incluyendo los dividendos internos, que cuando son en moneda extranjera se eliminan al tipo
de cambio de la fecha de la transaccion, traspasandose a reservas de la sociedad receptora, tal y como establecen las
normas para la formulacion de cuentas anuales consolidadas. Asimismo, los criterios contables mds significativos se ho-
mogeneizan de acuerdo con los aplicados por la Sociedad dominante, mediante la incorporacién de los correspon-
dientes ajustes de consolidacion. La conversidn a euros de los estados financieros en moneda extranjera se realiza apli-
cando el método de "“tipo de cambio de cierre”, seglin se explica en Nota 3.b.

3. Adicionalmente, las inversiones de capital en sociedades no consolidadas por el método de integracion global — o, en
su caso, proporcional - en las que se posee una participacion igual o superior al 20% se valoran por la fraccion del neto
patrimonial que representan esas participaciones, una vez considerados, en su caso, los dividendos percibidos de las

mismas y otras eliminaciones patrimoniales (criterio de puesta en equivalencia).

52 Il INFORME ANUAL 2003



4. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas no incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera producirse como conse-
cuencia de la incorporacion de reservas de las filiales al patrimonio de la sociedad dominante, por considerar que las
citadas reservas serdn utilizadas como fuente de autofinanciacién en cada filial consolidada.

La variacién mds significativa producida durante el ejercicio 2003 en el perimetro de consolidacién se ha producido como

consecuencia de que con fechas 6 de noviembre y || de diciembre de 2003 la Sociedad dominante ha procedido a la

venta de la participacion que ostentaba en el capital social de la sociedad Distribuidora Industrial de Automatismo v Tele-

transmisiones, S.A. (DIMAT), por un importe de 1.638 miles de euros, aproximadamente.

c) Agrupacion de partidas-

El detalle del epigrafe “Deudores varios' de los balances de situacion consolidados adjuntos es el siguiente:

Miles de Euros

2003 2002
Cuentas a cobrar por factoring (Nota 3.h) 14806  14.096
Administraciones Publicas (Nota |6) 29.796 9.568
Otros deudores 4.768 3.740

49.370 27.404

3. NORMAS DE VALORACION
En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han aplicado los siguientes principios de contabilidad y

normas de valoracion:

a) Fondo de Comercio de Consolidacion-

Este capftulo del balance de situacidn consolidado adjunto recoge las diferencias positivas entre el precio de adquisicidn y
el valor tedrico contable ajustado en el momento de la compra pendientes de amortizar, puestas de manifiesto en la ad-
quisicion de sociedades dependientes consolidadas o puestas en equivalencia y que se han asignado a expectativas futuras
de beneficios. Estas diferencias se amortizan linealmente con cargo al epigrafe “Amortizacion del Fondo de Comercio de
Consolidacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada durante, como mdximo, el periodo en el que se estima
van a contribuir a la generacion de ingresos que permitan absorberlos, o veinte afios, el menor. Segln este criterio, los fon-
dos de comercio se amortizan linealmente en cinco afios, excepto en el negocio de explotacién de parques edlicos (Edlica
Cabanillas, S.L., Edlica Montes del Cierzo, S.L., Edlicas Paramo de Poza, S.A. vy Edlica La Bandera, S.L.) (Notas I, 7 v 8), cuyo
fondo de comercio se amortiza en un periodo de 10 afios por ser éste el perfodo minimo de contribucidon que los Admi-

nistradores de la Sociedad dominante estiman se requerird para recuperarlas.

b) Conversion de estados financieros-

Dado que las empresas extranjeras participadas por Elecnor, S.A. son independientes en actividades y financiacién de las

sociedades espafolas del Grupo Elecnor, el método utilizado es el del “tipo de cambio de cierre” que consiste en la aplica-

cion del siguiente procedimiento:

|. Todos los bienes, derechos y obligaciones se han convertido utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de cierre a
que se refieren las cuentas de dichas sociedades.

2. Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias se han convertido utilizando los tipos de cambio medios del ejercicio.
Los fondos propios, excluyendo el saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias explicado en el apartado anterior, se han

convertido al tipo de cambio histdrico.
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Los saldos correspondientes a sociedades extranjeras que, en su caso, se encuentren en paises considerados como de
alta inflacidn son ajustados, antes de proceder a su conversion a euros, por los efectos de los cambios en los precios, si-
guiendo las normas establecidas al efecto en el pais donde radiquen dichas sociedades.

La diferencia resultante de la aplicacion de este método de conversion, deducida la parte que de dicha diferencia co-
rresponde a los socios externos (que se incluye en el capftulo “Intereses minoritarios” del balance de situacién consolida-

do) se recoge en el epigrafe de reservas “Diferencias de conversion” del balance de situacion consolidado (Notas 10 y

).

c) Gastos de establecimiento-
Los gastos de establecimiento estdn formados por los gastos de ampliacién de capital, y estdn contabilizados por los costes
incurridos.

Representan, fundamentalmente, gastos incurridos en concepto de honorarios de abogados, escrituracion y registro,

etc., y se amortizan en un plazo de 5 afios.

d) Inmovilizaciones inmateriales-

En este epigrafe se recogen basicamente los siguientes conceptos (Nota 5):

|. Gastos de investigacion y desarrollo: Estos gastos estdn especificamente individualizados por proyectos y su coste estd
claramente establecido para que pueda ser distribuido en el tiempo. Asimismo, los Administradores de la Sociedad tie-
nen motivos fundados del éxito técnico y de la rentabilidad econémico-comercial de dichos proyectos. Dichos gastos
se amortizan en tres afios.

2. Aplicaciones informdticas: Recoge los costes incurridos en la obtencién de aplicaciones informdticas, siendo amortiza-
dos linealmente en un plazo que oscila entre 4 y 5 afios.

3. Los derechos derivados de los contratos de arrendamiento financiero se contabilizan como inmovilizado inmaterial por
el valor al contado del bien, reflejdndose en el pasivo la deuda total por las cuotas mds el importe de la opcién de
compra. La diferencia entre ambos importes, que representa los gastos financieros de la operacion, se contabiliza co-
mo gasto a distribuir en varios ejercicios y se imputa a los resultados de cada ejercicio de acuerdo con un criterio fi-
nanciero. La amortizacién de los derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero se efectda siguiendo
idénticos criterios que con los elementos del inmovilizado material (Nota 3.e).

4. Concesiones administrativas: Importes satisfechos por el derecho a la concesion del uso de aparcamientos concedidos

por un plazo de 50 afos. Dichos gastos se amortizan linealmente en el plazo de concesidn.

e) Inmovilizaciones materiales-
El inmovilizado material se halla valorado a precio de coste actualizado en el caso de la sociedad dominante y de algunas
sociedades espafiolas, de acuerdo con diversas disposiciones legales aplicables (Ultima, Real Decreto-Ley 7/1996) (Notas 6
y 10).

Los costes de mantenimiento se registran con cargo a los resultados del ejercicio en que se incurren.

Las sustituciones o renovaciones de elementos del inmovilizado material se contabilizan en el activo, con el consiguien-

te retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.
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La amortizacion se calcula linealmente en funcion, basicamente, de las siguientes vidas Utiles estimadas:

Aios deVida Util Estimada

Construcciones 33-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 3-20
Utiles y herramientas 3-10
Mobiliario y enseres 3-10
Equipos para proceso de informacion 3-7

Elementos de transporte 2-10
Otro inmovilizado 3-10

Adicionalmente a esta amortizacién y por lo que respecta a los "Utiles y Herramientas" registrados en el inmovilizado ma-
terial, el Grupo efectda una regularizacién anual por recuento fisico con cargo a la cuenta "Otros gastos de explotacién -
Otros gastos de gestidn corriente” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta, dindose de baja directamen-
te de la cuenta de inmovilizado dicho importe. El saneamiento asf realizado ha ascendido en el ejercicio 2003 a 1.070 mi-
les de euros, aproximadamente, que figura registrado en dicho epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta (Nota 6).

El incremento de valor resultante de las operaciones de actualizacion se amortiza en los periodos impositivos que res-

ten por completar la vida dtil de los elementos patrimoniales actualizados.

f) Inmovilizaciones financieras-

El inmovilizado financiero incluye, entre otros, y adicionalmente a las participaciones valoradas segin su puesta en equiva-
lencia (Nota 2.b), titulos sin cotizacién oficial, los cuales se reflejan a su coste de adquisicion; no obstante, cuando el precio
de adquisicidon de estas participaciones, que en el caso de inversiones en moneda extranjera se convierte a tipo de cambio
de la operacion, es superior al valor tedrico-contable, corregido en el importe de las plusvalias tdcitas existentes en el mo-
mento de la adquisicion y que subsisten al cierre del ejercicio y convertido a euros, en su caso, al tipo de cambio de cierre
del gjercicio, el Grupo sigue el criterio de constituir las correspondientes provisiones, en cobertura de las pérdidas que pu-

dieran producirse en la realizacion de estas inversiones financieras (Nota 7).

g) Existencias-

Las obras en curso se valoran en funcién del coste incurrido, incorporando los materiales, la mano de obra, los costes de
subcontratacidn y otros costes directos e indirectos imputables a las mismas, de acuerdo con los siguientes criterios:

- Materiales imputados a cada obra, a coste de adquisicién.

- Mano de obra, segln el coste estdndar de las horas reales incurridas, que no difiere significativamente del coste real.

- Costes de subcontratacion y otros costes directos, a precio de adquisicion.

- Costes indirectos, en funcion de un coeficiente de absorcidn aplicado sobre la produccién realizada.

Los materiales de almacén se valoran a coste promedio de adquisicién, o valor de mercado, si este Ultimo fuese menor.

Los materiales obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se han reducido a su valor estimado de realizacidn.

h) Derechos de cobro por factoring (Nota 2.c)-

El Grupo registra el importe de los derechos de cobro cedidos sin recurso a la entidad de factoring, neto de las disposi-
ciones de efectivo realizadas al 31 de diciembre de 2003, en el epigrafe “Deudores - Deudores varios' para los saldos con
vencimiento a corto plazo y en el epigrafe “Inmovilizaciones financieras” para los saldos a largo plazo del balance de situa-

cién consolidado a dicha fecha adjunto (Nota 7). Al 31 de diciembre de 2003 el importe de los derechos de cobro cedi-
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dos asciende a 14.806 miles de euros, aproximadamente, no habiéndose realizado disposiciones de efectivo de los mismos
a la citada fecha.
El Grupo sigue este criterio de traspasar los derechos de cobro, por cuanto la entidad de factoring es quien asume el

riesgo de insolvencias de dichos derechos de cobro.

i) Reconocimiento de resultados en obras-

El Grupo sigue el criterio de registrar los beneficios correspondientes a cada obra en curso en funcién del grado de avan-

ce de las obras, siempre y cuando, en general, exista la facturacion o certificaciones de obra del cliente correspondientes a

dicho grado de avance. El efecto de no reconocer resultados si no existe facturacion previa, no es significativo en las cuen-

tas anuales consolidadas adjuntas.
La determinacién del beneficio reconocido para cada obra en curso se obtiene mediante la aplicacién del porcentaje
del grado de avance a la diferencia entre:

- Los ingresos totales a obtener correspondientes al precio de venta del contrato, mds el importe de las reclamaciones
previamente aceptadas por los clientes, asi como una estimacion de los ingresos derivados de revisiones de precios
contractuales y otros conceptos aplicables, y

- los costes reales incurridos hasta la fecha mds una estimacién de los costes pendientes de incurrir hasta la terminacion
del proyecto.

El Grupo contablemente cancela la obra en curso en las diferentes obras a medida que va reconociendo el resultado
obtenido en las mismas, seglin el criterio indicado anteriormente.
Las pérdidas que se pudieran producir en las obras en curso se registran en su totalidad cuando se conocen o se pue-

den estimar.

j) Deudas-
Las deudas a largo plazo corresponden a aquellos importes con vencimiento posterior a 12 meses desde la fecha del ba-

lance de situacion consolidado.

k) Transacciones en moneda extranjera — riesgo por tipo de cambio-

Las operaciones en moneda extranjera de la Sociedad dominante y de las sociedades dependientes espafiolas, se valoran
en euros durante el ejercicio mediante la aplicacién de los tipos de cambio en vigor en el momento en que se realiza la
transaccion. No obstante, en la preparacion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas, se reflejan los saldos en moneda
extranjera mantenidos por dichas sociedades al 3| de diciembre de 2003, excepto los asignados a pdlizas de seguro de
cambio, al tipo de cambio en vigor al cierre del ejercicio, salvo en su caso, por lo indicado en la Nota 3.f relativa a inmovili-
zaciones financieras. La Sociedad dominante tiene contratadas diversas pdlizas de seguro de tipo de cambio de las que al
31 de diciembre de 2003 quedaban pendientes de vencimiento 2.642 miles de ddlares USA, con un contravalor de 2.446
miles de euros, aproximadamente, asignados a cobros a recibir durante el ejercicio 2004.

Al 31 de diciembre de 2003, las diferencias de cambio que se producen por la aplicacién del indicado criterio, se clasifi-
can en funcién del ejercicio en que vencen y de la moneda, agrupandose a estos efectos las monedas que, aun siendo dis-
tintas, gozan de convertibilidad oficial y presentan un comportamiento similar en el mercado. Las diferencias netas positi-
vas de cada grupo se recogen en el pasivo del balance consolidado como “Ingresos a distribuir en varios ejercicios”. Las
diferencias negativas de cada grupo se imputan como gasto del ejercicio.

