Grupo Sacyr
(Sacyr, S.A. y Sociedades Dependientes)

Cuentas Anuales Consolidadas e
Informe de Gestién Consolidado
a 31 de diciembre de 2014
junto al

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS
ANUALES CONSOLIDADAS



E t & Young, S.L. Tel.: 902 365 456
i e Picasso Fax: 915 7 300
] i casso, 1 ey.com

Building a better
working world

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
A los accionistas de Sacyr, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Sacyr, S.A. (la sociedad
dominante) y sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situacion
financiera consolidado a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de resultados separada
consolidada, el estado del resultado global consolidado, el estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria
consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados consolidados de Sacyr, S.A. y sociedades
dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
adoptadas por la Unién Europea, y demds disposiciones del marco normativo de informacién
financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de
conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafa.
Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiguemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de
que las cuentas anuales consolidadas estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorrecciéon material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o
error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de la sociedad
dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién de auditoria.
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En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Sacyr, S.A. y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2014, asi como
de sus resultados consolidados vy flujos de efectivo consolidados correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del marco
normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion en Espafia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que
los administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del
Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que
contiene el citado informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de Sacyr, S.A. y sociedades dependientes.
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Estado de Situacion Financiera Consolidado a 31 de diciembre (Miles de euros)

ACTIVO NOTA 2014 (Reexé(r)ézado)* (Reex;zaeiado)*
A) ACTIVOS NO CORRIENTES 8.628.942 8.677.803 9.273.958
. Inmovilizaciones materiales 5 395.039 371.256 412.156
Il.  Proyectos concesionales 6 1.213.675 1.234.544 1.230.995
Il.  Inversiones inmobiliarias 7 1.846.596 1.860.918 2.447.468
IV. Oftros activos intangibles 8 6.913 9.371 10.991
V. Fondo de comercio 9 118.311 134.126 140.924
VI. Inversiones contabilizadas por el método de participacion 10 2.605.429 2.622.879 2.730.329
VII. Cuenta a cobrar por activos concesionales 12 917.402 782.865 697.748
VIII. Activos financieros no corrientes 13 448.105 483.224 306.319
IX. Instrumentos financieros derivados 24 36.861 24 39
X.  Activos por impuestos diferidos 14 1.039.966 1.178.593 1.295.724
Xl. Otros activos no corrientes 645 3 1.265
B) ACTIVOS CORRIENTES 3.148.818 3.819.724 4.546.292
I. Activos no corrientes mantenidos para la venta 4 302.623 1.072.212 199.669
Il.  Existencias 15 386.356 402.927 1.862.368
I1l. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 16 1.888.173 1.751.376 1.735.209
- Clientes por ventas y prestacion de servicios 339.080 333.092 456.993
- Clientes por contratos de construccion 1.161.390 1.045.551 1.000.303
- Personal 1.975 1.177 1.368
- Administraciones Publica Deudoras 114.153 156.778 77.483
- Otras cuentas a cobrar 271.575 214.778 199.062
IV. Cuenta a cobrar por activos concesionales 12 49.906 81.785 76.314
V. Inversiones financieras corrientes 13 161.575 107.417 93.499
VI. Instrumentos financieros derivados 24 1.710 2.435 3.255
VII. Efectivoy equivalentes al efectivo 17 358.475 393.917 567.940
VIII. Otros activos corrientes 0 7.655 8.038

TOTAL ACTIVO ] 11.777.760 12.497.527 13.820.250

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Las Notas adjuntas numeros 1 a 42 descritas en la Memoria Consolidada y los Anexos | y I
forman parte integrante de este Estado de Situacion Financiera consolidado.
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Estado de Situacion Financiera Consolidado a 31 de diciembre (Miles de euros)

2013 2012
PASIVO 2014
_ . - (Reexpresado)” (Reexpresado)”

A) PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO DE LA SOCIEDAD DOMINANTE
|I.  Capital suscrito
Il. Prima de emision
Ill. Reservas
IV. Resultado atribuible a la sociedad dominante
V. Valores propios
VI. Activos financieros disponibles para la venta
VIl. Operaciones de cobertura
VIII. Diferencias de conversion
IX. Oftros ajustes por cambio de valor
PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS
B) PASIVOS NO CORRIENTES
I.  Ingresos diferidos
Il.  Provisiones no corrientes
Ill.  Deudas con entidades de crédito
IV. Acreedores no corrientes
V. Instrumentos financieros derivados
VI. Pasivos por impuestos diferidos

VII. Deudas no corrientes con empresas asociadas
C) PASIVOS CORRIENTES

I. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
II.  Deudas con entidades de crédito

Ill.  Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
- Proveedores
- Personal
- Pasivos por impuestos corrientes
- Administraciones publicas acreedoras
- Otras cuentas a pagar

IV. Deudas corrientes con empresas asociadas
V. Instrumentos financieros derivados
VI. Provisiones corrientes

VIIl. Otros pasivos corrientes

19
20.1
22
23
24
14

22
25

25
24
202

1.326.074
1.205.299
502.212
667.612
130.356
32.720
(49.301)
64.302
(140.680)
(2.000)
78
120.775
4.318.315
32.054
279.248
3.411.860
243.887
132.704
215.275
3.287

6.133.371

219.771
3.445.304

1.914.690
1.604.348
24.105
25.494
108.654
152.089

221.566
15.231
315.908
901

1.031.276
902.612
465.915
537.666
578.159

(498.993)
(47.722)

88.067
(102.933)
(118.080)

533
128.664

6.593.517

37.493

462.111

5.557.672
271581
116.768
145.423

2.469

4.872.734

1.048.639
1.359.308

1.967.124
1.682.104
19.681
7.687
113.224
144.428

208.401
23.902
265.360
0

1.533.749
1.420.276
443.728
537.666
1.670.916
(976.434)
(47.559)
19.719
(174.458)
(54.814)
1512
113.473
7.177.716
37.559
279.796
6.225.456
390.730
156.045
86.575
1.555

5.108.785

0
2.601.785

2.024.115
1.781.117
24.080
(5.911)
104.064
120.765

168.727
22.115
292.043
0

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 42 descritas en la Memoria Consolidada y los Anexos | y I
forman parte integrante de este Estado de Situacién Financiera consolidado.
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Cuenta de Resultados Separada consolidada de los ejercicios anuales
terminados a 31 de diciembre
(Miles de euros)

CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA NOTA 2014 2013
(Reexpresado)*
Cifra de negocios 27 2.900.725 2.672.312
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 8.573 2.968
Otros ingresos de explotacion 81.189 51.367
Imputacién de subvenciones de capital 2.476 3.115
Beneficios por ventas de inmuebles 30 4.492 53.000
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 2.997.455 2.782.762
Variacion de existencias (52.118) (78.347)
Aprovisionamientos 28 (1.123.111) (1.082.164)
Gastos de personal 40 (718.052) (645.534)
Pérdidas por ventas de inmuebles 30 0 (7.891)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (114.422) (131.445)
Deterioro del fondo de comercio de consolidaciéon 9 (250) 0
Variacion de provisiones de explotacion 32.251 (49.051)
Variacion provisiones de inmovilizado 28.249 (46.947)
Otros gastos de explotacion 29 (735.151) (674.694)
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (2.682.604) (2.716.073)
RESULTADO DE EXPLOTACION 314.851 66.689
RESULTADO DE ASOCIADAS 10 171.398 170.578
RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS 31 24.312 24.022
Ingresos de participaciones en capital 3.684 0
Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov. 11.855 9.036
Otros intereses e ingresos asimilados 21.856 32.290
Diferencias de cambio 27.734 0
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 65.129 41.326
Gastos financieros y gastos asimilados (320.241) (341.007)
Variacion de provisiones financieras 7.001 (54.643)
Resultado de instrumentos financieros (28.835) (30.855)
Diferencias de cambio 0 (8.967)
TOTAL GASTOS FINANCIEROS (342.075) (435.472)
RESULTADO FINANCIERO 32 (276.946) (394.146)
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 233.615 (132.857)
Impuesto sobre sociedades 14 (194.268) (182.127)
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 39.347 (314.984)
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 4 0 (188.779)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 39.347 (503.763)
INTERESES MINORITARIOS (6.627) 4.770
SOCIEDAD DOMINANTE 32.720 (498.993)
Ganancias por accion basicas (euros) 33 0,07 (1,08)
Ganancias por accion diluidas (euros) 33 0,11 (1,00)
Ganancias por accién basicas actividades interrumpidas (euros) 33 0,00 (0,41)
Ganancias por accion diluidas actividades interrumpidas (euros) 33 0,00 (0,41)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 42 descritas en la Memoria Consolidada y los Anexos | y I
forman parte integrante de esta Cuenta de Resultados Separada consolidada.
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ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2013
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Estado del Resultado Global Consolidado a 31 de diciembre (Miles de euros)

2013
NOTA 2014 (Reexpresado)*

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 39.347 (503.763)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO NETO 72.031 21.185

A RECLASIFICAR EN EL FUTURO A LA CUENTA DE RESULTADOS ' .
Por valoracién de instrumentos financieros 4 12.431 68.533
a) Activos financieros disponibles para la venta 12.884 68.533
Global 21.728 27.705
Puesta en participacién (8.844) 40.828
b) Otros ingresos/(gastos) (453) 0
Global (453) 0
Por coberturas de flujos de efectivo (59.083) 28.471
Global 19 (56.296) 3.344
Puesta en participacion (19.676) 26.130
Efecto impositivo 16.889 (1.003)
Diferencias de conversién 118.683 (74.840)
Global 1.441 (23.484)
Puesta en participaciéon 117.242 (51.356)
Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 0 (979)
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA (15.214) 47.536
Por valoracién de instrumentos financieros: 4 (36.649) 20.215
a) Activos financieros disponibles para la venta (40.403) (185)
Puesta en participacién (40.403) (185)
b) Otros ingresos/gastos 3.754 20.400
Puesta en participacion 3.754 20.400
Por coberturas de flujos de efectivo 21.793 32.398
Global 19 28.835 30.855
Puesta en participacion 1.609 10.800
Efecto impositivo (8.651) (9.257)
Diferencias de conversion de actividades continuadas (358) (185)
Puesta en participacion (358) (185)
Entidades valoradas por el método de la participacion 0 (4.892)
TOTAL RESULTADO GLOBAL 96.164 (435.042)
Atribuidos a la entidad dominante 86.834 (423.365)
Atribuidos a intereses minoritarios 9.330 (11.677)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de resultado global consolidado a 31 de diciembre de 2013.

Las Notas adjuntas numeros 1 a 42 descritas en la Memoria Consolidada y los Anexos | y I
forman parte integrante de este Estado del Resultado Global Consolidado.
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2013
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Estado de Flujos de Efectivo Consolidado a 31 de diciembre (Miles de euros)

Miles de euros NOTAS

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1+2+3)

1. Resultado antes de impuestos

2. Ajustes al resultado

(+) Amortizacién del inmovilizado 56,7y8
(+/-) Otros ajustes del resultado (netos)

3. Cambios en el capital corriente

B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1+2+3)
1. Pagos por inversiones:

() Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias
(-) Otros activos financieros

2. Cobros por desinversiones

(+) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias
(+) Otros activos financieros

3. Otros flujos de efectivo de actividades de inversiéon

(+) Cobro de dividendos

(+) Cobro de intereses

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (1+2+3)
1. Cobrosy (pagos) por instrumentos de patrimonio

(+) Emisién

() Adquisicion

2. Cobrosy (pagos) por instrumentos de pasivo financiero

(+) Emisiéon

(-) Devolucién y amortizacién

3. Otros flujos de efectivo de actividades de financiacién

() Pagos de intereses

(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de financiacién

D) AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (A+B+C)

E) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 17

F) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (D+E) 17
COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO

(+) Cajaybancos

(+) Otros activos financieros
TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el Estado de Flujos de Efectivo Consolidado a 31 de diciembre de 2013.

2014

179.283
233.615
163.998
114.422

49.576

(218.330)

(14.780)
(608.354)
(124.099)
(484.255)
284.987
67.041
217.946
308.587
243.457
65.130

(199.945)
165.096
166.243

(1.147)
19.634
467.798

(448.164)

(384.675)

(342.075)
(42.600)

(35.442)
393.917

358.475

282.342
76.133
358.475

2013
(Reexpresado)*

207.058
(132.857)
426.989
131.445
295.544
(87.074)

770.861
(111.712)
(92.745)
(18.967)
724.171
550,456
173.715
158.402
117.076
41.326

(1.151.942)
(22)

0

(22)
(718.053)
453.121
(1.171.174)
(433.867)
(435.472)
1.605

(174.023)
567.940

393.917

331.174
62.743
393.917

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 42 descritas en la Memoria Consolidada y los Anexos | y I
forman parte integrante de este Estado de Flujos de Efectivo consolidado.
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Grupo Sacyr

Sacyr, S.A. y Sociedades Dependientes

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2013

GRUPO SACYR
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Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado a 31 de diciembre (Miles de euros)

rimonio neto atribuido a la entidad dominante

Fondos propios

Resultado del Ajustes por Intereses Total
Acciones y ejercicio cambio de minoritarios patrimonio neto
Prima de particip. en
R Reservas . atribuido a la valor
emision patrimonio
ropias entidad
Miles de euros prop dominante

saldo final a 31-dic-12 (No auditado)” 537.666 1.670.916 (47.559) (976.434) (208.041) 1.533.749
sdo inicial ajustado 537.666 1.670.916 [GED) (976.434) (208.041) 1.533.749

Total ingresos/

(gastos) reconocidos 0 0 0 0 (498.993) 75.628 (11.677) (435.042)

cmomeros s i I € ’ ’ ’ ’
A tos/(Red
d:rzae;isl (Reducciones) 22.187 0 (22.187) 0 0 0 0 o
Operacwones con acciones o
paricipaciones en patrimonio 0 0 163 (163) 0 0 0 0
propias (netas)

(:;"ﬁr‘ism";’ I':f":':')es de 0 0 (1.070.733) 0 976.434 0 26.868 (67.431)
Traspasos entre partidas 0 0 (976.434) 0 976.434 0 0 0

de patrimonio neto
Otras variaciones 0 (94.299) 26.868 (67.431)

(*) Tal y como se indica en la Nota 2 se ha reexpresado el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado intermedio a 31 de diciembre de 2012 y 2013

Patrimonio neto atribuido a la entidad domin.