Adicionalmente a los seguros de cambio, durante el ejercicio 2003 la Sociedad dominante, con el objetivo de reducir el
riesgo por el tipo de cambio de sus flujos monetarios netos en ddlares, ha realizado con varias entidades de crédito diver-
sas operaciones de permuta financiera denominadas “cross currency swaps’, mediante las cuales la Sociedad dominante y
el banco se intercambian las corrientes de un préstamo expresado en euros, por las corrientes de otro préstamo expresa-

do en ddlares, liquidandose la diferencia que resulte al vencimiento. Al cierre del ejercicio, la Sociedad dominante convierte
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el préstamo en ddlares (mds los intereses devengados) al tipo de cambio de cierre y lo compara con el préstamo en eu-
ros (mds los intereses devengados), registrando el valor neto (la diferencia) en los epigrafes “Inversiones financieras tempo-
rales”, “Inmovilizaciones financieras”, o “Deudas con entidades de crédito a largo o corto plazo”, dependiendo del saldo
deudor o acreedor y de su vencimiento, generdndose como contrapartida un ingreso o un gasto por diferencias de cam-
bio.

Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad dominante tenia en vigor tres operaciones de permuta financiera por unos
nominales totales de 39.1 10 miles de ddlares USA y 31.492 miles de euros, aproximadamente (Notas 9 y |3). Los saldos
netos a dicha fecha ascienden a 505 miles y 25 miles de euros, registrados en el epigrafe “Inversiones financieras tempora-

les” (Nota 9). Estas operaciones vencen a principios del ejercicio 2004.

) Indemnizaciones por despido-

De acuerdo con la reglamentacién laboral vigente, existe la obligacidon de indemnizar a aquellos empleados a los que, bajo
ciertas condiciones, se rescinda sus relaciones laborales. Durante el ejercicio 2003 el importe registrado por este concep-
to en el epigrafe "Gastos de Personal - Sueldos y salarios" de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta ha as-
cendido a 638 miles de euros, aproximadamente. Asimismo, el Grupo sigue el criterio de registrar provisiones por el im-
porte estimado de las indemnizaciones previstas. Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que las re-
ducciones de personal que, en su caso, se puedan producir en el futuro no afectardn de forma significativa a las cuentas

anuales consolidadas adjuntas.

m) Provision para riesgos y gastos-

La politica del Grupo ha sido constituir provisiones por el importe estimado necesario para hacer frente adecuadamente a
responsabilidades probables o ciertas, procedentes de contingencias, litigios en curso y/u obligaciones de naturaleza inde-
terminada. El Grupo al 31 de diciembre de 2003 tiene constituida en el capitulo "Provisiones para riesgos y gastos" del pa-

sivo del balance de situacién consolidado adjunto una provisién en cobertura de estos riesgos (Nota 12).

n) Impuesto sobre Sociedades-
El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcién del resultado econémico antes de impuestos,
aumentado o disminuido, segln corresponda, por las diferencias permanentes con el resuftado fiscal (base imponible del
impuesto), entendiendo por éstas aquellas diferencias que no revierten en periodos subsiguientes, y minorado por las bo-
nificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones vy los pagos a cuenta (Nota 16).

Asimismo, el beneficio fiscal correspondiente a las deducciones y bonificaciones se considera como un menor importe
del impuesto sobre sociedades de cada ejercicio en que se origina el derecho a la deduccién o bonificacién siempre que

una estimacion razonable de la evolucidn de la Sociedad indique que podran ser objeto de aplicacidn futura.

0) Acciones propias-

Las acciones propias se valoran a su precio de adquisicion o al de mercado, si éste fuera inferior, considerando como valor
de mercado el menor de los tres siguientes: cotizacion del Ultimo dia del ejercicio, cotizacidon media del Ultimo trimestre o
valor tedrico-contable de las acciones. La diferencia negativa que pudiera surgir entre el coste de adquisicion de las accio-
nes propias y su valor de cotizacién se contabiliza con cargo a resultados en “Variaciones de las provisiones de inmoviliza-
do material y cartera de control” de la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que la diferencia negativa resultante entre
el valor de cotizacidn, o en su caso el coste de adquisicidn (si éste es menor al valor de cotizacion), y su valor tedrico-con-
table se registra como una minoracion de las reservas disponibles de la Sociedad dominante. Al 31 de diciembre de 2003
la Sociedad dominante ha recuperado un importe de 231 miles de euros, aproximadamente, con abono a “Otras reservas
— Reservas para acciones propias” del balance de situacidon que habfan sido dotadas en ejercicios anteriores con cargo a

reservas(Nota 10).
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p) Actuaciones empresariales con incidencia en el medio ambiente-

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminadas a la proteccion y mejora del medio ambiente se conta-
bilizan como gasto del ejercicio en el que se incurren. Cuando dichos gastos supongan incorporacion al inmovilizado mate-
rial, cuyo fin sea la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccidn y mejora del medio ambiente , se contabilizan

como mayor valor del inmovilizado (Nota 21).

q) Ingresos y gastos-
Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bie-
nes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria
o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, Unicamente se contabilizan los beneficios realizados a la fecha del cie-
rre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, ain las eventuales, se contabilizan tan pronto son cono-

cidos.

4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS
La propuesta de distribucién de beneficios de Elecnor, S.A. correspondiente al ejercicio 2003 formulada por los Admi-

nistradores de la Sociedad dominante es la siguiente:

Distribucion Miles de Euros
Reservas voluntarias 12,954
Dividendos-
A cuenta 2.250
Complementario 4.950
Total 20.154

El dividendo a cuenta, que fue aprobado por el Consejo de Administracidn con fecha |9 de noviembre de 2003, se en-
contraba pendiente de pago al 31 de diciembre de 2003, figurando contabilizado en los epigrafes “Otras deudas no co-
merciales — Otras deudas” y “Deudas con empresas del Grupo y asociadas” (Nota 7) y minorando los fondos propios en
el epigrafe “Dividendo a cuenta del ejercicio” del pasivo del balance de situacion consolidado adjunto (Nota 10). Dicho di-
videndo ha sido pagado integramente a comienzos del ejercicio 2004.

El estado contable previsional de la Sociedad dominante formulado de acuerdo con los requisitos legales (articulo 216
del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas), poniendo de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la

distribucién del dividendo, fue el siguiente:
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SITUACION DEL CIRCULANTE AL 31 DE OCTUBRE DE 2003

(Excluido Existencias, Cuentas Financieras y Ajustes por Periodificacion)
Miles de Euros

Valores realizables-

Clientes 192.386
Otras cuentas 61.948
254.334

Deudas a corto plazo-

Proveedores 169.180

Préstamos a corto plazo (incluido anticipos sobre certificaciones) 24.446
Otras cuentas 38.177

231.803
Total circulante neto 22.531
Disponibilidades al 31 de octubre de 2003-

Cuentas de caja/bancos (incluido moneda extranjera) 27.235
Total disponibilidades 27.235
Dividendo bruto a cuenta planteado-

(0,25 euros por 9.000.000 acciones) 2.250

% sobre beneficio neto al 3| de octubre de 2003 15,06%

% sobre saldo circulante + disponibilidades 4,52%
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5. INMOVILIZACIONES INMATERIALES
El movimiento producido durante el ejercicio 2003 en las diferentes cuentas del inmovilizado inmaterial y de sus corres-

pondientes amortizaciones acumuladas, de acuerdo con los criterios indicados en la Nota 3.d, ha sido el siguiente:

Miles de Euros

Gastos Derechos sobre bienes
de Investigacion Aplicaciones  en regimen de arren.  Concesiones
y Desarrollo Informaticas financiero Administrativas  Total
COSTE:

Saldo al 31 de diciembre de 2002 353 1.483 2.707 80 4.623
Variacion en el perfmetro de consolidacién - 8 20 - 28
Adiciones - 473 121 - 594
Retiros - (1é) (3) (h (20)
Traspasos (Nota 6) - 4 (1.015) - (1.o1n
Diferencias de conversién (Nota 10) - (10) 68 - 58

Saldo al 31 de diciembre de 2003 353 1.942 1.898 79 4.272
AMORTIZACION ACUMULADA:

Saldo al 31 de diciembre de 2002 342 561 626 I5 [.544
Variacién en el perimetro de consolidacién - | 5 - 6
Dotaciones ] 390 395 | 797
Retiros - (15) - (h (16)
Traspasos (Nota 6) - - (740) - (740)
Diferencias de conversién (Nota 10) - (2) 34 - 32

Saldo al 31 de diciembre de 2003 353 935 320 15 1.623
Coste neto, al 31 de diciembre de 2003 - 1.007 1.578 64 2.649

El Grupo ELECNOR estd utilizando en régimen de arrendamiento financiero los siguientes elementos de inmovilizado

inmaterial (agrupados por concepto):

Miles de Euros

Coste en Origen Cuotas Valor

sin Opcién Cuotas Pendientes Opcion de

Empresa de Compra Satisfechas (Nota 13) Compra
Maquinaria Postes Nervion 852 339 618 16
Placarmada 191 18 95 5
Utillaje Postes Nervidn 54 I 57 I
Elementos de transporte Elecnor do Brasil 'l 16 I3 7
Postes Nervidn 711 411 380 12
Equipos informdticos Global Networking 23 Il |7 I
Mobiliario Global Networking 10 Il 6 I
Aplicaciones Informéticas Global Networking 2 2 2 I
1.854 909 1.188 44
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6. INMOVILIZACIONES MATERIALES
El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus correspondien-

tes amortizaciones acumuladas, ha sido el siguiente:

Miles de Euros

Construcciones, Equipos
Instalaciones  Utilesy para
Técnicasy  Herramientas Mobiliarioy Proceso de Elementosde  Otro  Inmovilizado
Terrenos Maquinaria  (Nota3.e)  Enseres Informacion Transporte Inmovilizado enCurso  Total

COSTE:

Saldo al 31 de diciembre de 2002 2276 52682 7.882 3559 4.188 5933 1175 266 77961
Variacidn en el perimetro de consolidacién - ?2) - 3) 10 - (19) - (14)
Adiciones 4 5916 1.988 276 646 312 20 43329 52491
Retiros - 2.172) (1222) (210) (425) (358) (19) - (3755)
Traspasos (Nota 5) - (748) 140 (229 168 1632 53 (30) 344
Diferencias de conversion (Nota 10) (73 (1.026) (55) (88) - (27) (241) 2 (1.508)

Saldo al 31 de diciembre de 2003 2207  54.650 8.733 3310  4.587 1.492 973  43.567 125.519

AMORTIZACION ACUMULADA:

Saldo al 31 de diciembre de 2002 - 31251 3.709 2633 3040 5044 877 - 46554
Variacion en el perimetro de consolidacion - (h - ?2) 4 - (14) - (13)
Dotaciones - 4379 360 184 561 328 41 - 5853
Retiros - (2052) ©on (206) (416) (222) (6) - (2993)
Traspasos (Nota 5) - (702) [15 (197) 77 1392 35 - 720
Diferencias de conversion (Nota 10) - (764) 8 (70) I 76 (239) - (968)

Saldo al 31 de diciembre de 2003 - 3211 4.111 2342 3am 6.618 694 - 49.153
Provisién por depreciacion (*) - (946) - - - - - - (946)
Coste neto, al 31 de diciembre de 2003  2.207  21.593 4.622 968 1310 874 279 43567 75.420

(*) Al 31 de diciembre de 2002 era de 1.086 miles de euros, habiéndose producido en 2003 una liberacién de 140 mi-
les de euros (Nota 23)

La amortizacion de la actualizacién de balances realizada al amparo del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, del
ejercicio 2003 ha ascendido a 48 miles de euros, aproximadamente (Notas 3.e y 10). Al 31 de diciembre de 2003 el im-
porte pendiente de amortizar de las actualizaciones realizadas por las distintas sociedades del Grupo asciende a 300 miles
de euros, aproximadamente.

Las principales adiciones del ejercicio 2003 han correspondido principalmente al inicio de la construccién de los par-
ques edlicos La Herreria y Pasada de Tejeda y la linea de interconexidn eléctrica y la subestacion, que pertenecen a la so-
ciedad dependiente Aerogeneradores del Sur, S.A,, por importe de 22.157 miles de euros, aproximadamente, y al inicio de
la construccion de los parques edlicos Penas Grandes, Chantada, Monte Cabeza y Farelo, propiedad de la sociedad depen-
diente Galicia Vento, S.L., por importe de 21.396 miles de euros, aproximadamente. Dichas adiciones figuran como inmovi-
lizado en curso. La construccién de los parques pertenecientes a Aerogeneradores del Sur; S.A. supone un proyecto de in-
versién de 49 millones de euros, aproximadamente, mientras que el de Galicia Vento, S.L. tiene comprometido un importe
de 122 millones de euros, aproximadamente. EI inmovilizado afecto a dichos parques se encuentra garantizado por los
proveedores del mismo.

Los inmuebles utilizados por la Sociedad dominante en el desarrollo de su actividad corresponden en su mayoria a lo-
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cales alquilados. En opinién de la Direccidn de la Sociedad los contratos de alquiler se renovaran indefinidamente.

El importe del inmovilizado material que Grupo Elecnor mantiene a 31 de diciembre de 2003 fuera del territorio na-
cional asciende a 19.489 miles de euros, alcanzando su amortizacién acumulada un importe de 12.776 miles de euros,
aproximadamente.

El importe del inmovilizado material del Grupo que al 31 de diciembre de 2003 se encuentra totalmente amortizado y
en uso, asciende a 6.1 1| miles de euros, aproximadamente, de los que 15.334 miles de euros corresponden a la Sociedad

dominante con este detalle:

Miles de euros

Construcciones, Instalaciones Técnicas y Maquinaria 12911
Mobiliario y enseres 926
Equipos para proceso de informacion [.302
Elementos de transporte 195

15.334

La polftica del Grupo es formalizar pdlizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estdn sujetos los diversos
elementos de su inmovilizado material. Al 31 de diciembre de 2003 el importe asegurado cubrfa el valor neto contable

del inmovilizado material.

7. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diferentes cuentas que componen el inmovilizado financiero, ha sido

el siguiente:

Miles de Euros

Diferencias
de Conversion
Saldoal  Adiciones/ (Notas Saldo al
31.12.02 Dotaciones Retiros 3.by10) Traspasos  31.12.03
Participaciones en capital-
Sociedades consolidadas por
puesta en equivalencia (Nota ) (*) 26.143 2.236 (6.534) 22 337 22204
Otras sociedades [1.973 384 (496) 15 (341) [1.635
Créditos a largo plazo-
Préstamos vy anticipos a largo plazo
concedidos al personal 401 49 (43) - - 407
Créditos a largo plazo 783 3.059 - - 215 4.057
Financiacidn a clientes a largo plazo 1.079 384 (1.040) - - 423
Otros créditos a largo plazo 105 - (19) - - 86
Otro inmovilizado financiero 942 238 (137) - - 1.043
Provisiones para el inmovilizado
financiero — Otras sociedades (3.647) (4.440) 42 - 4 (8.041)
37.779 1.910 (8.227) 137 215 31.814

(*) Las adiciones del ejercicio incluyen las aportaciones netas a resultados del ejercicio por importe de 2.236 miles de euros de beneficios al 31 de diciembre de 2003. Di-
chas aportaciones incluyen los asientos de homogeneizacion y ajustes de consolidacion pertinentes. Los retiros del ejercicio corresponden, basicamente, a los dividendos
recibidos durante el ejercicio de dichas sociedades (4.542 miles de euros), mds la venta de la sociedad DIMAT, S.A.
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Participaciones en capital — Sociedades consolidadas por puesta en equivalencia-
Adicionalmente a la venta de la participacion en la sociedad Distribuidora Industrial de Automatismo y Teletransmisiones,
S.A. (DIMAT), explicada en Nota 2.b, no se han producido movimientos significativos durante el ejercicio 2003 en el epi-
grafe “Participaciones en capital — Sociedades consolidadas por puesta en equivalencia”.

Respecto a las participaciones que el Grupo mantiene en los parques edlicos de Edlica Cabanillas, S.L., Edlicas Pdramo
de Poza, SA, Edlica Montes del Cierzo, S.L., Edlica La Bandera, S.L, Edlica Caparroso, S.L. y Cogeneracién del Ebro, S.A.
existe un derecho real de prenda sobre dichas participaciones a favor de las entidades financieras en garantia del cumpli-
miento de todas las obligaciones de pago que resulten de los préstamos que dichas sociedades tienen contraidos, en gene-
ral, bajo la modalidad de "Project financing”.

El detalle de la cuenta “Sociedades consolidadas por puesta en equivalencia” es el siguiente:

Miles de Euros

Edlica Cabanillas, S.L. 2424
Cogeneracion del Ebro, SA. 677
Edlicas Pdramo de Poza, S.A. 6.621
Edlica Montes del Cierzo, S.L. 3492
Edlica La Bandera, S.L. [.821
Edlica Caparroso, S.L. [.515
Aragonesa del Viento, S.A. 16
Guadalaviar Consorcio Edlico Alabe Enerfin, S.A. 30
Enerfera, SRLL. "
Expansién —Transmissao do Energfa Elétrica, Ltda. 5.647
Cachoeira Paulista Transmissao de Energfa, Ltda. (112)
Expansion —Transmissao ttumbiara Marimbondo, Ltda. (26)
22.204

Participaciones en capital - Otras sociedades-
Los datos mas significativos al 31 de diciembre de 2003 de las sociedades no consolidadas por tener un interés poco signi-
ficativo (Nota 2.b) y de aquéllas en las que se mantiene una participacion menor al 20% registrados en la cuenta “Otras

sociedades” son los siguientes:
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Miles de Euros

% de Coste Resultado
Participacion ~Neto Neto del
Directa o en Capital Ejercicio
Domicilio Actividad Indirecta  Libros  Suscrito Reservas 2003
Participadas por Elecnor, S.A.-
Empresa General de Instalacoes
Eléctricas, SA. Portugal Sin actividad 100% 546 560 9 6
Electrificaciones del Norte, S.A. Madrid Sin actividad 98,99% 60 60 5 |
Elecnor Financiera, S.L. Bilbao Administracién y asesoramiento
de empresas 100% 37 37 5
Elecred Servicios, SA. Madrid Lectura y registro de contadores  100% 60 60 2
Elecnor Perd, SA. Perd Construccidn y montaje 100% 3 106 (95) (8)
Elecnor Seguridad, S.L Madrid Instalacidn y mantenimiento de
sistemas de seguridad y
proteccidn contra incendios 100% 19 120 (h
Enertel, SA. de C.V. México Construccién y montaje 99,9% 13 21 (14) 10
Tuxpan T & D,SA. de CV. México Construccidn y montaje 33,33% 6 (6) (5)
Energfas Argentinas, S.A. Argentina Explotacién y mantenimiento de
parques edlicos 50% 28 321 (261) 4
Abecnor Subestaciones, S.A. de C.V. México Construccidn y montaje 50% 2 6 2) ("
Lineas Sistema Nacional, S.A. de C.V. México Construccidn y montaje 33,33% 6 ) 4
Subestaciones 410,S.A.de C.V. México Construccidn y montaje 33,33% | 6 2)
Isinel Instalaciones, ALE. Madrid Construccidn y montaje 3333% 36 920 18
Elecnor Centroamericana,
SA.de CV. Honduras Construccidn y montaje 49% 3 10 (6) (h
Elecnor; Inc EEUU. Sin actividad 100% 60 75 (15)
Lineas Baja California, S.A. de C.V. México Construccidn y montaje 50% 2 4 -
Centro Logfstico Huerta del Pefidn, S.L. Marbella Explotacion y mantenimiento
de instalaciones de tratamiento
y eliminaciones de residuos 20% | 3
Lineas Aftamira, S.A. de C.V. México Construccién y montaje 50% 2 4
Participadas por Deimos Space, S.L.-
Deimos Engenharia, S.A. Portugal Andlisis, ingenierfa y desarrollo
de misiones espaciales y software 12,12% 60 250 3
Participadas por Corporacion Electrade, S.A.-
Electrade Investment, Ltda. Venezuela Sin actividad 100% 12 12 - 2
Participadas por Elecnor Chile, S.A.-
Iberoamericana de Energfa Ibener, SA. (¥)  Chile Explotacion de instalaciones de
aprovechamiento energético 5,26% 2257 168544 (103361) 12,669
Participadas por Enerfin, S.A.-
Parque Edlico La Gaviota, S.A. Gran Canaria  Explotacidn de instalaciones de
aprovechamiento energético 10% 126 1262 529 378
Parque Edlico Malpica, SA. A Corufa Explotacion de instalaciones de
aprovechamiento energético 6,24% 66 2855 66 (266)
3.594

(*) Auditada por PriceWaterhouseCoopers.
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Saldos y transacciones con sociedades participadas-

Las transacciones mds significativas efectuadas por el Grupo con las sociedades participadas no consolidadas por integra-

cién global o proporcional, durante el ejercicio 2003, han sido las siguientes:

Facturacién a Edlicas Pdramo de Poza, S.A. por parte de la sociedad dependiente Enerfin, S.A. por importe de |.185
miles de euros en relaciéon al contrato de mantenimiento y control del parque edlico explotado por la sociedad.
Facturacion a Tuxpan T&D, SA. de C.V.y Lineas Baja California, S.A. de C.V. por importes de 9.793 miles y 8.380 miles
de euros, aproximada Yy respectivamente, por las obras que se estdn llevando a cabo por cuenta de la Sociedad domi-
nante ante el cliente final en México. Respecto a estos contratos existen sendas pdlizas de seguro mediante las cuales
se aseguran el 95% del importe a recibir por la Sociedad dominante, en el caso de Tuxpan T&D, S.A. de C.V, lo que su-
pone al 3| de diciembre de 2003 un importe asegurado de | 1.750 miles de ddlares, asi como 1.095 miles de ddlares
correspondientes a las operaciones con Lineas Baja California, S A. de C.V.

Facturacion a Lineas Sistema Nacional, S.A. de C.V. por importe de 4.575 miles de euros, aproximadamente, por las
obras que se estan llevando a cabo por cuenta de la Sociedad dominante ante el cliente final. Respecto a este contrato
se ha formalizado la cesién de derechos de cobro sin recurso a una entidad de factoring del importe total incluido en
el contrato que, al 31 de diciembre de 2003 se encuentran totalmente cobrados.

Con fecha 7 de abril de 2003, las sociedades dependientes Elecven Construcciones, S.A. y Rasacaven, S.A. han realizado
tres préstamos por importe de |.301 miles, 1.206 miles y 480 miles de euros, aproximadamente, a la sociedad Electra-
de Investments, Ltda., que han sido registrados en el epigrafe “Inmovilizado financiero - Créditos a largo plazo™ del ba-
lance de situacidon consolidado adjunto. Los tres préstamos vencen al de un afio de su concesion, siendo prorrogables
en un aflo mas en caso de acuerdo por ambas partes. Los préstamos devengan un tipo de interés del mercado menos

un diferencial, los cuales son pagaderos semestralmente.

Al 31 de diciembre de 2003, la composicidn de los saldos a cobrar y a pagar a estas sociedades participadas, derivados de

las operaciones anteriores, asi como la de saldos con otras empresas vinculadas es la siguiente:

Miles de Euros

Cuentas a Cobrar Cuentas a Pagar

A largo plazo A corto plazo

Por puesta en equivalencia-

Edlicas Pdramo de Poza, S.A. - 330 -
Guadalaviar Consorcio Edlico Alabe Enerfin, S.A. - 471 -
Enerfera, S.R.L. 72 - -
Expansion —Transmissao ltumbiara Marimbondo, Ltda. - 597 -
Cachoeira Paulista Transmissao de Energfa, Ltda. - 137 -
Expansion —Transmissao do Energia Elétrica, Ltda. - 79 -
Otras sociedades - 52 -

72 1.666 0

Otras sociedades-

Empresa General de Instalacoes Eléctricas, S.A. - 83 58
Lineas Baja California, S.A. de C.V. - 8.380 -
Electrade Investment, Ltda. 2.987 - -
Ace Omninstal — Elecnor - 928 7
Cantiles XXI,S.L. (Notas 4 y 10) - - [.147
Otras sociedades - 186 21

2.987 8.747 1.233

3.059 10.413 1.233
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Préstamos y anticipos a largo plazo concedidos al personal-
Estos importes no devengan tipo de interés y vencen en el momento de la jubilacién del personal titular de los mismos
(Nota 15).

Créditos a largo plazo-

Durante los ejercicios 1999 y 2000, la Sociedad dominante concedid tres créditos cuyos limites ascendian a 2.254 miles,
1.082 miles y 2.404 miles de euros, respectivamente, con un interés del Euribor+0,5%, a un tercero que participa conjunta-
mente con la sociedad dependiente Enerfin, S.A. en el capital social de Edlica Montes del Cierzo, S.L, Edlica La Bandera, S.L.
y Edlica Caparroso, S.L. Los tres créditos estaban destinados a financiar su participacion en las mismas.

Al 31 de diciembre de 2003, el importe dispuesto de estos créditos asciende a 998 miles de euros, una vez han sido
cancelados en 2003 los correspondientes a Edlica Montes del Cierzo, S.L. y Edlica La Bandera, S.L. La amortizacién del sal-
do pendiente, correspondiente en su totalidad a Edlica Caparroso, S.L, se cobrard mediante la cesion del 80% del dividen-
do neto que reparta la mencionada sociedad.

Durante el ejercicio 2003 la Sociedad dominante ha recibido reintegros parciales de la deuda por un importe total de

808 miles de euros, aproximadamente.

Financiacion a clientes a largo plazo-

Corresponden a saldos a cobrar por operaciones comerciales con clientes con vencimiento a largo plazo. Durante el ejer-
cicio 2003 se han traspasado al epigrafe “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” del balance de situacién consoli-
dado adjunto los saldos a cobrar en el ejercicio 2004.Todo el saldo registrado en esta cuenta al 3| de diciembre de 2003

vence en los ejercicios 2005 y 2006.

8. FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION
El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en este capitulo del balance de situacién consolidado adjunto, ha sido el si-

guiente:

Miles de Euros

Saldo al Amortizacion Saldo al
31.12.02 (Nota 3.a) 31.12.03
Sociedades consolidadas por integracién global:
- Redes Eléctricas de Manresa, S.L. 45 (45) -
- Deimos Space, S.L. 221 (63) 158
- Ehisa Riegos, S.A. 650 (200) 450
Sociedades integradas por puesta en equivalencia (Nota 7):
- Edlica Cabanillas, S.L. 572 (120) 452
- Cogeneracién del Ebro, S.A. 6 6) -
- Edlica La Bandera, S.L. 1.006 (144) 862
- Edlica Montes del Cierzo, S.L. 827 (120) 707
- Edlicas Pdramo de Poza, S.A. 672 (79) 593
3.999 (777) 3.222
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9. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La composicidn de este capitulo del balance de situacién consolidado adjunto es la siguiente:

Miles de Euros

Depdsitos a corto plazo 6319
Valores de renta fija y otras inversiones 29.029
Otros créditos a corto plazo y otros (Nota 18)  10.665

46.013

El importe registrado en la cuenta “Depdsitos a corto plazo” recoge principalmente, por un lado depdsitos realizados
por la Sociedad dominante en diferentes entidades de crédito, bdsicamente adquisicién temporal de Letras del Tesoro con
pacto de recompra no opcional, y por otro lado imposiciones en ddlares en el BBVA que mantiene Elecven Construccio-
nes, S.A. Dichas inversiones financieras devengan unos tipos de interés de mercado y su vencimiento estd previsto para
principios del ejercicio 2004.

El saldo final del epigrafe “Valores de renta fija y otras inversiones” corresponde principalmente a la adquisicién tempo-
ral de Obligaciones del Estado con pacto de recompra a fecha fija no opcional llevada a cabo por la sociedad dependiente

Galicia Vento, S.L.,, devengando éstas un interés de mercado.