Fondos propios

A Resultado del Ajustes por Intereses Total
cciones y ejercicio - minoritarios patrimonio neto
) cambio de
. Prima de particip. en P
Capital 1a ¢ Reservas © atribuido a la valor
emision patrimonio
ropias entidad
Miles de euros prop! dominante

Saldo final a 31-dic13 (No auditado)* 465.915 537.666 578.159 (47.722) (498.993) (132.413) 128.664 1.031.276

Total ingresos/

e A 0 0 0 0 32.720 54.113 9.330 96.163

gE?;:?;?::;:°“ socios 36.207 129.946 1.579 (1.579) 0 0 0 166.243
A R i
d:n;::::asll( educciones) 36.297 129.946 0 0 0 0 0 166.243
Operac\ones con acciones o
paricipaciones en patrimonio 0 [ 1579 (1.579) 0 0 0 0
propias (netas)

g;’;:;’ i':i';:‘)es de 0 0 (449.382) 0 498.993 0 (17.219) 32.392
Traspasos entre partidas 0 0 (498.993) 0 498.993 0 0 0

de patrimonio neto
Otras variaciones 49.611 (17.219) 32.392

Saldo final a 31-dic-14 (No auditado) 502.212 667.612 130.356 (49.301) 32.720 (78.300) 120.775 1.326.074

(*) Tal y como se indica en la Nota 2 se ha reexpresado el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado intermedio a 31 de diciembre de 2013,

Las Notas adjuntas numeros 1 a 42 descritas en la Memoria Consolidada y los Anexos | y I
forman parte integrante de este Estado de Cambios en el Patrimonio Neto consolidado.
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Grupo Sacyr
Sacyr, S.A. y Sociedades Dependientes

MEMORIA CONSOLIDADA
EJERCICIO 2014

GRUPO SACYR
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1. Actividad de Sacyr

El Grupo Sacyr (anteriormente denominado Grupo Sacyr Vallehermoso hasta el cambio de
denominacién aprobado en la Junta General de Accionistas celebrada el 27 de junio de
2013) esta constituido por la sociedad dominante Sacyr, S.A. (anteriormente denominada
Sacyr Vallehermoso, S.A.) y sus sociedades dependientes y asociadas, que se detallan en el
Anexo |. La sociedad Sacyr, S.A. (constituida en Espafia) surgi6 como efecto de la fusion por
absorcion del Grupo Sacyr, S.A. (sociedad absorbida) por Vallehermoso, S.A. (sociedad
absorbente) en el ejercicio 2003 tal y como se explica en las cuentas anuales al cierre de
ese ejercicio.

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

Constituye el objeto social de la sociedad dominante Sacyr, S.A.:

a. La adquisicidbn y construccion de fincas urbanas para su explotacion en forma de
arriendo o para su enajenacion.

b. La rehabilitacion de edificios para su ulterior arrendamiento o enajenacion.

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

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

e. La prestacion y comercializacion de toda clase de servicios y suministros relativos a
las comunicaciones, a la informatica y a las redes de distribucidon energéticas, asi como la
colaboracion en la comercializacion y mediacion en seguros, servicios de seguridad y
transporte, bien por cuenta propia o ajena.

f. La gestion y administracion de espacios comerciales, de residencias y centros de la
tercera edad, de hoteles y residencias turisticas, y de estudiantes.

g. La contratacion, gestion y ejecuciéon de toda clase de obras y construcciones en su
mas amplio sentido, tanto publicas como privadas, como carreteras, obras hidraulicas,
ferrocarriles, obras maritimas, edificaciéon, obras del medio ambiente, y en general todas las
relacionadas con el ramo de la construccion.

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

i. La elaboracion de todo tipo de proyectos de ingenieria y arquitectura, asi como la
direccion, supervision y asesoramiento en la ejecucion de todo tipo de obras y
construcciones.

J- La adquisicion, tenencia, disfrute, administracion y enajenacion de toda clase de
valores mobiliarios por cuenta propia, quedando excluidas las actividades que la legislacion
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especial y basicamente la Ley del Mercado de Valores, atribuye con caracter exclusivo a
otras entidades.

k. Gestionar servicios publicos de abastecimiento de agua, alcantarilado vy
depuracion.

l. La gestion de toda clase de concesiones, subvenciones y autorizaciones
administrativas de obras, servicios y mixtas del Estado, Comunidades Autdnomas, Provincia y
Municipio de las que sea titular y la participacién accionarial en sociedades de aquellas.

m. La explotacién de minas y canteras y la comercializacién de sus productos.

n. La fabricacion, compra, venta, importacion, exportacion y distribucion de equipos,
instalacién de elementos y materiales de construccion o destinados a la misma.

o. Adquisicién, explotacibn en cualquier forma, comercializacién, cesién vy
enajenacion de todo tipo de propiedad intelectual y patentes y demas modalidades de
propiedad industrial.

p. Fabricacion y comercializacion de productos prefabricados y demas relacionados
con la construccion.

g. La direccion y gestion de empresas filiales y sociedades participadas espafolas y
extranjeras, mediante su participacién en los 6rganos de administracién. La direccién
estratégica y administrativa de sus sociedades filiales en Espafia y en el extranjero, asi como
el asesoramiento juridico, econémico, contable, laboral, presupuestario, financiero, fiscal,
comercial e informético de dichas sociedades.

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

El detalle de las sociedades dependientes que forman el Grupo Sacyr, asi como sus

actividades, domicilios sociales y porcentajes de participacion, se incluye en el Anexo | de
esta memoria.

2. Perimetro de Consolidacién y Sociedades Dependientes

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

a) Sociedades dependientes: aquellas sociedades juridicamente independientes que
constituyen una unidad econémica sometida a direccién Unica a nivel estratégico y sobre las
gue se ejerce dominio efectivo directa o indirectamente.

b) Negocios conjuntos: es un acuerdo conjunto en el que las partes que poseen el control
conjunto de dicho acuerdo ostentan derechos sobre los activos netos de este.

C) Operacion conjunta: es un acuerdo conjunto en el que las partes que poseen el
control conjunto de dicho acuerdo ostentan derechos sobre los activos de este y tienen
obligaciones por sus pasivos.

d) Sociedades asociadas: aquellas en las que alguna o varias sociedades del Grupo
ejerzan una influencia notable en su gestion.
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a) Sociedades que forman el perimetro de consolidacion.

Las sociedades dependientes se han consolidado por el método de integracion global
consistente en la incorporacion al estado de situacion financiera consolidado de Sacyr, S.A. de
todos los bienes, derechos y obligaciones que componen el patrimonio de las sociedades
dependientes, y a la cuenta de resultados separada consolidada, de todos los ingresos y
gastos que concurren a la determinacion del resultado.

Tal y como se indica en la nota 3, a partir de 2014 y por aplicacion de la NIIF 11 (Acuerdos
Conjuntos), el Grupo habia estado aplicando el método de integracién proporcional a las
participaciones en entidades de control conjunto (método que no es de aplicacién a partir
del 1 de enero de 2014) bajo los criterios de la NIC 31 Participaciones en Negocios Conjuntos.

Las sociedades asociadas se han contabilzado por el método de la participacion, segun el
cual la inversibn en una asociada se registraria inicialmente al coste, y se incrementara o
disminuira por su importe en libros para reconocer la porcion que corresponde al inversor en el
resultado del ejercicio obtenido por la entidad participada después de la fecha de
adquisicion. Asimismo, cuando se produce un cambio reconocido directamente en el
patrimonio de la asociada el grupo contabiliza su participacibn en estos cambios
directamente en el patrimonio neto.

Al) EJERCICIO 2013

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

De las siguientes sociedades, aun siendo auditadas por un auditor distinto al auditor
principal, a la fecha de formulacién de las Cuentas Anuales Consolidadas, no se disponia
de informe de auditoria: Prinur, S.A., SIS, S.c.p.A., N6 Operation Ltd, Sacyr Concesiones
Colombia, S.A.S., Tecnolégica Lena, S.L., Sacyr Panama, S.A., Sacyr Colombia, S.A., Sacyr Costa
Rica, S.A., Sacyr India, S.A., Erantos, S.A., Boremer, S.A., NdP, S.c.p.A., Eurolink, S.c.p.A., N6
Construction Ltd, M50 D & C Ltd, Constructora San José — Caldera CSJC, S.A., Grupo Unido por
el Canal, S.A., Sacyr Concessions Ltd, N6 Concession Holding Ltd, Sercanarias, S.A., Biorreciclaje
de Cadiz, S.A., Parque Edlico La Sotonera, S.L., Valdemingébmez 2000, S.A., Metrofang, S.L. y
Suardiaz Servicios Maritimos de Barcelona, S.L.

Las sociedades: Echezarreta, AlE,, Castellana Norte, S.A., Biothys, S.L., S.A., Agroconcer, S.A.,
Servicio de Estacionamiento Regulado, S.L., Tecnologias Medioambientales Asturianas, S.L.,
Silices Turolenses, S.A. fueron excluidas del perimetro de consolidacién debido a que, en su
conjunto, el efecto de su inclusidn en el consolidado era insignificante.
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Las partidas del estado de situacion financiera consolidado y de la cuenta de resultados
separada consolidada de las sociedades extranjeras mas significativas incluidas en la
consolidacion se convierten en euros aplicando los siguientes tipos de cambio:

2013
Tipo de cambio

|Délar estadounidense / euro || 1,3281] | 1,3789)
|Délar australiano / euro || 1,3774) | 1,5446|
[Peso chileno / euro || 658,43| | 723,63
\Dinar libio / euro | \ 1,6799\ \ 1,7011\
\Peso mejicano / euro | \ 16,9663\ \ 18,0565\
\Real brasilefio / euro | \ 2,8688\ \ 3,2453\
\Nuevo Metical mozambiquefio / euro | \ 40.090,53\ \ 41.369,38\
[Kwanza angolefio / euro | | 128,2014] | 134,5516]
\Dinar argelino / euro | | 105,5828| |  107,4481]
INuevo sol peruano / euro || 3,5919| | 3,8547|
|Peso colombiano / euro | | 248390 |  2.660,55]
Bolivar boliviano / euro || 9,2051] | 9,525
|Rupia india / euro || 77,8602/ | 85,0613
Rial Qatari / euro || 4,8364| | 5,0220]
Libra esterlina / euro || 0,8492] | 0,8323]

A2) EJERCICIO 2014

Las sociedades que se incluian en el perimetro de consolidacioén, se presentan en el Anexo |,
con el detalle del porcentaje de participacion poseido, el método de consolidacion, el grupo
de clasificacion al que pertenecen, la actividad que realizan, su domiciio y otras
informaciones.

De las siguientes sociedades, aun siendo auditadas por un auditor distinto al auditor
principal, a la fecha de formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas, no se disponia
de informe de auditoria: Prinur, S.A., SIS, S.c.p.A., N6 Operation Ltd, Sacyr Concesiones
Colombia, S.A.S., Tecnoldgica Lena, S.L., Sacyr Panama, S.A., Sacyr Colombia, S.A., Sacyr Costa
Rica, S.A., Sacyr India, S.A., Erantos, S.A., Boremer, S.A., NdP, S.c.p.A., Eurolink, S.c.p.A., N6
Construction Ltd, M50 D & C Ltd, Constructora San José — Caldera CSJC, S.A., Grupo Unido por
el Canal, S.A., Sacyr Concessions Ltd, N6 Concession Holding Ltd, Sercanarias, S.A., Biorreciclaje
de Cadiz, S.A., Parque Edlico La Sotonera, S.L., Valdemingédmez 2000, S.A., Metrofang, S.L. y
Suardiaz Servicios Maritimos de Barcelona, S.L.