10. FONDOS PROPIOS

El movimiento habido en las cuentas de "Fondos propios" durante el ejercicio 2003 ha sido el siguiente:

Miles de Euros

Reservade  Reservade  Reservapara Reservasen  Diferencias

Capital Reserva Reservas Revalorizacion Redenominacion  Acciones  Sociedades  de Conversion Total Dividendo
Suscrito Legal Voluntarias (Notas3.ey6)  aEuros Propias  Consolidadas ~ (Nota3.b) Reservas Beneficio a Cuenta
Saldoal 31 de diciembre de 2002~ 9000 1.803 7241 143 15 1035 20549 (20745) 76211 23149 (1.800)
Distribucién de beneficios- - - ILI9 - - - 5910 - 17029 (17.029)
Reservas - - - - - - - - - (4320)
Dividendo complementario - - - - - - - - - (1.800)  1.800
Dividendo a cuenta
ejercicio 2002
Provision acciones propias (Nota 3.0) - - - - - 23l - - 231
Dividendo a cuenta
gjercicio 2003 (Nota 4) - - - - - - - - - - (2250)
Transferencia entre Reservas - - 39 - - (329) (2837) 2837
Conversion de estados financieros
expresados en moneda extranjera - - - - - - - (3207) (3207
Beneficio del ejercicio 2003 - - - - - - - - - 25916
Saldo al 31 de diciembre de 2003 9.000 1.803 83.859 1.143 15 937  23.622  (2L.115) 90.264 25.916 (2.250)
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Capital suscrito-
El capital social de la Sociedad dominante estd representado por 9.000.000 de acciones ordinarias al portador de | euro
de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones de Elecnor; S.A. cotizan en Bolsa (Madrid y Bilbao).

Al 31 de diciembre de 2003 la composicién del accionariado de la Sociedad dominante, asf como su participacion, era

la siguiente:

% de Participacion

Cantiles XXI, S.L. 51,00%

Credit Suisse First Boston Investment Holdings, AG.  843%

Schwizerische Kreditanstalt 6,40%
Bestinver Gestién, SA, SGILILC. 6,03%
Otros (*) 28,14%

100%

(*) Todos ellos con un % de participacion inferior al 3%

Reserva legal-
De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse una cifra igual al 0% del benefi-
cio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, limite ya alcanzado.

La reserva legal podrd utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya au-
mentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
solo podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para

este fin.

Reservas de revalorizacion-
En 1998 la Administracion Tributaria comprobd y aceptd el saldo de la cuenta “Reserva de revalorizacién” Real Decreto-
Ley 7/1996, de 7 de junio, de la Sociedad dominante, por lo tanto, dicho saldo podra destinarse, sin devengo de impuestos,
a eliminar los resultados contables negativos, tanto los acumulados de ejercicios anteriores como los del propio ejercicio, o
los que puedan producirse en el futuro y a ampliacion del capital social. Para el resto de sociedades dependientes con es-
ta “Reserva de revalorizacién” (793 miles de euros), dicha disposicidn sélo se podrd realizar a partir de la fecha en que la
Administracion Tributaria haya comprobado y aceptado su saldo o haya prescrito el plazo de tres afios para su comproba-
cion. A partir del | de enero del afio 2007, podrd destinarse a reservas de libre disposicidn, siempre que la plusvalia mo-
netaria haya sido realizada. Se entenderd realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la amortizacidn contablemen-
te practicada o cuando los elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de
contabilidad.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real Decreto-Ley 7/1996, dicho saldo pa-

sarfa a estar sujeto a tributacion.

Acciones propias-
Con fecha 18 de junio de 2003, la Junta General de Accionistas acordd autorizar la adquisicion de acciones emitidas por la
Sociedad dominante hasta un 5% del capital social (Nota 3.0). El destino de las mismas es su enajenacién en el mercado.

Al 31 de diciembre de 2003 la composicion de las acciones propias en cartera de la Sociedad dominante es la siguiente:
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Miles de Euros

Coste Bruto Provision por Depreciacion Valor Neto
Acciones propias 1.282 (345) 937
1.282 (345) 937

El detalle y movimiento de las acciones propias durante el ejercicio 2003 es el siguiente:

N° de Acciones

Miles de Euros

Saldo al 31 de diciembre de 2002
Adiciones
Enajenaciones

Provisidn por depreciacién aplicada contra Reservas (Nota 23)

Saldo al 31 de diciembre de 2003

86.834
2.500
(20.768)

68.566

1.035 (¥)
58
(387)
23|
937

(*) Incluye una provision por depreciacién de 576 miles de euros, la cual se dotd con cargo a Reservas (Nota 3.0).

En las operaciones de compra y venta de acciones propias en bolsa, se ha obtenido una plusvalia de 82 miles de euros,

aproximadamente, que figura registrada en “Beneficios por operaciones con acciones propias” de la cuenta de pérdidas y

ganancias consolidada.

Al 31 de diciembre se mantenia constituida la correspondiente reserva indisponible para acciones propias por el im-

porte neto de la totalidad de las acciones de Elecnor; S.A. en cartera a dicha fecha.

En cualquier evaluacién del patrimonio de la Sociedad, el saldo del capitulo “Fondos Propios” deberd minorarse por el

valor neto contable de las acciones propias.

Reservas de consolidacion-

El desglose del saldo de la cuenta "Reservas en Sociedades Consolidadas" al 31 de diciembre de 2003, en funcién de las

sociedades que lo originan, es el siguiente:
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Miles de Euros

Sociedades consolidadas por integracion Global-

Internacional de Desarrollo Energético, S.A. (IDDE) 50
Omninstal Electricidade, S.A. (28)
Cosinor, S.A. (309)
Elecnor de Argentina, S.A. 1.426
Electrolineas del Ecuador, S.A. 777
Electrificaciones del Ecuador; S.A. (584)
Zogu, S.A. 560
Elecven Construcciones, S.A. [1.470
Rasacaven, S.A. 2.227
Postes Orinoco, S.A. 245
Corporacion LN.C.A. 512
Corporacion Electrade, S.A. 247
Postes Nervidn, S.A. 3.196
Enerfin, S.A. 3.689
Elecnor Chile, S.A. (322)
Hidroambiente, S.A. 507
Elecnor do Brasil, Ltda. 1914
Redes Eléctricas de Manresa, S.L. 96
Montelecnor, S.A. [.101
Servicios de Comunicaciones Sanitarias, S.A. (102)
Deimos Space, S.L. 108
Ehisa Riegos, S.A. (60)
Elecnor Construgoes e Participagdes, Ltda. |.651
Global Networking Engineering, S.L. (58)
Sociedades integradas por puesta en equivalencia-
Edlica Cabanillas, S.L. 774
Cogeneracién del Ebro, S.A. |
Edlica Montes del Cierzo, S.L. 803
Edlica La Bandera, S.L. (530)
Edlica Caparroso, S.L. 498
Edlicas Pdramo de Poza, S.A. (27)
Expansion —Transmissao do Energfa Elétrica, Ltda. (1.012)
Ajustes de consolidacién (*) (5.198)
23.622

(*) Bdasicamente por ajustes de homogeneizacion de criterios contables con los de la Sociedad dominante

Las reservas restringidas que mantienen al 31 de diciembre de 2003 las sociedades dependientes consolidadas se des-

glosan en 4.097 miles de euros de reservas legales y 4.703 miles de euros de reservas de revalorizacién (Notas 3.e y 6).
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Diferencias de conversién-
El desglose del saldo de la cuenta "“Diferencias de conversién” al 31 de diciembre de 2003, en funcién de las sociedades

que lo originan, es el siguiente:

Miles de Euros

Sociedades consolidadas por integracion global-

Omninstal Electricidade, S.A. 27
Elecnor de Argentina, S.A. (4.026)
Electrolineas del Ecuador, S.A. 668
Electrificaciones del Ecuador, S.A. 637
Elecven Construcciones, S.A. (6.062)
Rasacaven, S.A. (2.470)
Postes Orinoco, S.A. (875)
Corporacion LN.C.A. (535)
Corporacion Electrade, S.A. (210)
Zogu, S.A. (463)
Elecnor Chile, S.A. (2913)
Elecnor do Brasil, Ltda. (1.960)
Montelecnor, S.A. (760)
Elecnor Construcoes e Participacoes, Ltda. (1.966)
Elecnor de México, S.A. de C.V. (147)
Enerfin do Brasil — Productora de Energfa, Ltda. (2)
(21.057)
Sociedades consolidadas por puesta en equivalencia-
Expansion —Transmissao de Energfa Elétrica, Ltda. (58)
(21.115)

I 1. INTERESES MINORITARIOS
El desglose del saldo de este capftulo del balance de situacidn consolidado adjunto, atendiendo a los minoritarios de las

Sociedades que lo originan, es el siguiente:

Miles de Euros

Edlica de Chantada, S.L. 2
Aerogeneradores del Sur, S.A. 727
Galicia Vento, S.L. 2.908
Elecven Construcciones, S.A. 224
Rasacaven, S.A. 15
Postes Nervion, S.A. [.201
Hidroambiente, S.A. 602
Ehisa Riegos, S.A. 396
Deimos Space, S.L. 941
Global Networking Engineering, S.L. 39

7.155
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12. PROVISIONES PARA RIESGOSY GASTOS
El capftulo "Provisiones para responsabilidades” corresponde al importe estimado para hacer frente a responsabilidades
probables o ciertas, nacidas de litigios en curso y por indemnizaciones u obligaciones pendientes de cuantia indeterminada,
contingencias, avales u otras garantias similares a cargo de la empresa.

El importe cargado a resultados durante 2003 para dotar este capitulo, ha ascendido a 1.325 miles de euros y figura
registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2003 adjunta, clasificado segin la naturaleza del

gasto provisionado.

13. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

La composicidn de estos epigrafes del balance de situacion consolidado adjunto es la siguiente:

Miles de Euros

Largo Plazo Corto Plazo
Crédito sindicado 24.040 24.040
Préstamo sindicado 18.900 -
Crédito IVA 3.838 -
Préstamos 1.200 [.186
Lineas de créditos 1.824 2010
Efectos descontados pendientes de vencimiento - 8.609
Intereses devengados no pagados - 217
Deudas por arrendamiento financiero (Nota 5) 835 353
Total 50.637 36.415

Estos créditos devengan un tipo de interés de mercado de los paises correspondientes.

Crédito sindicado-
Durante el ejercicio 2000, la Sociedad dominante recibié un crédito sindicado, cuya finalidad, principalmente, serd la de fi-
nanciar nuevos proyectos de parques edlicos, con un limite total de disposicion de 72.121 miles de euros. Dicho crédito
fue concedido por 24 entidades financieras, siendo el BBVA y el Chase Manhattan las entidades co-directoras del mismo.
El plazo de disposicidn del crédito finalizé el 30 de mayo de 2002, lo que se realizd en su totalidad. El crédito devenga un
tipo de interés del Euribor mds un diferencial de mercado sobre el saldo dispuesto, siendo los intereses pagaderos en fun-
cion del periodo de interés determinado.

La amortizacién del crédito se viene realizando segin el calendario establecido. El saldo vivo al 31 de diciembre de

2003 seguird el siguiente cuadro de amortizacion:

Fecha Amortizacioén pendiente
30.05.04 50%
30.05.05 1 7%
30.05.06 1 7%
30.05.07 1 6%

La Sociedad dominante se ha comprometido a mantener durante la duracién del contrato un ratio de endeudamiento

(Deuda financiera neta/EBITDA + dividendos de proyectos) y un ratio de cobertura de intereses (Deuda financiera

72 Il INFORME ANUAL 2003



neta/Fondos propios) establecidos en el contrato para cada afio, cuyo incumplimiento podria ser causa de resolucién de
contrato. Al 31 de diciembre de 2003, dichos ratios han sido cumplidos totalmente durante el ejercicio y hasta la fecha de

formulacion.

Préstamo sindicado y crédito IVA-

Con fecha 19 de noviembre de 2003 la sociedad dependiente Aerogeneradores del Sur, S.A. ha firmado un préstamo sin-
dicado y un crédito IVA con diversas entidades financieras por un importe de 46.240 miles y 8.150 miles de euros, respec-
tiva y aproximadamente, de los cuales a 31 de diciembre de 2003 se encuentran dispuestos 18.900 miles y 3.838 miles de
euros, respectiva y aproximadamente. Dichos fondos han sido recibidos para financiar la construccién de los parques edli-
cos La Herrerfa y Pasada de Tejeda. El préstamo sindicado devenga un interés del Euribor mds un margen de mercado, que
puede variar posteriormente en funcién del RCSDP auditado(Ratio de cobertura del servicio de la deuda principal). El
crédito IVA devenga un interés del Euribor mds un diferencial de mercado.

La amortizacién del préstamo sindicado se realizard en 26 amortizaciones semestrales consecutivas, la primera de las
cuales deberd efectuarse el 19 de mayo de 2005. El vencimiento final del crédito IVA es el |9 de noviembre de 2006, te-
niendo la obligacién de aplicar a la amortizacién del crédito las cantidades percibidas por cualquier devolucidn de cuotas
de IVA soportado en relacién con la construccion del parque.

Para el préstamo sindicado de inversién, el Ratio de Cobertura anual del Servicio de la Deuda Principal (RC.S.D.P) de-
be ser; segln se recoge en la escritura del préstamo de financiacion, de al menos |,1 durante toda la vida del préstamo, cal-
culdndose bdsicamente, como Cash Flow Disponible para el Servicio de la Deuda de un ejercicio cerrado de 12 meses de
duracién, y el Servicio de la Deuda para ese mismo ejercicio, tal como se definen en el préstamo. Adicionalmente deberd
mantener un ratio Fondos Ajenos/Recursos Propios y una estructura de recursos propios determinado.

La sociedad se obliga a la formalizacién en un plazo de dos afios desde la puesta en marcha del parque de una Cuenta
Reserva para el Servicio de la Deuda (materializado en un depdsito bancario), por importe de al menos 2,5 millones de
euros. Asimismo, se obliga a realizar una cobertura del riesgo de evolucién del tipo de interés, previo requerimiento de la
entidad de crédito agente, por un minimo del 65% del importe del préstamo y un plazo minimo de 9 afos.

En garantia del préstamo sindicado se ha constituido un derecho real de prenda sobre las acciones de la sociedad de-
pendiente, y adicionalmente sobre las indemnizaciones, compensaciones y/o penalizaciones que pudieran devengarse a fa-
vor de la sociedad Aerogeneradores del Sur; S.A. en relacion con los contratos de ejecucion de obra y de gestidn de la ex-
plotacidn y sobre determinadas cuentas de tesoreria cuyo saldo final a 31 de diciembre de 2003 asciende a 427 miles de
euros. En garantia del crédito IVA se ha constituido un derecho real de prenda sobre los saldos a cobrar en concepto de
IVA por dicha sociedad, que a 3| de diciembre de 2003 ascendian a 3.912 miles de euros, aproximadamente.

Asimismo, la sociedad dependiente ha adquirido por este préstamo diversos compromisos, bdsicamente restriccién a la
enajenacion de sus inmovilizaciones materiales.

Los Administradores de dicha sociedad consideran que todas las condiciones establecidas por dicho préstamo sindica-

do se estdn cumpliendo.
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Resto de financiacion-
Al 31 de diciembre de 2003, el Grupo tiene lineas de crédito no dispuestas, por importe total de 48.168 miles de euros,
aproximadamente.

El detalle por vencimientos de la parte a largo plazo del resto de préstamos y créditos es, basicamente, la siguiente:

Deudas con vencimiento en Miles de Euros
2005 808
2006 786
2007 683
2008 v siguientes 1582
Total 3.859

14. ANTICIPOS DE CLIENTESY FACTURACION ANTICIPADA

La composicion de este epigrafe del balance de situacion consolidado adjunto es la siguiente:

Miles de Euros

Facturacién anticipada 77018
Anticipos de clientes 10.280
87.298

La facturacién anticipada estd compuesta por las facturas emitidas a cuenta, de acuerdo con las condiciones temporales
estipuladas en los contratos de obra actualmente en curso.

Los anticipos de clientes corresponden, basicamente, a los importes pagados por anticipado por los clientes antes de
iniciarse la ejecucion de los respectivos contratos. Estos anticipos se van descontando de la facturacién efectuada durante

el desarrollo de dichos contratos.
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I15. INGRESOSY GASTOS

Cifra de negocios-

El desglose de la cifra de negocios, tanto por dreas geograficas como por productos, se muestra a continuacion:

Aportacion a resultados de las sociedades consolidadas-

Por Areas Geograficas

Miles de Euros

Nacional 460.470
Exterior 163.648
Total 624.118
Por productos o actividades

Electricidad 300.020
Gas 43.643
Telecomunicaciones 55442
Agua 12.802
Ferrocarriles 29.687
Instalaciones 121.629
Operacion y mantenimiento 13.654
Medio ambiente 8.223
Construccién 39018
Total 624.118

El detalle de la aportacion a resultados del Grupo por las sociedades consolidadas por el método de integracion global,

proporcional o valoradas por el criterio de puesta en equivalencia, se indica a continuacion:
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Miles de Euros
Beneficio (Pérdida)
Resultado de la matriz (Nota 4) 20.154
Ajustes de consolidacion (*) (13.317)
Sociedades consolidadas por integracion global-

Internacional de Desarrollo Energético, S.A. (IDDE) 6
Omninstal Electricidade, S.A. 44
Cosinor, SA. 1.039
Elecnor de Argentina, S.A. 65
Electrolineas del Ecuador, S.A. 472
Electrificaciones del Ecuador, S.A. 63
Zogu, S.A. 1.813
Elecven Construcciones, S.A. 1.198
Rasacaven, S.A. 551
Postes Orinoco, S.A. 13
Corporacion Electrade, S.A. 219
Postes Nervién, SA. 212
Placarmanda, S.A. 106
Elecnor Chile, S.A. (521)
Hidroambiente, S.A. 173
Elecnor do Brasil, Ltda. 2012
Enerfin, S.A. 6.585
Montelecnor, S.A. 280
Redes Eléctricas de Manresa, S.L. 41
Aerogeneradores del Sur, S.A. (53)
Edlica de Chantada, S.L. 155
Galicia Vento, S.L. (rn
Ehisa Riegos, S.A. 207
Elecnor Construcoes e Participacoes, Ltda. 2435
Servicios de Comunicaciones Sanitarias, S.A. (191
Deimos Space, S.L. 182
Elecnor de México, S.A. de C.V. (351)
Global Networking Engineering, S.L. 21)
Sociedades consolidadas por integracion proporcional-
Cosemel Ingeneria, A.lLE. 20
Sociedades integradas por puesta en equivalencia-
Edlica Cabanillas, S.L. 263
Cogeneracién del Ebro, S.A. 31
Edlicas Pdramo de Poza, S.A. (286)
Edlica Montes del Cierzo, S.L. 1.568
Edlica La Bandera, S.L. 742
Edlica Caparroso, S.L. 490
Aragonesa del Viento, S.A. (5)
Enerfera, S.R.L. (3)
Expansion —Transmissao do Energfa Elétrica, Ltda. 1.017
Ajustes de consolidacién (%) (1.581)
25.916

*) Bdsicamente se corresponden con eliminacién de dividendos, amortizacién de fondos de comercio y reversiones de provisiones de cartera.

(**)  Bdsicamente se corresponden con eliminacién de mdrgenes entre compafifas.
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Aprovisionamientos-

El detalle es como sigue:

Miles de Euros

Compras 217.563
Otros gastos externos 180.241
Variacion de existencias 265

398.069

Plantilla media-

El nimero medio de personas empleadas, distribuido por categorias fue el siguiente:

N° Medio de Empleados

Direccién 32
Direccién Produccién 43
Técnicos 842
Administrativos 509
Mandos intermedios 338
Oficiales 2.760
Especialistas 465
Peones 490
Subalternos 23

5.502

De la plantilla media del Grupo durante 2003, 1.804 empleados mantenian contratos de cardcter eventual.

Gastos de personal-
El detalle del epigrafe "Gastos de Personal" de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta se muestra a conti-

nuacion:

Miles de Euros

Sueldos vy salarios (Nota 3./) [14.694
Seguridad Social 27.242
Otros gastos sociales 3.495

145.431

Gastos e ingresos extraordinarios-
El importe registrado en el epigrafe “Gastos extraordinarios” en el ejercicio 2003 corresponde basicamente a pagos reali-
zados por litigios e indemnizaciones de menor cuantia.

En “Ingresos extraordinarios” se registra bdsicamente, indemnizaciones recibidas por dafios y perjuicios por incumpli-

mientos de contratos y cobros del seguro por siniestros en obras.
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16. SITUACION FISCAL

El saldo del epigrafe "Hacienda Publica" del pasivo del balance de situacién consolidado adjunto incluye el pasivo corres-
pondiente a los diferentes impuestos aplicables, basicamente, por IVA y por la provisién para el Impuesto sobre Sociedades
relativo a los beneficios de cada ejercicio, neto de las retenciones y pagos a cuenta del mismo efectuados en cada periodo.
Por otro lado, dentro del epigrafe “Deudores varios” se incluyen saldos deudores con Administraciones Publicas que co-
rresponden, bdsicamente, a deudas por IVA soportado, mds deudas por deducciones y bonificaciones pendientes de aplica-
ciodn, éstas Ultimas aportadas principalmente por la Sociedad dominante (Nota 2.c).

La Sociedad dominante tiene abiertos a inspeccion los cuatro Ultimos ejercicios para todos los impuestos a los que se
encuentra sujeta. Las principales sociedades del Grupo mantienen abiertos a inspeccién, en general y para los principales
conceptos tributarios que les son de aplicacién, los ejercicios que la normativa local vigente establece para cada caso, que
varfan entre tres y cinco ejercicios.

La conciliacion entre el resultado contable antes de impuestos, y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades es la

siguiente:

Miles de Euros

Resultados consolidados antes de impuestos 34.767
Diferencias permanentes:

- Con origen en la consolidacion 12.104

- Con origen en las sociedades individuales (9.214)
Diferencias temporales:

- Con origen en la consolidacién 719

- Con origen en las sociedades individuales:

. Originadas en el ejercicio 17
. Originadas en ejercicios anteriores (10)
Suma de bases imponibles previas 38.383
Compensacion de bases imponibles negativas aplicadas individualmente por las sociedades (1.587)
Suma de bases imponibles (resultado fiscal) 36.796

La Sociedad dominante tributa al amparo de la normativa espafiola recogida en la Ley 43/1995, de 27 de diciembre de
1995, del Impuesto sobre Sociedades, y la normativa de desarrollo.

Para el cdlculo del gasto por Impuesto sobre beneficios en funcién de las normativas aplicables correspondiente al ejer-
cicio 2003, se ha tenido en cuenta, ademds de los distintos tipos vigentes del citado impuesto, aplicado al resultado antes
de impuestos corregido por las diferencias permanentes con la base imponible, asi como las deducciones para incentivar la
realizacion de determinadas actividades aplicadas por la Sociedad y por doble imposicién, por un importe total de 4.309
miles de euros, aproximadamente. Una vez tenida en cuenta el remanente de deducciones generadas en ejercicios ante-
riores, las diversas sociedades del Grupo disponen de un remanente de deduccidn, por importe de 5.955 miles de euros,
aproximadamente, susceptible de ser aplicado en futuros ejercicios

De acuerdo con la legislacion vigente, las bases imponibles negativas podran compensarse a efectos fiscales con las ren-
tas positivas de los periodos impositivos que concluyan en los quince afios inmediatos y sucesivos. Por este concepto, las
diversas sociedades del Grupo mantienen derecho a compensar en futuros ejercicios, bases imponibles negativas por im-
porte de 7.405 miles de euros, aproximadamente, una vez tenida en cuenta la previsién de liquidacién del Impuesto v el
remanente de bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores (7.767 miles de euros, aproximadamente).

El Grupo, en relacidn con el tratamiento aplicado a los impuestos anticipados, créditos por compensacion de bases im-
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ponibles negativas y por deducciones y bonificaciones, ha seguido el criterio de su registro contable en la medida en que
su realizacién o aplicacién futura se encuentre suficientemente asegurada.
Por este motivo, las diferentes sociedades del Grupo tienen reconocidos en sus estados financieros los siguientes im-

portes (en miles de euros):

Crédito fiscal Generado en el ejercicio Generado en ejercicios anteriores Total

Por deducciones 539 5.076 5615

Como consecuencia de las diferentes interpretaciones que pueden darse a la normativa fiscal vigente, podrian existir
determinados pasivos de cardcter contingente que no son susceptibles de cuantificacién objetiva. No obstante, en opinidn
de los Administradores de la Sociedad dominante, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pa-
sivos contingentes es remota, y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectarfa significati-

vamente a las cuentas anuales del Grupo Elecnor:

17. AVALESY GARANTIAS
Al 31 de diciembre de 2003, el riesgo por avales recibidos y fianzas de licitacidn, buena ejecucion o garantia de obras y su

desglose de Elecnor, S.A.y de las sociedades consolidadas por integracion global es el siguiente:

Miles de Euros

De ejecucion de obras 99.608

De anticipos de contratos:

En vigor [.642
Pendientes de cancelar 6.107

En garantia de obras 23.273
De licitacién de obras 13.347
Otros 743
144.720

Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que los pasivos que pudieran originarse por los avales prestados, si

los hubiera, no supondrian pérdidas significativas en los estados financieros consolidados adjuntos.

18. UNIONES TEMPORALES DE EMPRESAS
Tal como se indica en la Nota 2.3, en el ejercicio 2003 el balance de situacidn y cuenta de pérdidas y ganancias de las
Uniones Temporales en las que participan Elecnor; S.A. o sus sociedades dependientes se incorporan por el método de in-
tegracion proporcional en las cuentas anuales consolidadas adjuntas de acuerdo a lo dispuesto en la adaptacién del Plan
General de Contabilidad al sector de la construccién.

La relacién de Uniones Temporales de Empresas (U.TE.), el porcentaje de participacion del Grupo, al 31 de diciembre

de 2003, asi como la cifra de obra ejecutada en 2003 v la cartera de pedidos al cierre es la siguiente:

INFORME ANUAL 2003 [ll 79



Miles de Euros

U.T.E. Porcentaje de Participacion Obra Ejecutada Cartera no Ejecutada
Tarifa Linea 50,00% 7.877 6012
JNG - Elecnor 50,00% 3984 658
Centrales 50,00% 16.701 2726
Instalaciones Tunel 33,33% 7.793 1.564
Elecnor - Intersa - Aspe | 50,00% - 1.208
Elecnor - Intersa - Aspe || 40,00% 314 179
Intersa-Elecnor Casas Galiana 20,00% 41 -
Sangiao - Elecnor 50,00% 368 |.642
Eurosub - AVE 23,00% 641 459
Elecnor - Intersa-S. Fulgencio 44,00% 59 -
Eurocat - AVE Il 23,00% 2.806 400
Elecnor - Comasa IES Sant Joan 25,00% 3.459 971
Panasf. - Elecnor Moli Magallo 40,00% 482 -
Hormigones Mtz - Elecnor Albatera 27,00% 71 -
Semelco Sub 33,33% 430 |.774
Elecnor - Secopsa C. Salud Aldaia 50,00% 804 103
Ecotecnia - Elecnor - Il 22,00% 22 -
Loranca 50,00% 9209 607
ABT - Elecnor 50,00% 459 149
Instalaciones Forum 2004 25,00% 4.369 7.198
Linea 400 KV 25,00% 24.608 420
Hormigones Mtz - Elecnor Casco Antiguo 30,00% 2.873 3.201
Imtecnor 46,78% 3.294 I55
Agenor 62,47% 3.641 734
lunor 60,00% 10.737 1.263
Elecnor - B. Ramdn 50,00% 496 -
Urbanizadora Riodel 50,00% - [1.425
Soclenor - Aeropuerto 50,00% 6.328 55.901
Elecnor NIP Il 35,00% 725 -
Cobrelec 33,00% 775 3400
Elecnor - Grupo Generala 50,00% 668 -
ABT - Iberabon Elecnor 33,00% 2.984 460
Efluentes Aeronaves 50,00% 96 1.988
Balizamiento Asturias 50,00% 2.747 -
Ecotecnia - Elecnor |l 25,64% 356 -
Mecanicas SCH 50,00% 10.708 12.182
Overtal Elecnor 24,00% 3.225 379
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Miles de Euros