Las sociedades: Echezarreta, AIE,, Castellana Norte, S.A., Biothys, S.L., S.A., Agroconcer, S.A.,
Servicio de Estacionamiento Regulado, S.L., Tecnologias Medioambientales Asturianas, S.L.,
Silices Turolenses, S.A. fueron excluidas del perimetro de consolidacién debido a que, en su
conjunto, el efecto de su inclusidén en el consolidado era insignificante.
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Las partidas del estado de situacion financiera consolidado y de la cuenta de resultados
separada consolidada de las sociedades extranjeras mas significativas incluidas en la
consolidacion se convierten en euros aplicando los siguientes tipos de cambio:

2014

|Délar estadounidense / euro 1,3289| | 1,2100|
\Délar australiano / euro 1,4728 | 1,4820
|Peso chileno / euro 757,44| | 734,03|
\Dinar libio / euro 1,6601| | 1,4494|
|Peso mejicano / euro 17,6676 | 17,8443|
\Real brasilefio / euro 3,1227| | 3,2164/

|Nuevo Metical mozambiquefio / euro 41.656,64| | 41.153,00|

|
|
|
|
|
|
|
| 130,6198| |  124,5010|
|
|
|
|
|
|
|

|Kwanza angolefio / euro

|Dinar argelino / euro 106,8806| |  105,7638|
INuevo sol peruano / euro 3,7695| | 3,6097|
|Peso colombiano / euro 2.655,61| | 2.876,00|
|Bo|ivar boliviano / euro 9,1822| | 8,352|
\Rupia india / euro 81,1015/ | 76,6271
\Rial Qatari / euro 4,8373| | 4,4070|
Libra esterlina / euro 0,8064| | O,7766|

b) Variaciones del perimetro de consolidacion.

El Grupo efectua todas las notificaciones pertinentes a las sociedades participadas, directa o
indirectamente, cuando se llega a poseer mas del 10% de las mismas, asi como las sucesivas
adquisiciones que superen el 5% del capital social.

B1) EJERCICIO 2013

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

- Con fecha 11 de febrero de 2013, la sociedad Sacyr Industrial, S.L.U., constituye la
sociedad Sacyr Industrial Colombia, S.A.S., cuyo objeto social es la direccién y
ejecucion de proyectos de [+D y estudios de viabilidad; ostenta una participacion del
100% y una inversion de 211.056 euros.

- Con fecha 19 de febrero de 2013, la sociedad Sacyr Concesiones, S.L. constituye la
sociedad Sacyr Concesiones Colombia, S.A.S., cuyo objeto social es la construccion y
ejecucion de toda clase de infraestructuras; ostenta una participacion del 100% y una
inversion de 99.517 euros.
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Con fecha 7 de marzo de 2013, la sociedad Sacyr Concessions Limited constituye la
sociedad GSJ Maintenance Limited., cuyo objeto social es el desarrollo de ingenieria,
construccion y montaje de toda clase de obras; ostenta una participacion del 45% y
una inversion de 22.500 euros.

Con fecha 26 de marzo de 2013, la sociedad Sacyr Industrial, S.L.U., constituye la
sociedad Quatro T&D Limited., cuyo objeto social es la construccidn y puesta en
marcha de subestaciones eléctricas para la evacuacion de energia del parque edlico;
ostenta una participacion del 33% y una inversion de 119.138 euros.

Con fecha 1 de abril de 2013, la sociedad Sacyr Concesiones Participadas |, S.L., entra
a formar parte del perimetro de consolidacion. Su objeto social es la construccion y
ejecucion de toda clase de infraestructuras; Sacyr Concesiones, S.L., su sociedad
matriz, ostenta una participacion del 100% y una inversion de 3.000 euros.

Con fecha 3 de abril de 2013, las sociedades Sacyr Concesiones, S.L. y Sacyr
Concesiones Participadas |, S.L. constituyeron la sociedad Sacyr Concesiones Perq,
S.A.S., cuyo objeto social es la construccidbn y ejecucibn de toda clase de
infraestructuras; ostentan una participacion del 99,99% y 0,01% respectivamente y una
inversion de 156.735,35 y 3,10 euros respectivamente.

Con fecha 30 de abril de 2013, la sociedad Sacyr Chile SC, S.A., entré a formar parte
del perimetro de consolidacion. Su objeto social es el desarrollo de ingenieria,
construccion y montaje de obras; Sacyr Chile, S.A. ostenta una participacion del 100% y
una inversion de 72.734,33 euros.

Con fecha 5 de junio de 2013, la sociedad Valoriza Conservacion e Infraestructuras,
S.A., constituye la sociedad Simulador Vialidad Invernal, S.L., cuyo objeto social es la
elaboracién de programas y cursos de formaciéon de las nuevas tecnologias; ostenta
una participacion del 60% y una inversién de 7.200 euros.

Con fecha 10 de junio de 2013, las sociedades Sacyr Concesiones Chile, S.A. y Sacyr
Chile, S.A., constituyen la sociedad S.C. Viales Andinas, S.A., cuyo objeto social es el
disefio, construcciéon y explotacion de obras publicas, ostentan una participacion del
98% y 2% respectivamente y una inversion de 7.173 y 146 euros respectivamente.

Con fecha 5 de julio de 2013, la sociedad Sacyr, S.A., constituye la sociedad Sacyr
Gestion de Activos, S.L.,, cuyo objeto social es la adquisicion y gestion de titulos y
prestacion de servicios de asesoramiento; ostenta una participacion del 100% y una
inversion de 4.000 euros.

Con fecha 8 de julio de 2013, la sociedad Testa Inmuebles en Renta, S.A., constituye la
sociedad Preim Defense 2, S.A., cuyo objeto social es la actividad inmobiliaria; ostenta
una participacion del 32,3% y una inversion de 75.005 miles de euros. Esta sociedad
ostenta la participacion sobre Tesfran, S.A.

Con fecha 11 de julio de 2013, las sociedades Sacyr Concesiones Chile, S.A. y Sacyr
Chile, S.A. constituyen la sociedad S.C. Rutas del Limari S.A., cuyo objeto social es el
disefio, construccidon y explotacion de la obra publica “Concesion para el
mejoramiento y conservacion de la Ruta Cuarenta y tres de la Region de Coquimbo”;
ostentan una participacion del 65% y 35% respectivamente y una inversion de
19.031.724 y 10.026.499 euros respectivamente.

Con fecha 24 de julio de 2013, la sociedad Sacyr Industrial, S.L.U., constituye la
sociedad Sacyr Industrial Peru, S.A.C., cuyo objeto social es la direccion y ejecucion de
proyectos de +D y estudios de viabilidad; ostenta una participacion del 100% y una
inversion de 116.504 euros.

GRUPO SACYR
Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion Consolidado. Ejercicio 2014. Hoja 20/206



- Con fecha 5 de agosto de 2013, la sociedad Sacyr Concesiones Chile, S.A., constituye
la sociedad S.C. Salud Siglo XXI, S.A., cuyo objeto social es el disefio, construccion y
explotacion de la obra publica Hospital Antofagasta; ostenta una participacion del
99% y una inversion de 21.748.781 euros.

- Con fecha 6 de septiembre de 2013, la sociedad Sacyr Industrial, S.L.U., constituye la
sociedad Grupo Sainca, S.A.C., cuyo objeto social es la direccién y ejecucién de
proyectos de I+D y estudios de viabilidad; ostenta una participacion del 71% y una
inversion de 2.173 euros.

- Con fecha 11 de octubre de 2013, la sociedad Valoriza Agua, S.L., constituye la
sociedad Valorinima, S.L., cuyo objeto social es direccidn y ejecucion de proyectos de
[+D y estudios de viabilidad; ostenta una participacion del 20% y una inversion de 600
euros.

- Con fecha 30 de octubre de 2013, la sociedad Valorinima, S.L., constituye la sociedad
Sociedad Economia Mixta de Aguas de Soria, S.L., cuyo objeto social es el
abastecimiento, depuraciéon y tratamiento de aguas; ostenta una participacion del
74% y una inversion de 3.700.000 euros.

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

- Con fecha 10 de enero de 2013, como consecuencia de haber optado por la
percepcion del dividendo en efectivo, Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias,
S.L.U. ha visto reducido su porcentaje de participacion en Repsol, S.A. en un 0,2%;
siendo el porcentaje final en esa fecha de un 9,529%. Posteriormente y con fecha 11 de
juio de 2013, Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.U. reduce su
porcentaje de participacidon en Repsol, S.A., por volver a optar a la percepcion del
dividendo en efectivo, dicha disminucién es de un 0,146% pasando a un porcentaje de
participacion del 9,23%. Posteriormente y con fecha 27 de noviembre de 2013, Sacyr
Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.U realiza la misma operacion, de nuevo
opta por recibir el dividendo en efectivo produciéndose una disminucion en el
porcentaje de participacion del 0,156%; A 31 de diciembre de 2013 el porcentaje de
participacion es de un 9,226%.

- Con fecha 27 de febrero de 2013, se procede a la venta del 100% de participacion de
la sociedad concesionaria SyV Costa Rica Valle del Sol, S.A.; indirectamente también
vende la participaciéon del 35% de la sociedad Autopista del Sol, S.A.

- Con fecha 15 de marzo de 2013, se procede a la venta de la sociedad promotora
Habitat Network, S.A.; el porcentaje de participacion era de un 9,09%.

- Con fecha 23 de mayo de 2013, se procede a la disolucion de la sociedad Servicios
Medioambientales y Energéticos de Valencia 2007, S.A.; el porcentaje de participacion
era de un 99,83%.

- Con fecha 8 de julio de 2013, se procede a la venta de la sociedad Tesfran, S.A.; el
porcentaje de participacion era de un 99,99%. Esta sociedad pasa a depender de
Preim Defense 2, S.A.

- Con fecha 31 de julio de 2013, se procede a la venta de la sociedad concesionaria
irandesa M50 Concessions Holding, Ltd, indirectamente también se procede a la venta
de la sociedad M50 Concessions, Ltd; el porcentaje de participacion era de un 45%.
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- Con fecha 5 de septiembre de 2013, se procede a la disolucion de la sociedad
Valoriza Proener Industrial, S.L.; el porcentaje de participacion era de un 60%.

- Con fecha 9 de octubre de 2013, se procede a la venta de la sociedad promotora
Aplicacao Urbana, S.L.; el porcentaje de participacion era de un 50%.

- Con fecha 21 de noviembre de 2013, se produce la absorcibn por parte de
Vallehermoso Divisibn Promocioén, S.A.U. de la sociedad promotora Tradirmi, S.L.; el
porcentaje de participacion era de un 100%.

- Con fecha 26 de noviembre de 2013, se procede a la disolucién de la sociedad
Biomeruelo de Energia, S.A.; el porcentaje de participacion era de un 20%.

- Con fecha 19 de diciembre de 2013, se procede a la disolucion de la sociedad
Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A.; el porcentaje de participacion era de un
12,86%.

B2) EJERCICIO 2014

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

- Con fecha 8 de abril de 2014, las sociedades Sacyr Concesiones S.L. y Sacyr
Concesiones Perq, S.A.C., constituyen la sociedad Concesionaria Vial Sierra Norte, S.A.,
cuyo objeto social es el disefio, construccion, rehabiltacion y mejoramiento,
mantenimiento periédico, conservacion y explotacion de la Carretera Longitudinal de
la Sierra Tramo 2; ostentan una participacion del 35% y 32% respectivamente y una
inversion de 8.016.665,94 y 7.406.952,87 euros respectivamente.

- Con fecha 10 de abril de 2014, la sociedad Valoriza Gestion, S.A., constituye la
sociedad Valoriza Mineria, S.L., cuyo objeto social es la extraccion de minerales de
hierro. Valoriza Gestion, S.A. ostenta una participacion del 100% y una inversion de
500.000 euros.

- Con fecha 23 de abril de 2014, la sociedad Sacyr Concesiones Chile, S.A., constituye la
Sociedad Concesionaria Vespucio Oriente, S.A., cuyo objeto social es la ejecucion,
reparacion, conservacion y explotacion de la obra publica fiscal denominada
Concesidbn Américo Vespucio Oriente; Sacyr Concesiones Chile S.A. ostenta una
participacion del 50% y una inversion de 59.792.531 euros.

- Con fecha 29 de mayo de 2014, la sociedad Valoriza Facilities, S.A.U., incrementa el
porcentaje de participacion sobre la sociedad Valoriza Servicios Sociosanitarios, S.L. en
un 24% y una inversion de 3.712.264,26 euros.

- Con fecha 30 de mayo de 2014, la sociedad B.F. Constructions Limited entré a formar
parte del perimetro de consolidacion. Su objeto social es el desarrollo de proyectos de
construccion y montaje de obras; Sacyr Construccion S.A.U. ostenta una participacion
del 100% y una inversion de 1.218,03 euros.

- Con fecha 30 de mayo de 2014, la sociedad Sacyr Industrial UK, Ltd , entré a formar
parte del perimetro de consolidacién. Su objeto social es el desarrollo de proyectos de
construccion eléctricos y de telecomunicaciones. Sacyr Industrial, S.L.U., ostenta una
participacion del 100% y una inversidon de 122,64 euros.
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Con fecha 4 de julio de 2014, la sociedad Sacyr Construccion, S.A.U., constituye la
sociedad Sacyr Construccion Participaciones Accionariales, S.L., cuyo objeto social es
la adquisicion, administracion y gestion de titulos en el capital de otras sociedades;
ostenta una participacion del 100% y una inversion de 60.463.000 euros.

Con fecha 7 de julio de 2014, las sociedades Sacyr Industrial, S.L. y Valoriza Agua, S.L.
constituyen la sociedad Sacyr Industrial México, S.A. de C.V., cuyo objeto social es la
ejecucion de todo tipo de obras civiles e industriales; ostentan una participacion del
50% respectivamente y una inversion de 1.410 euros respectivamente.

Con fecha 10 de julio de 2014, la sociedad Valoriza Servicios Medioambientales, S.A.,
constituye la sociedad Planta de Tratamiento de Arraiz, S.L., cuyo objeto social es la
construccion, explotacion y mantenimiento de plantas y equipos de tratamientos;
ostenta una participacion del 70% y una inversion de 2.100 euros.

Con fecha 29 de septiembre de 2014, se constituye la sociedad italiana Consorcio
Stabile Vis Societa c.p.a., cuyo objeto social es la construccién, gestion y ejecuciéon de
todo tipo de infraestructuras; participada por Valoriza Servicios Medioambientales, S.A.,
Valoriza Facilities, S.A.U., Valoriza Agua, S.L. y Valoriza Conservacion e Infraestructuras,
S.A. en un 8% y una inversion de 12.000 euros respectivamente y por Valoriza Gestion,
S.A. en un 9% y una inversion de 13.500 euros.

Con fecha 5 de junio de 2014, las sociedades Sacyr Concesiones, S.L. y Sacyr
Concesiones Perud, S.A.C. constituyen la sociedad Sacyr Operacion y Servicios Perd,
S.A.C., cuyo objeto social es la construccion, conservacion y explotacion de todo tipo
de obras viales; ostentan una participacion del 0,004% y 99,996% respectivamente y
una inversion de 1y 6.876 euros respectivamente.

Con fecha 1 de septiembre de 2014, la sociedad Sacyr Industrial Pty, Ltd , entré a
formar parte del perimetro de consolidaciéon. Su objeto social es el desarrollo de
proyectos de construccién eléctricos y de telecomunicaciones; Sacyr Industrial, S.L.U.,
ostenta una participacion del 100% y una inversion de 2 euros.

Con fecha 3 de noviembre de 2014, la sociedad Valoriza Renovables, S.L. , entrd a
formar parte del perimetro de consolidacion. Su objeto social es la gestion y
explotacion de plantas de tratamiento de lodos o residuos agricolas, cogeneracion de
energia eléctrica y térmica; Sacyr Industrial, S.L.U., ostenta una participacion del 100% y
una inversion de 7.980.687 euros.

Con fecha 28 de agosto de 2014, la sociedad Sacyr Industrial, S.L.. constituye la
sociedad Consorcio 1420 5F Sacyrmondisa, S.A. de C.V., cuyo objeto social es la
ejecucion del proyecto 253 SE 1420 “distribucién norte”; ostenta una participacion del
60% y una inversion de 1.763 euros.

Con fecha 25 de agosto de 2014, la sociedad Sacyr Construccion México, S.A. de C.V,,
constituye la sociedad Consorcio GDL Viaducto S.A. de C.V., cuyo objeto social es la
construccion, explotacion y mantenimiento de obras de ingenieria civil y obra pesada;
ostenta una participacion del 42% y una inversion de 2.847 euros.

Con fecha 12 de agosto de 2014, la sociedad Sacyr Construccion México, S.A. de C.V.,
constituye la sociedad Consorcio Tunel Guadalajara S.A. de C.V., cuyo objeto social es
la construccidbn de obras para transporte eléctrico y ferroviario; ostenta una
participacion del 42% y una inversion de 2.853 euros.
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b.2.- Disminucion de participaciones en entidades dependientes, negocios conjuntos,
operaciones conjuntas y/o inversiones en asociadas u otras operaciones de naturaleza
similar

- Con fecha 27 de enero de 2014, se procede a la disolucion de la sociedad Gestora
Canaria de Lodos de Depuradora, S.L.; el porcentaje de participacion era de un 85%.

- Con fecha 20 de febrero de 2014, Sacyr Industrial, S.L.U. procede a la venta de las
sociedades Olextra, S.A. y Extragol, S.L.; el porcentaje de participacion era de un
87,59% y 68,76% respectivamente.

- Con fecha 10 de marzo 2014, Sacyr Concesiones, S.L. ha formalizado la venta de su
sociedad participada Metro de Sevilla, Sociedad Concesionaria de la Junta de
Andalucia, S.A.; el porcentaje de participacion era de un 32,77%.

- Con fecha 14 de marzo de 2014, Sacyr Concesiones, S.L. ha vendido el 49% de su
participacidén en la sociedad Hospitales Concesionados S.L., que ha supuesto
indirectamente la venta del 49% de la participacion en las sociedades concesionarias
Hospitales de Parla, S.A.U. y Hospital del Noroeste, S.A.; el porcentaje de participacion
anterior a la venta era de un 100%.

- Con fecha 30 de junio de 2014, Testa Inmuebles en Renta, S.A. vendidé un 12% de su
participacion en la sociedad Preim Defense 2, S.A.; el porcentaje de participacion
después de la venta era del 20%; posteriormente y con fecha 25 de septiembre vendio
el 20% restante.

- Con fecha 18 de diciembre de 2014, se produce la absorcion por parte de

Vallehermoso Divisibn Promocion, S.A.U. de la sociedad promotora Fortuna Golf, S.L.; el
porcentaje de participacion era de un 100%.

3. Bases de presentacion y consolidacion

a) Bases de presentacion

Los administradores de la Sociedad dominante han preparado los presentes estados
financieros consolidados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unién Europea.

a.l) Normas e interpretaciones aprobadas por la Uniébn Europea, aplicables en el
ejercicio 2014

Las politicas contables utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales consolidadas
son las mismas que las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2013, excepto por las siguientes normas, interpretaciones y
modificaciones que requieren, en su caso, la reexpresion de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio anterior:

- NIIF 10 Estados financieros consolidados

En relacién a la aplicacion, a partir del 1 de enero de 2014, de la NIIF 10 (Estados
financieros consolidados), el Grupo Sacyr ha reevaluado las politicas contables
aplicables para determinar el grado de control que ejerce sobre las sociedades
concesionarias en las que participa, en el nuevo marco contable aplicable para
determinar el control de una participada.
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En ejercicios anteriores, bajo la norma contable aplicable (NIC 27), considerando
que las sociedades implicadas se encontraban en su fase de inicio de actividad,
y que los acuerdos firmados con los otros accionistas se referian a la necesidad
de aprobacion conjunta de cualquier modificacion al contrato de ingenieria y
construccion, y al contrato de operacidn y mantenimiento de las concesiones, el
Grupo consideré que para las sociedades chilenas (S.C. Rutas del Desierto, S.A,
S.C. Valles del Bio Bio, S.A. y S.C. Valles del Desierto, S.A.) era necesaria la
concurrencia de los accionistas para la toma de decisiones sobre las politicas
financieras y operativas de las mismas, por consiguiente se estimaba que existia
control conjunto. En el marco de la nueva norma aplicable a partir de 1 de
enero de 2014 (NIIF 10), y con la nueva definicion de control, que considera el
poder para dirigir las actividades relevantes de las sociedades, el Grupo ha
reevaluado cuales son las actividades mas relevantes en las sociedades
anteriores, llegando a la conclusion de que estas actividades son las
aprobaciones presupuestarias y las decisiones de financiacion, por lo que los
derechos que los otros accionistas poseen tienen la consideraciéon de
protectivos; consecuentemente, el Grupo pasa a tener el control consolidando
globalmente estas tres sociedades concesionarias chilenas. Adicionalmente, en
Autopista del Guadalmedina Concesionaria, S.A. se han considerado los
derechos de voto de titularidad de otros accionistas y controlados por el Grupo.

Como consecuencia de ambos efectos el Grupo ha pasado a consolidar por
Integracion Global las cuatro sociedades indicadas.

El efecto del cambio de método de consolidaciéon aplicable sobre el Balance de
situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012 y la Cuenta
de resultados separada consolidada del ejercicio 2013 aparecen recogidos en
la nota 3.- b).

NIIF 11 Acuerdos conjuntos, NIC 28 Inversiones en asociadas y NIC 31 negocios
conjuntos

En relaciéon a la aplicaciéon a partir de 2014 de la NIIF 11 (Acuerdos Conjuntos), no
se ha producido ningin impacto en el Patrimonio Neto de los estados financieros
consolidados del Grupo. No obstante, dicha aplicacion si ha supuesto cambios
significativos en los estados financieros del Grupo, dado que hasta las cuentas
anuales consolidadas de 2013, el Grupo habia estado aplicando el método de
integracion proporcional a las participaciones en entidades de control conjunto
(método que no es de aplicacion a partir del 1 de enero de 2014) bajo los
criterios de la NIC 31 Participaciones en Negocios Conjuntos. El Grupo ha llevado
a cabo un analisis de todos los acuerdos conjuntos a fin de clasificarlos como
operacion conjunta 0 como negocio conjunto, segun proceda, y de determinar
las necesarias reclasificaciones de los epigrafes del balance y de la cuenta de
resultados consolidados. En este sentido, el efecto del cambio de método de
consolidacion aplicable sobre el Balance de situacion financiera consolidado a
31 de diciembre de 2013 y 2012 y la Cuenta de resultados separada consolidada
del ejercicio 2013 aparecen recogidos en la nota 2 b).

NIIF 12 - Revelacion de participaciones en otras entidades

La NIIF 12 establece los requerimientos de desglose relativos a las participaciones
de una entidad en sus subsidiarias, acuerdos conjuntos, asociadas y entidades
estructuradas. Los requerimientos de la NIIF 12 son mas detallados que los
previamente existentes para subsidiarias.
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a.2) Normas e interpretaciones aprobadas por la Unidbn Europea que no son aplicables
de forma obligatoria en este ejercicio

El Grupo tiene la intencion de adoptar las normas, interpretaciones y modificaciones
emitidas por el IASB, que no son de aplicacién obligatoria en la Unidn Europea a la fecha
de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, cuando entren en vigor, si le son
aplicables. EI Grupo esta actualmente analizando su impacto. En base a los analisis
realizados hasta la fecha, el Grupo estima que su aplicacion inicial no tendra un impacto
significativo.

Las cuentas anuales individuales de 2014 de las sociedades del Grupo se propondran a la
aprobacion de sus respectivas Juntas Generales de Accionistas dentro de los plazos
previstos por la normativa vigente. Las presentes cuentas anuales consolidadas del grupo
Sacyr que corresponden al ejercicio 2014 se formulan por el Consejo de Administraciéon de
la Sociedad dominante el 26 de marzo de 2015. Se estima que seran aprobadas por la
Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante sin modificaciones.

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

b) Comparacion de la informacioén

A efectos comparativos, los estados financieros consolidados incluyen las cifras al cierre de
los dos Ultimos ejercicios anuales anteriores en el estado de situacion financiera consolidado
y del dltimo ejercicio anual en el estado del resultado global consolidado, el estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado y el estado de flujos de efectivo consolidado,
mientras que en la cuenta de resultados separada consolidada se presentan las cifras
referidas a los ejercicios anuales 2013 y 2014. Las notas relativas a partidas de la cuenta de
resultados separada consolidada y a partidas del estado de situacion financiera
consolidado incluyen informacién comparativa del cierre del ejercicio anual anterior.

Para facilitar la comparabilidad de la informacién de este ejercicio con la de ejercicios
anteriores, se ha procedido a homogeneizar la informacioén de los ejercicios 2013 y 2012 que
aparecen en los presentes estados financieros consolidados. Dicha homogeneizacion viene
motivada por la aplicacion de la NIIF 10 (Estados financieros consolidados) y de la NIIF 11
(Acuerdos conjuntos).

El Grupo Sacyr ha reevaluado las politicas contables aplicables para determinar el grado
de control que ejerce sobre las sociedades concesionarias en las que participa, en el nuevo
marco contable aplicable para determinar el control de una participada (NIIF-10).

En ejercicios anteriores, bajo la norma contable aplicable (NIC 27), considerando que las
sociedades implicadas se encontraban en su fase de inicio de actividad, y que los
acuerdos firmados con los otros accionistas se referian a la necesidad de aprobacion
conjunta de cualquier modificaciéon al contrato de ingenieria y construccion, y al contrato
de operacion y mantenimiento de las concesiones, el Grupo consider6 que para las
sociedades chilenas (S.C. Rutas del Desierto, S.A, S.C. Valles del Bio Bio, S.A. y S.C. Valles del
Desierto, S.A.) era necesaria la concurrencia de los accionistas para la toma de decisiones
sobre las politicas financieras y operativas de las mismas, por consiguiente se estimaba que
existia control conjunto. En el marco de la nueva norma aplicable a partir de 1 de enero de
2014 (NIIF 10), y con la nueva definicién de control, que considera el poder para dirigir las
actividades relevantes de las sociedades, el Grupo ha reevaluado cuales son las
actividades mas relevantes en las sociedades anteriores, llegando a la conclusidn de que
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estas actividades son las aprobaciones presupuestarias y las decisiones de financiacion, por
lo que los derechos que los otros accionistas poseen tienen la consideracion de protectivos;
consecuentemente, el Grupo pasa a tener el control consolidando globalmente estas tres
sociedades concesionarias chilenas. Adicionalmente se han recalculado los derechos de
voto de los que es titular en Autopista del Guadalmedina Concesionaria, S.A. y se ha
procedido a corregir el porcentaje de control errbneamente computado, al no haber
considerado los derechos de voto de titularidad de otros accionistas y controlados por el
Grupo.