U.T.E. Porcentaje de Participacion Obra Ejecutada Cartera no Ejecutada
S’olivera Comasa Elecnor 33,33% 823 1461
Duqueco Chile 100,00% - 391
Aena Sabadell 50,00% [.129 3.101
Comasa ElecnorVia Roma 40,00% 1.579 5.627
Monte Tossal 20,00% 1.012 619
Ibercat 27,50% 13.012 51.836
Ondoan Elecnor | 50,00% [.351 2.563
Cymiel 50,00% 291 514
Energfa Linea 9 20,00% - 129.876
Bioetanol 20,00% 26 271
SEI 50,00% 223 1.254
Audiovisuals Edifici Forum 2004 50,00% 66 690
Distrib. Electrica Forum 2004 50,00% - 998
La Girada Il 50,00% - 5.852
Traslado Subest. Oviedo 50,00% - 198
Mantenimiento Metro 5,26% - 959
Elcoel 40,00% - 1.987
Trafico Asturias 50,00% 80 184
Consorcio Efacec - Elecnor 50,00% 223 120
Valtierra 100,00% 79 -
Elecnor - Tecma 80,00% |4 -
Consorc. Elecven - Elecnor 100,00% 2 -
Elecnor - Aplitec 70,00% | -
Ortiz - Elecnor -Tecma 40,00% - 5
Inelin 48,50% 16958 -
Obras y Pavi. Man - Elecnor 29,16% 644 -
Serranos - Elecnor || 43,00% 19 -
Eleuni Semianillo 60,00% 2 -
Grupo Semelco 33,33% 13.568 30.215
Cobra - Elecnor - Inabensa 33,33% 3.338 622
Puertollano 50,00% 792 30
Aste 13,86% [.163 -
Lineas Manantali 25,00% 3.608 1.554
Mediterrdneo 25,00% - 74
Castenor 38,00% 274 -
Catenaria 56,25% - 381
Comasa-Elecnor 50,00% 754 75
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La aportacién de las Uniones Temporales de Empresas a los diferentes epigrafes del balance de situacion y de la cuenta

de pérdidas y ganancias (consolidados) al 31 de diciembre de 2003 adjuntos ha sido la siguiente:

ACTIVO Miles de Euros PASIVO Miles de Euros
Inmovilizado Inmaterial 3 Resultado ejercicio 2.680
Inmovilizado material 131 Ingresos a distribuir en varios ejercicios 127
Inmovilizado financiero 36 Acreedores a corto plazo 57902
Existencias 13281
Deudores 35.084
Inversiones financieras temporales 6.264
Tesorerfa 5910
Total 60.709 Total 60.709
GASTOS Miles de Euros INGRESOS Miles de Euros
Aprovisionamientos 47774 Aumento de existencias de productos

terminados y en curso de fabricacion 543
Gastos de personal 596 Importe neto cifra negocios 55.320
Dotacidn a la amortizacion 154 Ingresos accesorios [.152
Variacién provisiones de circulante (282) Ingresos financieros 387
Servicios exteriores 5965 Ingresos extraordinarios 252
Tributos 95
Gastos financieros 506
Gastos extraordinarios |66
Total 54.974 Total 57.654

19. CARTERA DE PEDIDOS
La cartera de pedidos pendiente de ejecutar al 31 de diciembre de 2003 por la Sociedad dominante, excluidas las Uniones

Temporales de Empresas (Nota |8), desglosada por lineas de negocio es la siguiente:

Por Areas Geogriaficas Miles de Euros
Nacional 241924
Exterior 120.697
TOTAL 362.621
Por Actividades

Electricidad 229.135
Instalaciones 39.148
Gas 7.390
Telecomunicaciones 18578
Ferrocarriles 20.330
Medio Ambiente 7573
Agua 1.473
Operacion y mantenimiento. 2.068
Construccién 36926
TOTAL 362.621
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2003 la cartera de pedidos pendiente de ejecutar por las sociedades depen-

dientes asciende a 44.880 miles de euros, basicamente incluida en la actividad eléctrica.

20. HONORARIOS DE AUDITORIA
Los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas prestados a las distintas sociedades que componen el Grupo
Elecnor y sociedades dependientes por el auditor principal en Espafia y en el extranjero, asi como por otras entidades vin-
culadas al mismo durante el ejercicio 2003 han ascendido a |21 miles de euros. Asimismo los honorarios por este mismo
concepto correspondientes a otros auditores participantes en la auditorfa de distintas sociedades del grupo ascendieron a
|08 miles de euros, aproximadamente.

Adicionalmente, los honorarios relativos a otros servicios profesionales prestados por el auditor principal y por otras
entidades vinculadas al mismo durante el ejercicio 2003 han ascendido a 102 miles de euros. Los honorarios totales perci-
bidos por el auditor principal en Espafia representan el 0,1% aproximadamente de la cifra de facturacion anual de dicha

empresa.

21. INFORMACION MEDIOAMBIENTAL
Dada la importancia que el respeto al Medio Ambiente tiene en el mantenimiento y mejora de vida de la actual y de futu-
ras generaciones, la Direccién del GRUPO ELECNOR, ha venido desarrollando buenas practicas medioambientales par-
tiendo de la base del cumplimiento de la legislacién medioambiental. Con la entrada en vigor de la Norma UNE-EN ISO
[4001:1996, nuestra organizacion incorpora la Gestion Medioambiental al modo de gestién de la empresa, con el compro-
miso de mejorar de forma continua el impacto medioambiental de nuestros productos/servicios y procesos productivos.
En relacién con las actividades medioambientales, en el ejercicio 2003 la Sociedad dominante ha incurrido en gastos
por importe de 350 miles de euros, que incluye los gastos del personal dedicado a dichas actividades.
Las principales actuaciones en instalaciones y actividades de la Sociedad dominante han sido las que se describen a

continuacion:

* Gestion medioambiental
ELECNOR, S.A. ha consolidado la implantacidon de Sistemas de Gestién Medioambiental (SGMA) segin la Norma UNE-
ENISO 14001:1996, manteniendo la certificacion de AENOR, para cada una de las siguientes Direcciones de Negocio:
* D.N.Transformacion de Energia (CGM-00/294)
* D.N.Transporte de Energia (CGM-00/295)
* D.N. Ferrocarriles (CGM-03/009)
* DN. Norte (CGM-02/183)
* DIN. Este (CGM-02/225)
Asimismo, en el ejercicio 2003 se ha implantado vy certificado por AENOR el Sistema de Gestion Medioambiental en la
siguientes Direcciones de Negocio:
* DIN. Centro (CGM-03/220)
* DN. Medio Ambiente (CGM-04/030)
* DN. Nordeste (CGM-04/031)

* Actuaciones medioambientales
En el gjercicio 2003 se han desarrollado diversas actuaciones encaminadas a disminuir los niveles de contaminacién sono-
ra, reduccion y mejoras en la gestién de residuos peligrosos (pilas, fluorescentes y envases impregnados de sustancias peli-

grosas), reduccion del consumo de papel e incremento del uso de papel reciclado en las oficinas y almacenes del Grupo.
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* Contingencias medioambientales
Por lo que respecta a las posibles contingencias que en materia medioambiental pudieran producirse, el GRUPO ELEC-
NOR considera que éstas estdn suficientemente cubiertas con las pdlizas de seguro de responsabilidad civil que tiene sus-

critas y las provisiones que a tal efecto mantiene constituidas.

22. OTRA INFORMACION

a) Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion-

Durante el egjercicio 2003, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad dominante han recibido hono-
rarios por importe de 3.463 miles de euros por todos los conceptos, incluidos aquéllos derivados de su calidad de per-
sonal directivo.

Adicionalmente, el importe de los créditos concedidos al conjunto de miembros del Organo de Administracién de la
Sociedad dominante asciende a 104 miles de euros al 3| de diciembre de 2003 (Nota 7). Estos créditos no devengan
tipo de interés.

Asimismo, la Sociedad dominante no tenfa contraidas obligaciones en materia de pensiones o seguros de vida con los

miembros antiguos o actuales de dicho Organo de Administracién.

b) Detalle de participaciones en sociedades con actividades similares y realizacion por cuenta propia o
ajena de actividades similares por parte de los Administradores-
De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter4 de la Ley de Sociedades Andnimas, introducido por la Ley
26/2003, de |7 de julio, por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Texto Refundi-
do de la Ley de Sociedades Andénimas, con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades andnimas cotizadas, se se-
fialan a continuacion las sociedades ajenas al Grupo con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social de Elecnor SA. en cuyo capital participan los miembros del Consejo de Administracion ya sea

directamente, ya sea a través de sociedades o personas vinculadas, asi como las funciones que, en su caso ejercen en ellas:

Sociedad
Titular participada Actividad Participacion Funciones
D. Guillermo Barandiardn Alday Ingenierfa Estudios y Ingenierfa 13,14% Consejero

Proyectos Nip, S.A.

D. Ignacio Cervera Abreu Ingenierfa Estudios y Ingenierfa 13,14% -
Proyectos Nip, S.A.

D. José Marfa Prado Garcia Ingenierfa Estudios y Ingenierfa 13,139% -
Proyectos Nip, S.A.

D. Cristébal Gonzdlez de Aguilar Enrile  Ingenierfa Estudios y Ingenierfa 12,13% -
Proyectos Nip, S.A.

D. Fernando Ledén Domecq Ingenierfa Estudios y Ingenierfa 10,10% ()
Proyectos Nip, S.A.

D. Miguel Morenés Giles Ingenierfa Estudios vy Ingenierfa 10,10% -
Proyectos Nip, S.A.

D. Juan Landecho Zuazola Ingenierfa Estudios y Ingenierfa 6,064% -
Proyectos Nip, S.A.

D. Rafael Prado Aranguren Ingenierfa Estudios y Ingenierfa 5,05% -
Proyectos Nip, S.A.

D. Gabriel de Orad y MoyUa Ingenierfa Estudios y Ingenierfa 2,02% ()
Proyectos Nip, S.A.

(*) Representantes en el Consejo de Administracién de sociedades a ellos vinculadas
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Desde el 17 de julio de 2003, fecha de entrada en vigor de la Ley 26/2003, los miembros del Consejo de Administra-
cion anteriores y actuales no han realizado ni realizan actividades por cuenta propia o ajena fuera del Grupo de Socieda-
des al que pertenecece Elecnor, S.A, del mismo, andlogo o complementario género de actividad del que constituye el ob-

jeto social de la Sociedad adicionales a las indicadas en el cuadro anterior.

23. CUADROS DE FINANCIACION CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2003 Y 2002

Miles de Euros Miles de Euros

Ejercicio Ejercicio i Ejercicio Ejercicio

APLICACIONES 2003 2002 ORIGENES 2003 2002
Gastos de establecimiento 508 319 Recursos procedentes de las operaciones 36.364 26.115
Adquisiciones de inmovilizado: Recuperacion de provision (dotada con cargo
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 5) 594 [.746 a reservas) para acciones propias (Nota 10) 231 492
Inmovilizaciones materiales (Nota 6) 52491 12038 Beneficio por operaciones con

acciones propias (Nota 10) 82 181
Inmovilizaciones financieras (Nota 7) 4.114 6954 Enajenacidn de inmovilizaciones

(Notas 5,6y 7) 2823 4271
Gastos a distribuir en varios ejercicios 767 101 Cancelacion anticipada o traspaso a corto

plazo de inmovilizaciones financieras (Nota 7) 1239 2071
Dividendos (Notas 4y 10) 6.570 5.848 Ingresos a distribuir en varios

ejercicios (Nota 3k) 323 79
Cancelacién o traspaso a corto plazo Acreedores a largo plazo y provisiones para
de deuda a largo plazo (Nota |3) 24073 24591 riesgos y gastos (Notas 12y 13) 27577 20.736
Traspaso a largo plazo de créditos a Diferencias de conversion
corto plazo (Nota 7) 215 (Notas 5,6,7 y 10) (3.187)  (145%4)
Disminucién de intereses minoritarios por Origenes por variacion del perimetro
reparto de dividendos (Nota | I) 286 175 de consolidacién (Notas 5, 6,7y 13) 125

Aumentos de intereses minoritarios por cambios

en el perfmetro de consolidacién (Nota | ) 3298 200

Traspaso a corto plazo de créditos fiscales (Nota 16) ~ 1.677 3938

Dividendos repartidos por sociedades

consolidadas en puesta en equivalencia (Nota 7) ~ 4.542 6.036
INCREMENTO DEL DISMINUCION DEL
CAPITAL CIRCULANTE - - CAPITAL CIRCULANTE 14.524 2.247

89.618 51.7712 89.618 51.772
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Miles de euros

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE 2003 2002

Existencias 6.104 (18.881)
Deudores 73.286 (23.539)
Deudas a corto plazo (97.258) (6.781)
Inversiones financieras temporales (1'1.379) 42.742
Acciones propias a corto plazo (98) (979)
Tesoreria 15201 5491

Ajustes por periodificacion (380) (300)
INCREMENTO (DISMINUCION) (14.524) (2.247)

La conciliacion entre el resuftado contable vy los recursos procedentes de las operaciones es la siguiente:

Miles de euros

2003 2002
Beneficio atribuido a la sociedad dominante 25916 23.149
Beneficio neto de minoritarios 535 532
Mds-
- Dotaciones a la amortizacién del inmovilizado (Notas 5y 6) 7115 7.116
- Depreciacion Utiles y herramientas (Notas 3.e y 6) 1.070 [.185
- Dotacién a la provisién de inmovilizado material y cartera de control - [.180
- Dotacién a la provisién de inversiones financieras (Nota 7) 4.398 3.000
- Dotacién a las provisiones de riesgos y gastos (Nota |2) 1.325 527
- Pérdidas en la enajenacion de inmovilizado (Nota 6) 451 149
- Amortizacion del fondo de comercio de consolidacidon (Nota 8) 777 776
- Imputacion a resultados de gastos a distribuir en varios ejercicios |37 199
- Imputacion a resultados puesta en equivalencia (pérdidas) (Nota 7) 803 1.480
Menos-
- Beneficios en la enajenacion de inmovilizado (Nota 6) (443) (64)
- Aplicacion de la provisién de inmovilizado material y cartera de control (Nota 6) (140) -
- Imputacion a resultados de ingresos por intereses diferidos (384) (229)
- Imputacion a resultados de diferencias positivas de cambio (49) (664)
- Provisiones para riesgos y gastos (349) (118)
- Imputacion resultados puesta en equivalencia (beneficios)(Nota 7) (3.039) (7.984)
- Beneficio por operaciones con acciones propias (Nota |0) (82) (181)
- Registro contable de créditos fiscales (Notal 6) (1.677) (3.938)
36.364 26.115
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GRUPO ELECNOR

INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

El ejercicio 2003 ha confirmado que, a nivel mundial, nos encontramos ante una prolongada crisis de cardcter estructural
que afecta a algunas de las primeras economfas, y de la que no saldremos tan rdpidamente como los mds optimistas pro-
nosticaban. La globalizacion implica una fuerte dependencia de unas economias respecto a otras, lo que provoca una cier-
ta sincronizacién de los ciclos.