Como consecuencia de ambos efectos el Grupo ha pasado a consolidar por Integracion
Global las cuatro concesiones indicadas que se han consolidado por el método de la
participacion durante el ejercicio 2013, lo que representa el siguiente impacto en los
ejercicios 2013 y 2012:

SOCIEDADES SOCIEDADES

A) ACTIVOS NO CORRIENTES 286.522 363.293 292.199 282.336
. Inmovilizaciones materiales 137 151 160 381
Il.  Proyectos concesionales 343.543 0 346.911 0
I1l.  Otros activos intangibles 33 1 37 8
IV. Inversiones contabilizadas por el método de participacion (30.502) (70.111) (30.477) (74.991)
V. Cuenta a cobrar por activos concesionales 0 349.455 0 295.329
VI. Activos financieros no corrientes (41.764) 12.553 (39.533) 35.551
VII. Activos por impuestos diferidos 15.075 71.244 15.101 26.058
B) ACTIVOS CORRIENTES 5.177 39.727 7.026 39.698
|I.  Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 154 8.323 (5.914) (1.415)
Il. Inversiones financieras corrientes (2.382) 0 (2.556) 0
I, Instrumentos financieros derivados 0 2435 0 3.255
IV. Efectivoy equivalentes al efectivo 7.405 28.969 15.496 37.858

TOTAL ACTIVO 291.699 403.020 299.225 322.034
Miles de euros 2013 2012

SOCIEDADES SOCIEDADES
PASIVO GUADALMEDINA CHILENAS GUADALMEDINA CHILENAS

A) PATRIMONIO NETO 14.848 58.995 15.711 42.159
PATRIMONIO NETO DE LA SOCIEDAD DOMINANTE (8.028) 0 (7.147) 0
PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS 22.876 58.995 22.858 42.159

B) PASIVOS NO CORRIENTES 265.281 317.886 270.528 258.703

. Provisiones no corrientes 2.011 0 1.069 0
Il.  Deudas con entidades de crédito 152.357 265.798 152.567 249.137
Ill.  Acreedores no corrientes 100.777 (26.548) 95.745 (22.261)
IV Instrumentos financieros derivados 10.136 6.980 21.147 6.315
V. Pasivos por impuestos diferidos 0 71.656 0 25.512
C) PASIVOS CORRIENTES 11.570 26.139 12.986 21.172
I.  Deudas con entidades de crédito 468 12.567 2.050 8.079
Il.  Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 6.535 13.572 6.253 13.093
Il.  Instrumentos financieros derivados 4.567 0 4.683 0

TOTAL PASIVO 291.699 403.020 299.225 322.034
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Miles de euros

SOCIEDADES
CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA

Cifra de negocios
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION
RESULTADO DE EXPLOTACION
RESULTADO DE ASOCIADAS
RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS
TOTAL GASTOS FINANCIEROS
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre sociedades
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

INTERESES MINORITARIOS
SOCIEDAD DOMINANTE

8.060
8.620

(7.957)
663
2.878

0

(255)
(11.589)
(11.844)
(8.303)
3.084
(5.219)
0

(5.219)

2.158
(3.061)

25.770
25.851

1.669
27.520
(5.096)
0

2.313
(19.339)
(17.026)
5.398
(1.422)
3.976

0

3.976

(3.976)
0
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Como consecuencia de los efectos de la aplicacion de la norma contable NIIF 10 y NIIF 11,
mencionadas anteriormente, y de cara a la presentacion de estos Estados Financieros
Consolidados, se ha procedido a homogeneizar los ejercicios 2013 y 2012, de tal manera
gue recoja el efecto producido por los cambios anteriormente mencionados:

Miles de euros

ACTIVO Aufi?%:do Reexz;?rlessado Au%i?s.:do Reexzp?rtzsado
A) ACTIVOS NO CORRIENTES 8.905.596 8.677.803 9.787.236 9.273.958
I. Inmovilizaciones materiales 478.772 371.256 552.712 412.156
Il.  Proyectos concesionales 1.384.566 1.234.544 1.384.558 1.230.995
1. Inversiones inmobiliarias 1.869.197 1.860.918 2.494.075 2.447.468
IV. Otros activos intangibles 10.192 9.371 11.614 10.991
V. Fondo de comercio 136.129 134.126 143.128 140.924
VI. Inversiones contabilizadas por el método de participacion 2.527.605 2.622.879 2.606.506 2.730.329
VII. Cuenta a cobrar por activos concesionales 824.092 782.865 950.506 697.748
VIII. Activ os financieros no corrientes 499.898 483.224 316.879 306.319
IX. Instrumentos financieros derivados 24 24 39 39
X.  Activos por impuestos diferidos 1.175.118 1.178.593 1.325.174 1.295.724
XI. Oftros activos no corrientes 3 3 2.045 1.265
B) ACTIVOS CORRIENTES 4.251.676 3.819.724 5.174.013 4.546.292
I. Activos no corrientes mantenidos para la venta 1.084.769 1.072.212 199.668 199.669
Il.  Existencias 483.905 402.927 1.996.548 1.862.368
I1l.  Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 1.968.341 1.751.376 2.084.760 1.735.209
- Clientes por ventas y prestacion de servicios 457.716 333.092 486.783 456.993
- Clientes por contratos de construcciéon 1.233.767 1.045.551 1.385.683 1.000.303
- Personal 1.240 1.177 1.453 1.368
- Administraciones Publica Deudoras 160.445 156.778 86.370 77.483
- Otras cuentas a cobrar 115.173 214.778 124.471 199.062
IV. Cuenta a cobrar por activos concesionales 111.523 81.785 120.589 76.314
V. Inversiones financieras corrientes 123.953 107.417 104.805 93.499
VI. Instrumentos financieros derivados 1.671 2.435 2.373 3.255
VII. Efectivoy equivalentes al efectivo 447.930 393.917 625.337 567.940
VIII. Otros activos corrientes 29.584 7.655 39.933 8.038

TOTAL ACTIVO 13.157.272 12.497.527 14.961.249 13.820.250
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Miles de euros

PASIVO 2013 2013 2012 2012
Auditado Reexpresado Auditado Reexpresado

A) PATRIMONIO NETO 967.507 1.031.276 1.476.156 1.533.749
PATRIMONIO NETO DE LA SOCIEDAD DOMINANTE 919.983 902.612 1.427.762 1.420.276
I.  Capital suscrito 465.915 465.915 443.728 443.728
Il. Prima de emisién 537.666 537.666 537.666 537.666
Ill. Reservas 592.275 578.159 1.679.503 1.670.916
IV. Resultado atribuible a la sociedad dominante (495.931) (498.993) (977.536) (976.434)
V. Valores propios (47.722) (47.722) (47.559) (47.559)
VI. Activos financieros disponibles para la venta 88.067 88.067 19.719 19.719
VIl. Operaciones de cobertura (102.933) (102.933) (174.458) (174.458)
VIII. Diferencias de conversién (117.887) (118.080) (54.813) (54.814)
IX. Otros ajustes por cambio de valor 533 533 1.512 1512
PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS 47.524 128.664 48.394 113.473
B) PASIVOS NO CORRIENTES 6.646.875 6.593.517 7.723.907 7.177.716
I. Ingresos diferidos 71.465 37.493 81.060 37.559
Il.  Provisiones no corrientes 213.129 462.111 198.429 279.796
Ill.  Deudas con entidades de crédito 5.713.856 5.557.672 6.634.815 6.225.456
IV. Acreedores no corrientes 373.079 271.581 488.025 390.730
V. Instrumentos financieros derivados 139.071 116.768 216.756 156.045
VI. Pasivos por impuestos diferidos 134.669 145.423 103.267 86.575
VII. Deudas no corrientes con empresas asociadas 1.606 2.469 1.555 1.555
C) PASIVOS CORRIENTES 5.542.890 4.872.734 5.761.186 5.108.785
I. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos parala venta 1.060.378 1.048.639 0 0
Il.  Deudas con entidades de crédito 1.442.286 1.359.308 2.738.783 2.601.785
Il.  Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 2.723.731 1.967.124 2.676.280 2.024.115
- Proveedores 2.357.669 1.682.104 2.350.924 1.781.117
- Personal 24.982 19.681 29.867 24.080
- Pasivos por impuestos corrientes 12.063 7.687 (1.654) (5.911)
- Alministraciones publicas acreedoras 119.893 113.224 118.990 104.064
- Otras cuentas a pagar 209.124 144.428 178.153 120.765
IV. Deudas corrientes con empresas asociadas 18.241 208.401 21.999 168.727
V. Instrumentos financieros derivados 24.739 23.902 23.077 22.115
VI. Provisiones corrientes 273.515 265.360 301.047 292.043
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Miles de euros

CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA 20.13 2013
Auditado Reexpresado
Cifra de negocios 3.065.026 2.672.312
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 12.562 2.968
Otros ingresos de explotacion 116.526 51.367
Imputacion de subvenciones de capital 4.221 3.115
Beneficios por ventas de inmuebles 53.000 53.000
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 3.251.335 2.782.762
Variacion de existencias (79.589) (78.347)
Aprovisionamientos (1.432.241) (1.082.164)
Gastos de personal (768.097) (645.534)
Pérdidas por ventas de inmuebles (7.891) (7.891)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (186.761) (131.445)
Deterioro del fondo de comercio de consolidaciéon (200) 0
Variacién de provisiones de explotacion (52.425) (49.051)
Variacion provisiones de inmovilizado (51.933) (46.947)
Otros gastos de explotacion (581.129) (674.694)
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (3.160.266) (2.716.073)
RESULTADO DE EXPLOTACION 91.069 66.689
RESULTADO DE ASOCIADAS 160.137 170.578
RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS 27.864 24.022
Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov. 6.017 9.036
Otros intereses e ingresos asimilados 32.710 32.290
Diferencias de cambio 0 0
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 38.727 41.326
Gastos financieros y gastos asimilados (351.947) (341.007)
Variacién de provisiones financieras (46.270) (54.643)
Gastos financieros netos imputados a inversion 0 0
Resultado de instrumentos financieros (35.653) (30.855)
Diferencias de cambio (9.904) (8.967)
TOTAL GASTOS FINANCIEROS (443.774) (435.472)
RESULTADO FINANCIERO (405.047) (394.146)
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS (125.977) (132.857)
Impuesto sobre sociedades (187.667) (182.127)
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS (313.644) (314.984)
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS (188.874) (188.779)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (502.518) (503.763)
INTERESES MINORITARIOS 6.587 4.770
SOCIEDAD DOMINANTE (495.931) (498.993)
C) Politicas contables

Las presentes cuentas anuales consolidadas, preparadas de acuerdo con NIIF, estan
compuestas por el estado de situacion financiera consolidado, por la cuenta de resultados
separada consolidada, por el estado de flujos de efectivo consolidado, el estado del
resultado global consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y
por las notas que forman parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Estas
cuentas anuales consolidadas estan presentadas de acuerdo con el criterio de coste
histérico excepto para instrumentos financieros mantenidos para su negociacion, activos
financieros disponibles para su venta y los instrumentos financieros derivados que han sido
valorados a su valor razonable.
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A 31 de diciembre de 2014, el Grupo, aunque presenta un fondo de maniobra negativo, ha
preparado las presentes Cuentas Anuales Consolidadas bajo el principio de empresa en
funcionamiento.

No obstante los administradores del Grupo han preparado las Cuentas Anuales bajo el
principio de empresa en funcionamiento, dado que esta situacion no afectara al desarrollo
futuro del Grupo. Existen diversos factores que tienden a reducir los efectos:

e Obtencidn de nuevas lineas de financiacion basadas en los planes de negocio a
largo plazo y calidad de los activos del Grupo.

e Generacion de caja de las actividades recurrentes del Grupo.
¢ Venta de activos no estratégicos en el ejercicio 2015.
¢ Refinanciacion de deuda con vencimiento a corto plazo. Las entidades financieras
ya han renovado deuda con vencimientos hasta la fecha de formulacion (REPSOL).
Para el resto de vencimientos del 2015, en base a las hegociaciones mantenidas con
las entidades financieras, los administradores de la Sociedad han alcanzado la
conviccidn que los préstamos y créditos se renovaran a largo plazo.
Con el cumplimiento de los anteriores factores, el Grupo considera que se esta adaptando
rapidamente a las actuales necesidades del mercado mitigando su riesgo de liquidez y que
se reforzara en este proceso.

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

Los principales principios contables aplicados por el Grupo Sacyr en la preparacion de las
cuentas anuales consolidadas bajo NIIF son los siguientes:

c.1) Uso de juicios y estimaciones

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, los administradores del Grupo han
realizado estimaciones para la determinaciobn de ciertas partidas, que se basan
fundamentalmente en la experiencia histérica y en otros factores cuya consideracion se

entiende razonable de acuerdo con las circunstancias. Estas estimaciones se refieren a:

e La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (ver notas
5,6,7,8,9y 10).

¢ Lavida util de los activos materiales e intangibles (ver notas 5, 6, 8y 9).
e Recuperabilidad de impuestos diferidos de activo (ver nota 14).

e Estimaciones de consumo de activos concesionales (ver nota 6).

Provisiones sobre riesgos (ver nota 20).

El Grupo revisa sus estimaciones de forma continua. Sin embargo, dada la incertidumbre
inherente a las mismas, existe un riesgo importante de que pudieran surgir ajustes
significativos en el futuro sobre los valores de los activos y pasivos afectados, de producirse
un cambio significativo en las hip6tesis, hechos y circunstancias en las que se basan. Los
supuestos clave acerca del futuro, asi como otros datos relevantes sobre la estimacion de la
incertidumbre en la fecha de cierre del ejercicio, que llevan asociados un riesgo importante
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de suponer cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en el proximo ejercicio
son los siguientes:

- Deterioro del valor de los activos no corrientes, distintos de los financieros

El Grupo analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para los activos no
financieros mediante la realizacion de las oportunas pruebas de deterioro de valor
cuando asi lo aconsejan las circunstancias.

- Activo por impuesto diferido

El reconocimiento de los activos por impuesto diferido se realiza sobre la base de las
estimaciones futuras realizadas por el Grupo relativas a la probabilidad de que se
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan su recuperacion.

- Provisiones

El Grupo reconoce provisiones sobre riesgos mediante la realizacion de juicios y
estimaciones en relacidon con la probabilidad de ocurrencia de dichos riesgos, asi
como para la determinaciéon de la cuantia de los mismos, registrandose la
correspondiente provision cuando el riesgo se considera probable.

- Calculo de los valores razonables, de los valores en uso y de los valores actuales

El calculo de valores razonables, valores en uso y valores actuales implica el calculo
de flujos de efectivo futuros y la asuncién de hipétesis relativas a los valores futuros
de los flujos asi como las tasas de descuento aplicables a los mismos. Las
estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en la experiencia
histérica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de
acuerdo con las circunstancias.

c.2) Bases de consolidacion

Las cuentas anuales consolidadas engloban los estados financieros de Sacyr, S.A. y
sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2014 y 2013. Los estados financieros de las
sociedades dependientes estan preparados para el mismo ejercicio contable que los de la
Sociedad Dominante, usando politicas contables uniformes. Cuando resulta necesario, se
realizan los ajustes necesarios para homogeneizar cualquier diferencia entre politicas
contables que pudiera existir.

La informacion relativa a las sociedades dependientes, negocios conjuntos y asociadas se
muestra en el Anexo |, el cual forma parte integrante de estas cuentas anuales
consolidadas.

c.2.1 Principios de consolidacion

Las sociedades incluidas en el perimetro de consolidaciéon estan consolidadas desde
la fecha en la que se transmite el control de la empresa al Grupo, y el cese de su
consolidacion se realiza desde el momento en el que el control es transferido fuera
del Grupo. En aquellos casos en los que hay una pérdida de control sobre una
sociedad dependiente, las cuentas anuales consolidadas incluyen los resultados de
la parte del ejercicio durante el que el Grupo mantuvo el control sobre la misma.
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c.2.2 Sociedades Dependientes

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

Sin embargo, en 2014 y 2013 reexpresado, se dan casos en los que, a pesar de
cumplirse lo anteriormente indicado, y como consecuencia de la existencia de un
acuerdo de accionistas entre los socios de una sociedad dependiente que obliga a
obtener mayoria reforzada en determinados aspectos de especial relevancia dentro
del Organo de Administracion de la misma, la sociedad pase a consolidarse por el
método de puesta en participacion. Esta situacion se da en Hospitales
Concesionados, S.L., Hospital del Noreste, S.A., Hospital de Parla, S.A., Autovias de
Peaje en Sombra, S.L., Autovia del Noroeste Concesionaria de CARM, S.A., Autovia
del Turia, Concesionaria Generalitat Valenciana S.A., Concesiones de
Intercambiadores de Transporte, S.L, Intercambiador de Transportes de Moncloa,
S.A., Intercambiador de Transporte de Plaza Eliptica, S.A. y Autovia del Arlanzén, S.A.,
Pazo de Congreso de Vigo, S.A.

c.2.3 Operaciones conjuntas

La consolidacion se ha realizado por el método de integracion proporcional para las
operaciones conjuntas incluidas en el perimetro de consolidacion: tienen dos o mas
participes ligados por un acuerdo contractual y el acuerdo contractual establece la
existencia de control conjunto (nota 3.a). La aplicacién de este método supone la
integracion linea por linea y al porcentaje de participacion, de los estados
financieros del negocio conjunto.

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

c.2.4 Sociedades asociadas

Las empresas en las cuales el Grupo Sacyr no dispone del control, pero ejerce una
influencia significativa o control conjunto en aquellos casos en los que no se
cumplen los requerimientos de la NIIF 11 para ser clasificados como “Operaciones
conjuntas”, han sido integradas por el método de participacion. A efectos de la
preparacidn de estos estados financieros consolidados se ha considerado que se
dispone de influencia significativa en aquellas sociedades en que se dispone de mas
de un 20% de participacion, salvo en casos especificos en que, disponiendo de un
porcentaje de participacion inferior, la existencia de influencia significativa puede
ser claramente demostrada.

Las inversiones en empresas asociadas, son registradas en el estado de situacion
financiera consolidado al coste mas los cambios en la participacion posteriores a la
adquisicion inicial, en funcién de la participacion del Grupo en los activos netos de
la asociada, menos cualquier depreciacion por deterioro requerida. La cuenta de
resultados separada consolidada refleja el porcentaje de participacidon en los
resultados de la asociada. Cuando se produce un cambio reconocido
directamente en el patrimonio de la asociada, el Grupo contabiliza su participacién
en estos cambios directamente en el patrimonio neto.
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c.2.5 Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de la consolidacion

Las siguientes transacciones y saldos han sido eliminados en el proceso de
consolidacion:

- Los débitos y créditos reciprocos y los gastos e ingresos por operaciones
internas dentro del Grupo.

- Los resultados por operaciones de compra-venta de inmovilizado material y
los beneficios no realizados en existencias u otros activos, en el caso de que
su importe sea significativo.

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

c.2.6 Fechas de cierre del ejercicio

La fecha de cierre de los estados financieros de la mayor parte de las sociedades
qgue componen el Grupo Sacyr es el 31 de diciembre. Para aquellos casos en que los
cierres anuales difieren del 31 de diciembre se han preparado estados financieros
pro forma para ejercicios anuales terminados en dicha fecha.

c.2.7 Intereses minoritarios

El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio neto y en
los resultados de las sociedades dependientes consolidadas se presenta en el
capitulo “Patrimonio neto de accionistas minoritarios” del estado de situacion
financiera consolidado, y en “Intereses minoritarios” de la cuenta de resultados
separada consolidada, respectivamente.

c.2.8 Conversion de estados financieros de sociedades extranjeras

Las partidas del estado de situacion financiera consolidado y de la cuenta de
resultados separada consolidada de las sociedades extranjeras incluidas en la
consolidacion se convierten aplicando el método de tipo de cambio de cierre segun
el cual la conversion implica:

e Todos los bienes, derechos y obligaciones se convierten utilizando el tipo de
cambio vigente en la fecha de cierre de las cuentas de las sociedades
extranjeras.

e las partidas de la cuenta de resultados separada consolidada se convierten
utilizando un tipo de cambio medio.

e La diferencia entre el importe del patrimonio neto de las sociedades
extranjeras, incluido el saldo de la cuenta de resultados separada consolidada
conforme al apartado anterior, convertidos al tipo de cambio histérico y la
situacion patrimonial neta que resulte de la conversion de los bienes, derechos
y obligaciones conforme al apartado primero anterior, se inscribe, con el signo
negativo o positivo que le corresponda, en el patrimonio neto del estado de
situacion financiera consolidado en la partida “Diferencias de conversion”.
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Las transacciones en moneda distinta a la moneda funcional de cada sociedad, se
registran contablemente utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en
gue se realizan las transacciones en dichas sociedades, para posteriormente
convertir los importes de moneda funcional al euro tal y como se explica en esta
nota.

c.3) Combinaciones de negocio y fondo de comercio

Las combinaciones de negocios se contabilizan mediante la aplicaciéon del método de
adquisicion.

Los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos se valoran a sus valores
razonables en la fecha de adquisicion. Para cada combinacion de negocios, la adquiriente
valorara cualquier participacion no dominante en la adquirida por el valor razonable o por
la proporcional de la participacion no dominante de los activos netos identificables de la
adquirida. Los costes relacionados con la adquisicion se registran como gastos en la cuenta
de resultados.

Cuando el Grupo adquiere un negocio, clasificara o designara los activos identificables
adquiridos y pasivos asumidos segln sea necesario sobre la base de los acuerdos
contractuales, condiciones econémicas, sus politicas contables y de explotaciéon y otras
condiciones pertinentes que existan en la fecha de adquisicion.

Si la combinaciéon de negocios es realizada por etapas, el Grupo valorara nuevamente sus
participaciones en el patrimonio de la adquirida previamente mantenidas por su valor
razonable en la fecha de adquisicion y reconocera las ganancias o pérdidas resultantes, si
las hubiera, en resultados.

Cualquier contraprestaciéon contingente que el Grupo transfiere, se reconocera a valor
razonable a la fecha de adquisicibn. Cambios posteriores en el valor razonable de
contraprestaciones contingentes clasificadas como un activo o un pasivo, se reconoceran
de acuerdo a la NIC 39, registrandose cualquier ganancia o pérdida resultante en
resultados o en otro resultado global. Si la contraprestacidn contingente es clasificada
como patrimonio, no deberan valorarse nuevamente y su liquidacion posterior debera
contabilizarse dentro del patrimonio neto.

El fondo de comercio adquirido en una combinacién de negocios se valora inicialmente,
en el momento de la adquisicion, a su coste, siendo éste el exceso entre el importe de la
contraprestacion transferida mas cualquier participacion no dominante en la adquirida y el
importe de los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos. Si la contraprestacidon
es inferior al valor razonable de los activos netos de la sociedad adquirida, la diferencia se
reconoce en resultados.

Tras el reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora a su coste menos las pérdidas
por deterioro de valor acumuladas. Se realizan las pruebas de deterioro del valor del fondo
de comercio anualmente, o con mas frecuencia si los acontecimientos o cambios en las
circunstancias indican que el valor en libros puede estar deteriorado.

Para el proposito del test de deterioro, el fondo de comercio adquirido en una
combinacién de negocios es, desde la fecha de adquisicion, asignado a cada Unidad
Generadora de Efectivo del Grupo o grupo de unidades generadoras de efectivo que se
espera se beneficiarAdn de las sinergias de la combinacién, independientemente de
cualquier otro activo o pasivo del Grupo asignado a estas unidades o grupos de unidades.

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

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

Si se ha distribuido fondo de comercio a una unidad generadora de efectivo y la entidad
enajena o dispone por otra via de una actividad dentro de esa unidad, el fondo de
comercio asociado a la actividad se incluira en el importe en libros de la actividad cuando
se determine el resultado procedente de la enajenaciéon o disposicion por otra via, y se
valorara a partir de los valores relativos de la actividad enajenada o dispuesta por otra via 'y
de la parte de la unidad generadora de efectivo que se siga manteniendo.

c.4) Otros activos intangibles

En este epigrafe se recogen las aplicaciones informaticas, los gastos de desarrollo, los
derechos de traspaso y los derechos de emision de gases de efecto invernadero. Se
contabilizan a su coste de adquisicion o produccién menos la amortizacibn acumulada y
las pérdidas por deterioro acumuladas existentes. Un activo intangible se reconocera si y
solo si es probable que genere beneficios futuros al Grupo y que su coste pueda ser
valorado de forma fiable.

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

- la viabilidad técnica para completar el activo intangible de forma que éste sea
apto para su uso o venta,

- laintencién de completar el activo para usarlo o venderlo,

- como el activo va a generar beneficios econdmicos futuros,

- la disponibilidad de los recursos para completarlo, y

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

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

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

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

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

A partir de la convencion marco de Naciones Unidas sobre cambio climatico y el protocolo
de Kioto, se establece el objetivo de lograr que la Comunidad Europea pueda cumplir el
compromiso de reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero, por ello se
establece un régimen para el comercio de derechos de este tipo de gases.

Los derechos de emisibn de gases se valoran al precio de adquisicibn o al precio de
produccién. A 31 de diciembre de 2014 Sendeco (Sistema electrénico de negociaciéon de
derechos de emisibn de dioxido de carbono) publicé el precio de cada derecho de
emision de CO2 de 7,24 euros (4,84 euros en 2013). Se valoraran al comienzo del afio natural
al cual correspondan. La contrapartida se registra en la cuenta subvenciones de capital y
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se va traspasando al resultado del ejercicio en la proporcion en que son consumidos. No
son objeto de amortizacion, sino que se va dotando una provision de gastos por emision de
gases, registrada bajo el epigrafe de “Provision para riesgos y gastos”, a medida que se
vayan consumiendo los derechos de emision de gases de efecto invernadero. En abril del
ejercicio siguiente se liquidan con la Administracion los derechos consumidos y se ajustan las
cuentas de derechos de emision de gases del inmovilzado inmaterial, la cuenta de la
provision, asi como la cuenta de subvenciones oficiales.

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

c.5) Inmovilizado material

El inmovilizado material se contabiliza a su coste de adquisicién, que incluye todos los costes
y gastos directamente relacionados con los elementos del inmovilizado adquiridos hasta
que dichos elementos estén en condiciones de funcionamiento, menos la amortizacién
acumulada y cualquier pérdida por deterioro experimentada.

Los costes de ampliacidon, modernizacidn o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se
capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.

Los gastos de reparacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la
cuenta de resultados separada consolidada.