Si bien las incertidumbres se han reducido, no es menos cierto que se siguen sin abordar las reformas estructurales ne-
cesarias para acelerar el crecimiento, por lo que las perspectivas no han mejorado sustancialmente.

El sistema de bienestar social, que en su momento permitié resolver tantos problemas de indole polftica y social, ha ge-
nerado unas expectativas dificiles de cumplir a largo plazo. Las principales economias europeas necesitan crecer a ritmos
préximos al 3% para poder atender las prestaciones sociales, objetivo que de un tiempo a esta parte no se estd logrando.

A esta situacién debemos afiadir el hecho de que Francia y Alemania, dos de las principales economias europeas, han
roto la disciplina que imponia el Pacto de Estabilidad.

El tibio repunte de la economia norteamericana, basado en recortes fiscales y el notable aumento del gasto de Defen-
sa, ha provocado un importante déficit tanto de balanza de pagos como de la fiscal, situacidon que no parece sostenible a
largo plazo. Consecuencia de todo ello es la fuerte devaluacidn de la divisa americana, convertida en freno para las expor-
taciones europeas. En cualquier caso, esta recuperacion no ha sido suficientemente enérgica como para impulsar la lastra-
da economfa europea, donde algunos de los paises mds relevantes han visto de cerca el fantasma de la recesion.

No estd siendo especialmente grave si la medimos en términos de destruccién de empleo y tejido industrial, ya que se
ha abordado con una inflacién moderada, tipos de interés situados en minimos histdricos y cierto control del gasto publi-
o, pero estd resuftando particularmente larga y no se prevé una salida fdcil.

La economia espafiola se ha comportado mejor que la media europea, pero lo ha hecho apoyada en factores coyuntu-
rales. Los bajos tipos de interés han propiciado un notable aumento de la demanda interna a través de mayores niveles de
endeudamiento, favoreciendo un notable desarrollo del sector de la construccion y del gasto publico.

Este endeudamiento puede ser preocupante por la contraccidn que provocarfa sobre la demanda interna ante una po-
tencial subida de los tipos de interés.

Los verdaderos motores del crecimiento sostenible, como son las exportaciones y la demanda de inversidn, siguen sin
despegar.

Salir al exterior resulta cada vez mas dificil, y no solo por la fortaleza del euro, sino por el diferencial de precios y sala-
rios que mantenemos sobre la media europea. Esta situacién se hace manifiesta por la creciente deslocalizacion de las in-
versiones extranjeras hacia pafses con costes mds bajos.

El estancamiento de la demanda de inversidn es consecuencia del clima de incertidumbre respecto a la recuperacion,
lo que hace que los excedentes empresariales sean destinados a reducir endeudamiento. Por ello, es necesario que la in-
novacion y las nuevas tecnologias se incorporen a los procesos productivos como ventajas competitivas perdurables, dnica

via para salir del actual estancamiento de la productividad.

RESULTADO DEL ULTIMO EJERCICIO

En el gjercicio 2003, ELECNOR, S.A. logrd una cifra de negocio de 577,3 millones de euros, lo que supone un incremento
del 3,2% respecto a la alcanzada en el ejercicio precedente Este discreto aumento se debe al comportamiento del mer-
cado exterior, donde el retraso de las adjudicaciones, consecuencia de la crisis internacional, y la fuerte competencia a la
que nos enfrentamos han provocado un retroceso de la cifra de negocio del 20%. Un decremento que ha sido posible su-

perar por el buen comportamiento del mercado nacional, donde la cifra de negocio ha superado en un | 1% a la de 2002.
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El resultado después de impuestos de ELECNOR, S.A. ascendié a 20,1 millones de euros, lo que representa un incre-
mento del 16,9% sobre el registrado en 2002. La reduccién de los gastos financieros derivada de una mejor evoluciéon de
los cambios de las divisas, la disminucidn del endeudamiento y la menor dotacién a la provision por depreciacidn de carte-
ra han contribuido a lograr este incremento.

La cifra de negocio del Grupo ascendidé a 624,1 millones de euros, un 4,4% menos que en 2002, debido, principalmen-
te a que, a diferencia del ejercicio anterior, la mayor parte de la cifra de negocio atribuible a parques edlicos ha sido reali-
zada para sociedades en las que mantenemos participaciones mayoritarias y que, al ser consolidadas por el método global,
es necesario eliminar.

El resultado después de impuestos alcanzado por el Grupo se situd en 25,9 millones de euros, con un incremento del
12% sobre el ejercicio 2002.

Durante el ejercicio 2003, el capitulo destinado a inversiones en equipamiento se cifré en 7,5 millones de euros con un

aumento del 4,7% acorde con el crecimiento de nuestra actividad, y enfocado a la mejora continuada de la productividad.

PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2004
No existen argumentos sdlidos para pensar que la salida de la crisis repetird los comportamientos de recuperacién de
épocas pasadas.

Cabe pensar que la situacién mejore, pero esa mejorfa serd lenta ya que el modelo de crecimiento basado en el empu-
je de la demanda interna, sin que por el momento se vea relevado por un mayor dinamismo de la demanda de inversién e
incremento de las exportaciones, no es sostenible a largo plazo.

La clave para salir de esta negativa situacion radica en el aumento de la productividad, como medio para generar un
elemento diferencial que nos permita competir con paises con idéntica capacidad a la nuestra pero con menores costos
econémicos.

Al inicio del ejercicio 2004, el Grupo dispone de una cartera de contratos de 407 millones de euros, un 2,3% superior
a la existente a comienzos del ejercicio 2003. Este pequefio incremento se debe principalmente a la contraccion del mer-
cado exterior, acentuada por la devaluacion de las divisas de los paises donde realizamos nuestras operaciones.

Consecuencia de lo anterior, para 2004 se espera aumentar ligeramente las cifras de negocio alcanzadas en 2003, tanto
en ELECNOR S.A. como en el Grupo. Asimismo en ambos casos se contempla incrementar los resultados logrados en el
ejercicio precedente.

Por otra parte, se prevé aumentar notablemente el capitulo de recursos destinados a potenciar nuestro equipamiento
con las tecnologias mds avanzadas, siempre que el desarrollo de las operaciones se produzca conforme a las previsiones

realizadas a comienzos de este ejercicio.

I+D
En el dltimo trimestre de 2003 se concluyd el proyecto de Secado Térmico de Lodos de EDAR, emitiendo el informe de
conclusiones vy resuttados en el mes de diciembre.

En los campos de Generacién de Energia (Pilas de Combustible) y Telecomunicaciones (Sistema de Localizacion y Ges-

tidn sobre teléfonos mdviles) se ha continuado con el desarrollo de los proyectos iniciados en ejercicios anteriores.

CAPITAL SOCIAL
El capital social de ELECNOR, S.A. ascendia a 9 millones de euros, representado por 9.000.000 de acciones de | euro cada
una,a 3| de diciembre de 2003.

Durante el ejercicio 2003 la Sociedad adquirid 2.500 acciones propias y vendié 20.768, quedando a 3| de diciembre
de 2003 una autocartera de 68.566 acciones propias, reflejadas en el epigrafe de Acciones Propias a Corto Plazo del Acti-

vo del Balance y valoradas por su valor tedrico contable consolidado en 936,8 miles de euros.
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ELECNOR, S.A.

BALANCES DE SITUACION
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003Y 2002
(Miles de Euros)

ACTIVO 31.12.03 31.12.02
INMOVILIZADO:
Gastos de establecimiento - 3
Inmovilizaciones inmateriales, neto 643 653
Inmovilizaciones materiales, neto 19.847 |7.779
Inmovilizaciones financieras, neto 77931 59.057
TOTAL INMOVILIZADO 98.421 77.492
ACTIVO CIRCULANTE:
Existencias-
Almacenes [.671 784
Obra en curso 49.459 41.750
Anticipos a proveedores 5.075 3.893
56.205 46.427
Deudores-
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 256.667 202.930
Empresas del Grupo vy asociadas, deudores 62.043 22.230
Deudores varios 34.360 24.182
Provisiones (4.630) (4491)
348.440 244.851
Inversiones financieras temporales 14.597 45.738
Acciones propias a corto plazo 937 1.035
Tesoreria 31.329 18.742
Ajustes por periodificacion 326 431
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 451.834 357.224
TOTALACTIVO 550.255 434.716
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PASIVO 31.12.03 31.12.02

FONDOS PROPIOS:

Capital suscrito 9.000 9.000
Reservas 87.757 76.407
Beneficio del ejercicio 20.154 17239
Dividendo a cuenta del ejercicio (2.250) (1.800)
TOTAL FONDOS PROPIOS 114.661 100.846
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 240 337
PROVISIONES PARA RIESGOSY GASTOS 1.239 1.239

ACREEDORES A LARGO PLAZO:

Deudas con entidades de crédito 24.040 48.081
Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidos 342 342
24.382 48.423

ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito 24.831 24.268
Deudas con empresas del Grupo y asociadas 17.735 5.711

Acreedores comerciales-

Deudas por compras o prestaciones de servicios 222.298 169.182
Anticipos de clientes y facturacion anticipada 107.089 60.116
329.387 229.298

Otras deudas no comerciales-

Administraciones Publicas 29.303 17.048
Otras deudas 8.477 7.546
37.780 24.594

TOTAL PASIVO CIRCULANTE 409.733 283.871
TOTAL PASIVO 550.255 434.716
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ELECNOR, S.A.

CUENTA DE PERDIDASY GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003Y 2002

(Miles de Euros)

DEBE Ejercicio 2003 Ejercicio 2002
GASTOS:
Reduccidn de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion - 1.979
Aprovisionamientos 365.980 354.641
Gastos de personal 119.482 113288
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 4.396 3.845
Variacién de las provisiones de circulante (127) 251)

Otros gastos de explotacién:

Servicios exteriores 71919 66.964
Tributos 600 533
Otros gastos de gestion corriente 1.070 [.185
I. BENEFICIOS DE EXPLOTACION 26.101 21.868
589.421 564.052

Gastos financieros 2.633 4.364
Diferencias negativas de cambio 13.798 21.371
1. RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 3.789 2.039
20.220 27.774

11l. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS (I1+11) 29.890 23.907
Variacién de las provisiones de inmovilizado material y cartera de control 3.358 8.699
Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial, material y cartera de control 156 49
Gastos extraordinarios [.851 1.030
5.365 9.778

V.BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS (llI-1V) 25.766 15.208
Impuesto sobre Sociedades 5612 (2.031)
VI.RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 20.154 17.239
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HABER

Ejercicio 2003

Ejercicio 2002

INGRESOS

Importe neto de la cifra de negocios 577.348 559.557
Aumento de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion 7.883 -
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 745 603

Otros ingresos de explotacion:
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 3.196 3.552
Subvenciones 249 340
589.421 564.052
Ingresos de participaciones en capital 6012 8.144
Otros intereses e ingresos asimilados [.591 2.600
Diferencias positivas de cambio 12617 17.030
20.220 27.774
Beneficios en enajenacién de inmovilizado 229 21
Ingresos extraordinarios 930 877
Beneficios por operaciones con acciones y obligaciones propias 82 181
IV.RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 4.124 8.699
5.365 9.778
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ESPANA

C/ Raimundo Fdez.Villaverde, 65, 5°
Edificio Windsor - 28003 MADRID

Tfno.: 914 179 900
Fax:915 971 440
elecnor@elecnor.es

ANDALUCIA

DIRECCION SUR

Poligono Industrial La Red

C/ La Red, 17, Parcela F2

41500 ALCALA DE GUADAIRA (SEVILLA)
Tfno. 95 563 22 83

Fax: 95 563 22 85

e-mail:dsu@elecnor.es

Poligono Las Quemadas

C/ Imprenta de la Alborada, Parc. 284 E
14014 CORDOBA

Tfno.: 957 32 59 45

Fax: 957 32 21 62

Poligono Industrial Juncaril

C/ Montejicar, 43

18210 PELIGROS (GRANADA)
Tfno.:958 49 1079

Fax: 958 49 |1 21

e-mail: elecnorgranada@supercable.es

Pol. Ind. San Luis, Nave 33
C/Veracruz, 16

29006 MALAGA

Tfno.: 952 35 50 61

Fax: 952 35 50 43

e-mail: malaga.dsu@elecnores

ARAGON

C/ Doctor Aznar Molina, 15-17
50002 ZARAGOZA

Tfno.: 976 20 45 30

Fax: 976 39 12 00

e-mail: elecnor_zaragoza@ehisa.es

ASTURIAS

Poligono Granda II, Nave F2
33199 GRANDA (SIERO)
Tfno.: 985 79 24 25

Fax: 985 79 23 8l

BALEARES

Poligono Industrial Ca'n Rubiol

C/ Licorers, Parcelas 171-172 (Nave [-2-3)
07141 MARRATXI

(PALMA DE MALLORCA)