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

El gasto de depreciacion se registra en la cuenta de resultados separada consolidada de
forma lineal sobre la vida (til estimada de cada componente del inmovilizado material. Los
elementos son amortizados desde el momento en el que estan disponibles para su puesta en
funcionamiento.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores de coste
siguiendo el método lineal durante los siguientes afios de vida util estimados, a excepcion de la
maquinaria, cuya amortizacion se calcula decrecientemente para la practica totalidad de los
casos:

Construcciones para uso propio 50 - 68
Maquinaria 5-10
Elementos para instalaciones de obra 2-4

Utiles, herramientas y medios auxiliares 4-8
Elementos de transporte 5-8
Mobiliario y enseres 9-12
Equipos proceso de informacién 3-4
Instalaciones complejas especiales 2-4
Otro inmovilizado 5
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En cada cierre de ejercicio, el Grupo revisa y ajusta, en su caso, los valores residuales, vidas
utiles y método de amortizacion de los activos materiales.

Los costes financieros directamente atribuibles a la adquisicion o desarrollo del inmovilizado
material se capitalizan, cuando los activos requieran un periodo superior a un afio para
estar en condiciones de uso.

c.6) Inversiones inmobiliarias

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

Los costes financieros directamente atribuibles a la adquisicibn o desarrollo de las
inversiones inmobiliarias se capitalizan, de acuerdo con el tratamiento contable requerido
por la NIC 23 cuando los activos requieran un periodo superior a un aflo para estar en
condiciones de uso.

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

Las inversiones inmobiliarias se dan de baja cuando se enajenan o se retiran de forma
permanente del uso y no se esperan beneficios econdmicos futuros de su enajenacién. Las
ganancias o pérdidas por el retiro o la enajenacién de la inversibn se reconocen en la
cuenta de resultados separada consolidada del periodo en que se produce dicho retiro o
enajenacion.

La amortizacion de las inversiones inmobiliarias se realiza sobre los valores de coste
siguiendo el método lineal en funcion de la vida util estimada revisada anualmente, que es
de 50-68 afnos.

El Grupo dota las oportunas correcciones valorativas por deterioro de sus inversiones
inmobiliarias, cuando el valor de mercado de los activos es inferior al valor neto contable
de los mismos, siendo esta valoracion de mercado realizada por un experto independiente.

C.7) Proyectos concesionales

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

La inversion en dichos proyectos concesionales incluye las revalorizaciones legales a las que
cada sociedad se hubiera acogido hasta la fecha de transicién a las NIIF.
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La diferencia positiva de valoracion resultante de comparar el valor tedrico de los fondos
propios a la fecha de compra de determinadas sociedades dependientes, con el valor de
la inversion realizada, figura registrado dentro de la rabrica de inversibn en proyectos
concesionales en explotacion.

Algunas sociedades han procedido a realizar ciertas dotaciones para la amortizacion de
determinados elementos del inmovilizado revertible con una vida util esperada inferior al
periodo de concesién. Estos elementos se amortizan en el periodo de vida Gtil esperado.

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

En el caso de concesiones administrativas adquiridas mediante combinaciones de negocio
posteriores al 1 de enero de 2004 (fecha de transicion a las NIIF), éstas, de acuerdo con la
NIIF 3, figuran valoradas por su valor razonable (obtenido a partir de valoraciones basadas
en el andlisis de flujos de efectivo descontados a su valor actual a la fecha de adquisicién)
y se amortizan linealmente en el periodo concesional.

En relacion a los métodos de contabilizaciéon ver nota 3.c.10).

c.8) Activos financieros

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

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

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

- Activos financieros disponibles para la venta: corresponden a inversiones financieras
de capital que no cumplen los requisitos contemplados en las NIIF para ser
consideradas como una inversion en una sociedad dependiente, ni en una
asociada ni en un negocio conjunto. Se registran en el estado de situacion
financiera consolidado a valor razonable, siempre que sea posible determinar el
mencionado valor razonable. En caso contrario se registra a su coste menos las
pérdidas por deterioro. Los beneficios y pérdidas procedentes de las variaciones en
el valor razonable se reconocen directamente en el patrimonio neto hasta que el
activo se enajena o se determina que ha sufrido un deterioro de valor, momento en
el que se lleva directamente a la cuenta de resultados separada consolidada.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y
ganancias: En esta categoria se incluiran los activos financieros mantenidos para
negociar, los instrumentos financieros derivados no asighados a cobertura contable
asi como los activos financieros que en el reconocimiento inicial se designen para
ser contabilizados a valor razonable con cambios en resultados.. Se valoran
inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario, sera el precio
de la transaccién, que equivaldra al valor razonable de la contraprestaciéon
entregada. Los costes de la transaccidn que les sean directamente atribuibles se
reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.
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Con posterioridad se valoran a su valor razonable, registrandose en la cuenta de
pérdidas y ganancias el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion.

Cuentas a cobrar por aplicacibn del modelo financiero en el registro de
determinados acuerdos de concesidn sujetos a la IFRIC 12 (ver nota 3.c.10). Este
derecho se valora en el momento inicial por su coste amortizado, registrandose
durante la vigencia del acuerdo, a fecha de cierre, un ingreso financiero calculado
sobre la base de una tasa de interés efectiva.

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

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

Instrumentos financieros a valor razonable: el Grupo utiliza instrumentos financieros
derivados tales como contratos de divisas y swaps de tipos de interés para la
cobertura del riesgo de tipo de cambio y del riesgo de tipo de interés. Su
explicacion se encuentra detallada en la nota 3.c.22).

Instrumentos financieros hibridos: Se incluyen aquellos instrumentos financieros que
combinan un contrato principal no derivado, y un derivado financiero, denominado
derivado implicito, que no puede ser transferido de manera independiente.

La Sociedad reconoce y valora de forma separada el contrato principal y el
derivado implicito cuando:

a) Las caracteristicas y riesgos econdmicos inherentes al derivado implicito
no estan estrechamente relacionados con los del contrato principal.

b) Un instrumento independiente con las mismas condiciones que las del
derivado implicito cumpliria la definicién de instrumento derivado.

c) El instrumento hibrido no se valora por su valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

El derivado implicito se trata contablemente como un instrumento financiero
derivado y el contrato principal se contabiliza segin su naturaleza.

En el reconocimiento inicial, la Entidad podra designar todo el contrato hibrido
(combinado) como un activo financiero o un pasivo financiero a valor razonable
con cambios en resultados a menos que:

a) el derivado o derivados implicitos no modifiquen de forma significativa los flujos
de efectivo que, en otro caso, habria generado, o

b) resulte claro, con un pequefio analisis o sin él, que al considerar por primera vez
un instrumento hibrido (combinado) similar, esta prohibida la separacién del
derivado o derivados implicitos.

Depositos y fianzas constituidos: representa el efectivo entregado como depdsito o
como garantia del cumplimiento de una obligacién respectivamente.
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Los activos financieros son dados de baja del estado de situacion financiera consolidado en
los siguientes casos:

- Al expirar los derechos contractuales sobre flujos de efectivo del activo en cuestion.

- Si se han transferido dichos derechos y se transmiten sustancialmente los riesgos y
ventajas inherentes a su propiedad.

En el estado de situacion financiera consolidado adjunto, los activos financieros y, en
general, todos los activos y pasivos, se clasifican en funcién de su vencimiento, contractual
0 previsto. A estos efectos, se clasifican como corrientes aquellos con vencimiento igual o
inferior a doce meses y como no corrientes aquellos con vencimiento superior a dicho
plazo.

En general el Grupo contabiliza las compras y ventas normales de activos financieros
aplicando la fecha de liquidacion.

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

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

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

El valor contable de los activos no corrientes del Grupo se revisa a la fecha del estado de
situacion financiera consolidado a fin de determinar si hay indicios de la existencia de
deterioro. En caso de existencia de estos indicios y, en cualquier caso, para los fondos de
comercio se estima el valor recuperable de estos activos.

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

Las pérdidas por deterioro reconocidas en relacién con las unidades generadoras de
efectivo se asignan, en primer lugar, a la reduccioén de los fondos de comercio asignados a
estas unidades y, en segundo lugar, a minorar el valor contable de otros activos en base al
analisis individual de aquellos activos que muestren indicios de deterioro.

Las pérdidas por deterioro se revierten, excepto en el caso del fondo de comercio, si ha
habido cambios en las estimaciones utilizadas para determinar el importe recuperable. La
reversion de una pérdida por deterioro se contabiliza en la cuenta de resultados separada
consolidada.

Una pérdida por deterioro sélo puede ser revertida hasta el punto en el que el valor
contable del activo no exceda el importe que habria sido determinado, neto de
amortizaciones, si no se hubiera reconocido la mencionada pérdida por deterioro.
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c.9.2 Deterioro de activos financieros

Cuando la disminucion del valor razonable de un activo financiero disponible para la venta
se ha reconocido directamente con cargo a patrimonio y hay evidencia objetiva de que el
activo esta deteriorado, las pérdidas acumuladas que han sido registradas con cargo a
patrimonio se reconocen en la cuenta de resultados separada consolidada del ejercicio. El
importe de las pérdidas acumuladas que se reconoce en la cuenta de resultados separada
consolidada, es la diferencia entre el coste de adquisiciéon y el valor razonable actual.

Una pérdida por deterioro de una inversidn en un instrumento de capital clasificado como
disponible para su venta revierte a través de cargos al patrimonio, no registrandose en la
cuenta de resultados separada consolidada.

Si el valor razonable de un instrumento financiero de renta fija clasificado como disponible
para su venta se incrementa y estos incrementos pueden ser objetivamente relacionados
con un hecho ocurrido con posterioridad al momento en el que la pérdida por deterioro fue
reconocida en la cuenta de resultados separada consolidada, esta pérdida se revierte en
la cuenta de resultados separada consolidada.

El importe recuperable de las inversiones para ser mantenidas hasta su vencimiento y las
cuentas a cobrar a su valor amortizado se calcula como el valor presente de los flujos
futuros de tesoreria estimados, descontados utilizando el tipo de interés efectivo original. Las
inversiones a corto plazo no se descuentan.

Las pérdidas por deterioro correspondientes a inversiones financieras para ser mantenidas
hasta su vencimiento o de cuentas a cobrar contabilizadas a su valor amortizado, revierten
en el caso de que el incremento posterior del importe recuperable pueda ser relacionado
de forma objetiva a un hecho ocurrido con posterioridad al momento en el que la pérdida
por deterioro fue reconocida.

c.10) Activos concesionales

La IFRIC 12 regula el tratamiento contable de los acuerdos publico-privados de contratos
de concesion de servicios por parte de la concesionaria y, en funcién de los acuerdos
alcanzados entre ésta y el concedente, establece los correspondientes métodos de
contabilizacién a seguir. Afecta a los acuerdos publico-privados de concesidn de servicios
cuando:

e El concedente controla o regula a qué servicios debe el concesionario destinar la
infraestructura, a quién debe prestar dichos servicios, y a qué precio.

e El concedente controla toda participacion residual significativa en la infraestructura
al término de la vigencia del acuerdo.

En base a dichos acuerdos, el concesionario actia en calidad de proveedor de servicios,
concretamente por un lado servicios de construccion o mejora de la infraestructura, y por
otro, servicios de explotacion y mantenimiento durante el periodo del acuerdo.

En funcibn de los derechos contractuales que el concesionario reciba como
contraprestacion por la prestacion de servicios de construccidbn o mejora de la
infraestructura, los métodos de contabilizacién seran los siguientes:

1. Modelo del intangible

Con caracter general se entiende que dicho método aplica cuando la concesionaria
recibe el derecho a cargar un precio a los usuarios por el uso del servicio publico. Este
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derecho no es incondicional sino que depende de que los usuarios efectivamente usen
el servicio, por lo tanto el riesgo de demanda lo asume la concesionaria.

En este caso la valoracion del activo a reconocer (valor de la concesion del derecho a
cobrar a los usuarios por el servicio publico) como contraprestacion a los servicios de
construccién o mejora de la infraestructura se hara de acuerdo a lo establecido en la
NIC 38 “Activos intangibles”, amortizandose en la vida de la concesion.

2. Modelo financiero

Segun este modelo la concesionaria debera reconocer un activo financiero en la
medida que tenga un derecho contractual incondicional a recibir del concedente (o
por cuenta de éste) efectivo u otro activo financiero como compensacion de los
servicios de construccion y explotacidon y que el concedente tenga poca 0 ninguna
capacidad de evitar el pago. Ello supone que el concedente garantiza el pago a la
concesionaria de un importe fijo o determinable o del déficit si lo hubiere. En este caso,
el operador no asume el riesgo de demanda ya que cobraria incluso en ausencia de
uso de la infraestructura.

En este caso la valoracion se hara de acuerdo con lo establecido en la NIC 32, la NIC 39
y la NIIF 7 en relacién con los activos financieros. Este activo financiero dara lugar al
registro de activos financieros desde el inicio de los trabajos, calculados sobre la base
de una tasa de interés efectiva equivalente a la tasa de rentabilidad interna del
proyecto.

3. Modelo mixto

Este modelo consiste en aplicar el modelo financiero por la parte del contrato en la que
se garantiza el cobro de un importe, y el modelo del intangible por la parte no
garantizada, siendo el aspecto mas significativo a determinar qué parte de los ingresos
percibidos van a cubrir la recuperacién de la inversion en activos (modelo intangible) y
gué parte sirve para recuperar la cuenta a cobrar (modelo financiero).