Tfo.: 971 22 65 80

Fax:971 22 67 36

e-mail: mallorca.des@elecnores

Carretera Aeropuerto, km. 5,6
07800 IBIZA

Tfno.: 971 39 69 54

Fax:971 39 55 57

CANARIAS

C/ Simdn Bolivar; 21 - Cruce de Melenara
35214 TELDE (GRAN CANARIA)

Tfno.. 928 70 64 39

Fax:928 70 64 15

e-mail: canarias.dsu@elecnor.es

Poligono Industrial Marcerol Nave 2-B
El Coromoto

38206 LA LAGUNA

(STA. CRUZ DE TENERIFE)

Tfno.: 922 62 36 35

Fax:922 62 3876

CANTABRIA

Poligono de Raos, 35 - Parcela | |
39600 MALIANO (CANTABRIA)
Tfno.: 942 36 93 68

Fax: 942 36 93 67

CASTILLAY LEON

Avda. Mirabel, 2 - Bajo

47003 VALLADOLID

Tfnos.: 983 35 69 66

Fax: 983 34 40 78

e-mail: dvalladolid.dce@elecnor.es

Trav. Ctra. de Santander a Navatejera

C/ Cerrada, s/n

24195 VILLAOBISPO DE LAS REGUERAS
(LEON)

Tfno.: 987 30 75 56

Fax: 987 30 75 58

Poligono del Tormes

Avda. de la Aldehuela, 42, Naves 6 y 7
37008 SALAMANCA

Tfno.: 923 18 49 65

Fax:923 18 49 66

CATALUNA

DIRECCION NORDESTE

Rambla de Solanes, 29-31

08940 CORNELLA (BARCELONA)
Tfnos.:93 413 92 00

Fax:93 413 92 0l

e-mail: dne@elecnor.es

Pol. Pla d’Abastaments - Nave 2

C/ Musquerola , s/n

17180 VILABLAREIX (GERONA)
Tfnos.: 972 23 60 19 — 972 40 09 82
Fax: 972 40 23 53

e-mail: elecgir@teleline.es

C/ Maridn Fons, s/n

43110 LA CANONJA (TARRAGONA)
Tfno.. 977 55 23 01

Fax: 977 5522 92

Poligono Industrial Els Dolors

C/ Sallent, 36

08243 MANRESA (BARCELONA)
Tfno.: 93 8732091

Fax: 93 87340 10

e-mail: manresa.dne@elecnores

COMUNIDAD VALENCIANA

DIRECCION ESTE
Poligono Vara de Quart
C/ Dels Pedrapiquers, |
46014 VALENCIA
Tfno. 96 313 45 65
Fax: 96 359 06 30
e-mail: des@elecnor.es

Poligono Industrial UA. 4
Ctra. Ocafa n° 68, calle |
03006 ALICANTE

Tfno.: 96 510 80 00

Fax: 96 510 78 78

e-mail: alicante.des@elecnores

Avda. Hermanos Bou, n® 102 ZH
12003 CASTELLON

Tfno. 96 424 43 49

Fax: 96 42547 13

e-mail: castellon.des@elecnor.es

EXTREMADURA

Poligono Industrial Nevero
Complejo Ipanexa

Parcela C2 —Naves 1,2y 3
06006 BADAJOZ

Tfno.: 924 27 05 68

Fax: 92427 04 18

GALICIA

Poligono Industrial ICARIA
Plaza Atenea, 7 - Modulo |
15172 PERILLO-OLEIROS
(LA CORUNA)

Tfno: 981 63 92 34

Fax: 981 63 69 96

LA RIOJA

Poligono de la Portalada |
C/ Portalada, n® 13
26006 LOGRONO
Tfno.: 941 24 57 77

Fax: 941 25 36 38
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MADRID

C/ Raimundo Fdez. Villaverde, 65, 5°
Edificio Windsor

28003 MADRID

Tfo.: 91 417 99 00

Fax: 91 597 14 40
elecnor@elecnor.es

DIRECCION CENTRO

C/ Marqués de Mondéjar; 29 -31, 2°
28028 MADRID

Tfno.: 91 725 10 04

Fax:91 71308 18

e-mail: dce@elecnores

Delegacién Madrid

C/ Marqués de Mondéjar, 33
28028 MADRID

Tfo: 91 725 10 04

Fax:91 71308 16

e-mail: madrid.dce@elecnor.es

Delegacién Instalaciones

C/ Marqués de Mondéjar; 33
28028 MADRID

Tfno.: 91 725 10 04

Fax:91 71308 17

e-mail: instalaciones.dce@elecnores

Delegacién Gas

C/ Albarracin, 42 - 2°
28037 MADRID
Tfno: 91 754 50 57
Fax:91 32728 24

DIRECCION TRANSFORMACION
C/ Alfonso XI, 6 — 2% planta

28014 MADRID

Tfno.: 91 523 90 41

Fax:91 523 90 43

e-mail: dtf@elecnores

DIRECCION FERROCARRILES
C/ Alfonso XI, 6 — 2% planta
28014 MADRID

Tfno. 91 360 44 05

Fax:91 522 94 75

e-mail: ferrocarriles.dff@elecnor.es

DIRECCION MEDIO AMBIENTE
Pza. Manuel Gémez Moreno, s/n — 6°
Edificio Bronce

28020 MADRID

Tfnos:91 417 10 50

Fax:91 556 96 29

e-mail: dma@elecnor.es

DIRECCION DESARROLLO

DE NEGOCIOS

Pza. Manuel Gémez Moreno, s/n — 6°
Edificio Bronce

28020 MADRID

Tfnos.: 91 555 04 64

Fax: 91 555 00 67

e-mail: ddn@elecnor.es

MURCIA

Ctra. de Alicante, km. |

C/ Cieza, 6

30007 MURCIA

Tfno.: 968 20 00 85

Fax: 968 20 00 86

e-mail: murcia.des@elecnores

NAVARRA

Poligono Industrial, s/n

31191 CORDOVILLA (NAVARRA)
Tfnos.: 948 23 43 00

Fax: 948 24 05 30

INTERNACIONAL

ANGOLA

Estrada de Catete
Campo INEF (Maristas)
LUANDA

Tfno.: 2442 32 45 79
Fax: 2442 32 45 80

BRASIL

Rua Tabapua, 594 - 8° Andar
[taim Bibi, CEP 04533-002
Sao Paulo

BRASIL

Tfno: 5511 3071 42 81

Fax: 5511 3078 42 62
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HONDURAS

Centro Comercial Mall "El Dorado"
Boulevard Morazén — Cuarta Planta, Local |
TEGUCIGALPA —M.D.C.

Tfno.: 504 221 07 85

Fax: 504 221 40 18

e-mail: elecnor@hondudata.com

MEXICO

Rio Sena, 63
Colonia Cuauhtemoc - CR 06500
MEXICO DF.
Tfno.: 5255 55 25 50 26 (Lineas)
78 48 (Subestaciones)
Fax: 5255 55 25 58 38 (Lineas)
78 49 (Subestaciones)

PAiISVASCO

C/ Rodriguez Arias, 28-30 Bis
48011 BILBAO (VIZCAYA)
Tfno.:94 489 91 00

Fax: 94 442 44 47

e-mail: bilbao.dgg@elecnores

DIRECCION NORTE

C/ Jon Arrospide, 15
48014 BILBAO (VIZCAYA)
Tfno. 94 489 91 00

Fax: 94 489 92 0l

e-mail: dno@elecnor.es

Poligono Industrial de Gamarra
C/ Barrachi, 22

01013 VITORIA (ALAVA)
Tfno.: 945 27 46 27

Fax: 94527 73 84

Poligono Industrial Brunet

C/ Oria Etorbidea, 8-10, Nave 32
20160 LASARTE-ORIA (GUIPUZCOA)
Tfno.: 943 36 62 60

Fax: 943 37 69 20

DIRECCION TRANSPORTE
C/ Cardenal Gardoqui, I-2°
48008 BILBAO (VIZCAYA)
Tfno.:94 489 91 00

Fax: 94 489 92 13

e-mail: dtt@elecnores

DIRECCION FERROCARRILES

Pza. Sagrado Corazdn, 5 - 87 Planta, Dpto. 4
48011 BILBAO (VIZCAYA)

Tfno.: 94 439 54 80

Fax:94 427 21 97

REPUBLICA DOMINICANA

Av.Tiradentes, 14

Edificio Alfonso Comercial - 5° piso Local E-|
SANTO DOMINGO

Tfno.: 1809 472 48 05

Fax: 1809 472 47 36



FILIALES

ESPANA

COSINOR, SA.

C/ Jon Arrospide, 15
48014 BILBAO (VIZCAYA)
Tfno. 944 423 558

Fax: 944 417 825

e-mail: buzon@cosinor.es

DEIMOS SPACE, S.L.

Ronda de Poniente, 9

Edificio Fiteni VI, Portal 2, 2* Planta
28760 Tres Cantos (MADRID)
Tfno.: 91 806 34 50

Fax:91 806 34 51

e-mail: deimos@deimos-space.com
web: www.deimos-space.com

EHISA RIEGOS, S.A.
Doctor Aznar Molina, 15-17
50002 ZARAGOZA

Tfno.: 976 20 45 30

Fax: 976 39 12 00

e-mail: ehisa@ehisa.es

ENERFIN, SA.

Pl. Manuel Gémez Moreno, s/n, planta 5°
Edificio Bronce

28020 MADRID

Tfno.: 91 417 09 80

Fax:91 417 09 81

GLOBAL NETWORKING
ENGINEERING, S.L.

Forum Nord

Marie Curie s/n

08042 BARCELONA
Tfno:93 291 7733

Fax:93 291 7723

e-mail: contact@gne-eng.com

HIDROAMBIENTE, S.A.
C/ Mayor, 23 E—|°
48930 LAS ARENAS
VIZCAYA

Tfno.: 94 480 40 90
Fax: 94 480 30 76

IDDE, S.A.

C/ Raimundo Fdez. Villaverde, 65, 9°
Edificio Windsor

28003 MADRID

Tfno.: 91 555 33 07

Fax: 91 597 20 93

PLACARMADA, S.A.

C/ Nldmero dos, s/n
08186 LLICA DAMUNT
BARCELONA

Tfno.. 93 841 49 32

Fax: 93 841 69 12

POSTES NERVION, S.A.
GranVfa, 81 —7° - Dpto. 2
48011 BILBAO

Tfno.: 94 439 60 10
Fax:94 442 58 39

REDES ELECTRICAS DE MANRESA, S.L.

C/ Sallent, 36 - Poligono Els Dolors
08243 MANRESA (BARCELONA)
Tfno.. 93 87320 91

Fax:93 87340 10

PORTUGAL

OMNINSTAL ELECTRICIDADE, SA.
Rua Consiglieri Pedroso, 71 — FRN.
2745-555 Queluz de Baixo
PORTUGAL

Tfno.: 35121 434 21 30

Fax: 35121 43594 16

e-mail: omn.com@elecnorpt

AMERICA

ELECDOR, SA.

Av. Eloy Alfaro, 1770

Quito — ECUADOR

Tfno.. 5932 223 26 26

Fax: 5932 223 26 29
e-mail:elecdor@uio.satnet.net

ELECNOR CHILE, SA.

C/ Neverfa 4631 - Ofic 202
Las Condes

Santiago de Chile

CHILE

Tfno. 562 263 08 30

Fax: 562 263 07 80

e-mail: elecnorchile@adsl.tie.cl

ELECNOR DE ARGENTINA SA.

Avda. Mayo, 881 — |° piso

1084 Buenos Aires

ARGENTINA

Tfno.: 54114 345 15 89

Fax: 54114 345 09 37

e-mail: elecnor@elecnorargentina.com.ar

ELECNOR DE MEXICO S.A.DE C.V.
C/ Rio Sena, 63, piso 5°

Colonia Cuauhtemoc

CR 06500 MEXICO D.F.

Tfno.: 5255 55 25 19 85

Fax: 5255 5525 19 86

ELECNOR DO BRASIL LTDA.
Rua Tabapua, 594 - 8° Andar
[taim Bibi, CEP 04533-002

Sao Paulo

BRASIL

Tfno.. 5511 3071 42 81

Fax: 5511 3078 42 62

e-mail: elecnor@elecnor.com.br
web: wwwi.it.elecnor.com.br

ELECVEN CONSTRUCCIONES, S.A.
Av. Luis Roche 3* transv. 6

Edif. Bronce-Altamira Norte

1060 Caracas — VENEZUELA

Tfno. 58212 266 28 66

Fax: 58212 261 74 61

MONTELECNOR S.A.

C/ Coronel Alegre 1172 (Pocitos)

| 1300 Montevideo — URUGUAY
Tfno./Fax: 5982 707 82 87

e-mail: montelecnor@montelecnor.com.uy

POSTES ORINOCO, S.A.

Av. Luis Roche 3% transv. 6*

Edif. Bronce-Altamira Norte
1060 CARACAS —VENEZUELA
Tfno.: 58212 266 28 66

Fax: 58212 261 74 61

RASACAVEN, SA.
Av. Municipal - Edificio Banco Construccién
(Torre B.C.O.), Piso 6°

Puerto La Cruz — Estado Anzoategui
VENEZUELA

Tfno.: 58281 267 17 11

Fax: 58281 268 76 30

e-mail: rasacaven@cantv.net

ELECNOR DE HONDURAS, S.A.

Centro Comercial Mall "El Dorado"
Boulevard Morazdn - Cuarta Planta, Local |
Tegucigalpa - M.D.C.

HONDURAS

Tfno. 504 221 07 85

Fax: 504 221 40 18
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