De acuerdo con las disposiciones transitorias de la IFRIC 12, la principal implicaciéon en los
estados financieros consolidados es que los proyectos concesionales que tienen
garantizados sus ingresos por parte de alguna administracion, son clasificados y valorados
como activos financieros.

El grupo reconoce de forma separada los ingresos y gastos correspondientes a los servicios
de construccibn o mejora de sus infraestructuras destinadas a la concesién, tanto en
aquellos casos en los que la construccidn es realizada por una sociedad del Grupo como
cuando es realizada por un tercero ajeno, es decir, estos ingresos y gastos se registran por su
importe bruto.

c.11) Activos no corrientes mantenidos para la venta y pasivos vinculados

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta si su importe en libros se
recuperara a través de una operacion de venta y no a través de un uso continuado de los
mismos. Esta condicién se considera cumplida cuando la venta es altamente probable y el
activo esta disponible para la venta inmediata en su estado actual. La venta previsiblemente
se completara en el plazo de un afio desde la fecha de clasificacion.

Estos activos se presentan valorados por el menor importe entre el valor en libros y el valor
razonable menos los costes de su venta, o en los casos en que sea de aplicacion la NIC 39, a
valor razonable sin deducir los costes de transaccidn en los que se pudiera incurrir.
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En el pasivo del estado de situacion financiera consolidado, en el epigrafe “Pasivos
vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta” figuran los pasivos vinculados
con los activos que cumplen la definicion descrita en los parrafos anteriores.

c.12) Existencias

Los solares, promociones en curso e inmuebles terminados, destinados todos ellos a la venta, se
encuentran valorados al precio de adquisicidon o coste de ejecucion segun el siguiente detalle:

e Inmuebles: se valoran de acuerdo con el sistema de costes indicado mas adelante
para las promociones en curso o al precio de coste en el caso de adquisicion de
inmuebles ya construidos, incluyendo los costes directamente relacionados con la
compra.

¢ Promociones en curso: se incluyen los costes incurridos en las promociones inmobiliarias
cuya construccién no ha finalizado. Estos costes incluyen los directamente aplicables a
la construccidbn que hayan sido aprobados por los técnicos responsables de la
direccidn de obra, los gastos correspondientes a la promocion y los gastos financieros
incurridos durante el periodo de construccion. Una vez iniciada la construcciéon se
incluye en el valor de los edificios y otras construcciones el valor de coste de los solares
sobre los que se ha construido.

e Solares y adaptacion de terrenos: se encuentran valorados a su precio de adquisicion,
incorporando los costes directamente relacionados con la compra. Asimismo, se
incluyen como mayor valor de los terrenos y solares sin edificar los costes de
urbanizacion, proyecto y planeamiento hasta el momento de la terminacion de la
obra de acondicionamiento del solar.

El epigrafe de existencias incluye los gastos financieros devengados durante el periodo de
construccion.

Los acopios de materias primas y auxiliares, y los materiales para consumo se valoran a coste
de adquisicion.

Los productos y trabajos en curso se valoran a coste de produccion, que incluye el coste de los
materiales incorporados, la mano de obra y los gastos directos de produccion en los que se
haya incurrido.

El Grupo ajusta el valor de las existencias cuando el coste contabilizado excede a su valor de
mercado, utilizando a estos efectos valoraciones de expertos independientes.

Los gastos de inicio de obra incluyen los costes incurridos hasta el momento del comienzo de la
ejecucion de la obra, que se imputan al coste en funcién del grado de avance de la obra a lo
largo de la duracién de su ejecucion.

En la actividad inmobiliaria se registra el deterioro para aquellas promociones en las que se
estiman pérdidas, cubriéndose éstas en su totalidad.

c.13) Deudores

En los estados de situacién financiera consolidados adjuntos los saldos de clientes por ventas

y prestaciones de servicios incluyen los efectos descontados pendientes de vencimiento a 31
de diciembre, figurando su contrapartida como deudas con entidades de crédito.
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c.14) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes comprenden el efectivo en caja, en bancos y
los depdsitos a corto plazo con una fecha de vencimiento original de tres meses o inferior y
gue no estan sujetos a variaciones significativas. Si bien este efectivo podra ser utilizado
exclusivamente por la sociedad del Grupo que sea titular.

c.15) Costes de ampliacion de capital

Los gastos incurridos en relacién con los incrementos de capital se contabilizan como una
reduccion de los fondos obtenidos en el capitulo de patrimonio neto, netos de cualquier
efecto impositivo.

c.16) Valores propios

Las acciones de la Sociedad Dominante poseidas por el Grupo se registran por su coste de
adquisicibn como una reduccion del patrimonio neto. No se reconoce ninguna pérdida o
ganancia en el resultado del ejercicio derivada de la compra, venta o amortizacion de las
acciones propias. El beneficio o pérdida en la venta de estas acciones se registra
directamente en el patrimonio en el momento de la enajenacion.

c.17) Provisiones

Las provisiones se reconocen en el estado de situacion financiera consolidado cuando el
Grupo tiene una obligacion presente (ya sea legal o implicita) como resultado de sucesos
pasados y que es probable que se requiera la salida de recursos que incorporen beneficios
econdmicos futuros para el pago de las mismas. Los importes reconocidos como provisiones
representan la mejor estimaciéon de los pagos requeridos para compensar el valor presente
de estas obligaciones a la fecha del estado de situacioén financiera consolidado.

Las provisiones se revisan a la fecha de cierre de cada estado de situacion financiera
consolidado y son ajustadas con el objetivo de reflejar la mejor estimaciéon actual del pasivo
correspondiente en cada momento.

La politica seguida respecto a la contabilizaciobn de provisiones para riesgos y gastos
consiste en registrar el importe estimado para hacer frente a responsabilidades probables o
ciertas, nacidas de litigios en curso y por indemnizaciones u obligaciones pendientes, avales
y otras garantias similares. Su dotacioén se efectia al nacimiento de la responsabilidad o de
la obligaciéon que determina la indemnizacién o pago.

La provision para terminaciéon de obras, incluida en el pasivo del estado de situacion
financiera consolidado, corresponde al importe estimado de las posibles obligaciones para
terminacion de obras cuyo pago no es aun determinable en cuanto a su importe exacto o es
incierto en cuanto a la fecha en que se producira, dependiendo del cumplimiento de
determinadas condiciones. Las dotaciones se efectian de acuerdo con las mejores
estimaciones del devengo anual, siendo las mismas entre el 0,5% y el 1% de la obra
ejecutada.

El Grupo evalia sus obligaciones y responsabilidades considerando como pasivos
contingentes las obligaciones posibles, surgidas a raiz de sucesos pasados, cuya existencia
ha de ser confirmada por eventos futuros de caracter incierto que no estan bajo el control
del Grupo.
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c.18) Pasivos financieros
Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, en las siguientes categorias:
¢ Deudas con entidades de crédito y acreedores

Incluyen los pasivos financieros originados por la compra de bienes y servicios por
operaciones de trafico del Grupo y los débitos por operaciones no comerciales que
no son instrumentos derivados.

En su reconocimiento inicial en el estado de situacion financiera consolidado, se
registran por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida
ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros se valoran por su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de resultados
separada consolidada, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a
un aflo y que no tengan un tipo de interés contractual cuyo importe se espera
pagar a corto plazo, se valoran por su valor nominal, cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

e Instrumentos financieros derivados de cobertura

Estan descritos en la nota 3.c.22).

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacién correspondiente se liquida,
cancela o vence.

Los pasivos con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha del estado de
situacion financiera consolidado, se clasifican como corrientes, mientras que aquellos con
vencimiento superior se clasifican como pasivos no corrientes, salvo en el caso de los
préstamos hipotecarios vinculados a existencias o con activos no corrientes mantenidos
para la venta, que son clasificados a corto plazo con independencia de su vencimiento.

c.19) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a euros al tipo de cambio en la
fecha de la transaccion. Las pérdidas o ganancias derivadas de las transacciones en
moneda extranjera se registran en la cuenta de resultados separada consolidada segun se
producen.

Las cuentas a cobrar y a pagar en moneda extranjera son convertidas a euros al tipo de
cambio de cierre del ejercicio. Las diferencias de cambio no realizadas provenientes de las
transacciones son recogidas en la cuenta de resultados separada consolidada.

c.20) Subvenciones oficiales
Las subvenciones oficiales se registran cuando existe una razonable seguridad de que la

subvenciéon sera recibida y se cumpliran todas las condiciones establecidas para la
obtencion de dicha subvencion.
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Las subvenciones no reintegrables que financian activos revertibles, se registran como
ingresos diferidos por su valor razonable. La imputacion a resultados de estas subvenciones
se realiza en proporcion a la depreciacion experimentada por los activos financiados con
las mismas.

Determinadas sociedades chilenas han reconocido en sus estados financieros las
subvenciones anuales a percibir del Ministerio de Obras Publicas de Chile establecidas en
sus contratos de concesién. Su imputacién a resultados se realiza siguiendo el mismo criterio
gue el empleado para amortizar el activo concesional.

c.21) Impuesto sobre las ganancias

El gasto por Impuesto sobre las ganancias de cada ejercicio se calcula como la suma del
impuesto corriente que resulta de la aplicacion del correspondiente tipo de gravamen sobre la
base imponible del ejercicio, una vez aplicadas las bonificaciones y deducciones que sean
fiscalmente admisibles, y de la variacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos que se
reconozcan en las cuentas de resultados.

El gasto por impuesto sobre las ganancias se reconoce en la cuenta de resultados separada
consolidada excepto en aquellos casos en los que este impuesto esta relacionado con
partidas directamente reflejadas en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto se reconoce
en este epigrafe.

Sacyr, S.A. y sus sociedades participadas, que cumplen lo establecido en el Real Decreto
4/2004 de 5 de marzo por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, han optado, mediante acuerdo de los respectivos drganos de administracion de
cada sociedad, por acogerse al régimen de consolidacion fiscal, realizando la preceptiva
comunicacion a la A.EA.T., quien comunicé a la sociedad cabecera del grupo fiscal su
numero de identificacion fiscal 20/02.

Las sociedades que conforman el perimetro fiscal aparecen recogidas en el Anexo Il de las
presentes cuentas anuales consolidadas.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar
de la Administracién Publica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del estado
de situacion financiera consolidado.

El impuesto sobre las ganancias diferido se contabiliza siguiendo el método de registro de
los pasivos, para todas las diferencias temporarias entre la base fiscal de los activos y
pasivos y sus valores en libros en los estados financieros.

El Grupo reconoce los activos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la
medida en que sea probable que habra un beneficio fiscal contra el cual se podra utilizar
la diferencia temporaria deducible, el crédito fiscal o bien las bases imponibles negativas
no utilizados, excepto:

e cuando el activo por impuestos diferido relativo a la diferencia temporaria
deducible se derive del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una
transaccion que no es una combinacion de negocios, y que, en el momento de la
transaccion no afectd ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

e respecto a las diferencias temporarias deducibles asociadas con inversiones en
sociedades dependientes, asociadas y participaciones en negocios conjuntos, el
activo por impuestos diferidos s6lo se reconoce, en la medida en que es probable
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que las diferencias temporarias revertiran en un futuro previsible y habra suficiente
beneficio fiscal disponible contra el cual aplicar las diferencias temporarias.

El Grupo revisa el valor en libros de los activos por impuestos diferidos en cada cierre de
ejercicio y se reducen en la medida en que ya no sea probable que se disponga de
suficientes beneficios fiscales para permitir que parte o todo el activo por impuestos diferido
se pueda aplicar. Asimismo, el Grupo revisa en cada cierre de ejercicio los activos por
impuestos diferidos no contabilizados y los reconoce en la medida en que se convierta en
probable que el beneficio fiscal futuro vaya a permitir recuperar el activo por impuestos
diferido.

El Grupo reconoce los pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
imponibles excepto:

e cuando el pasivo por impuestos diferidos se deriva del reconocimiento inicial de un
fondo de comercio o de un activo o pasivo en una transacciéon que no es una
combinacién de negocios y que en el momento de la transaccién, no afectd ni al
resultado contable ni al resultado fiscal.

e respecto a las diferencias temporarias imponibles asociadas con inversiones en
sociedades dependientes y participaciones en negocios conjuntos, si el momento
de la reversion de las diferencias temporarias puede ser controlado por la Sociedad
Dominante y es probable que la diferencia temporaria no revierta en un futuro
previsible.

Los impuestos diferidos activos y pasivos se valoran a los tipos efectivos de impuestos que se
espera que sean aplicables al ejercicio en el que los activos se realicen o los pasivos se
liguiden, en base a los tipos impositivos (y legislacion fiscal) aprobados o que estan
practicamente aprobados a la fecha del estado de situacion financiera consolidado.

c.22) Instrumentos financieros derivados de cobertura

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados tales como contratos de divisas y swaps
de tipos de interés para la cobertura del riesgo de tipo de cambio y del riesgo de tipo de
interés. Estos instrumentos financieros derivados son registrados inicialmente por su valor
razonable a la fecha en que se contrata el derivado y son posteriormente revalorados a su
valor razonable. Los derivados se contabilizan como activos cuando el valor razonable es
positivo y como pasivos cuando el valor razonable es negativo.

Cualquier pérdida o ganancia proveniente de cambios en el valor razonable de los
derivados que no cumplen los requisitos para ser contabilizados como de cobertura se
llevan directamente a ganancia o pérdida neta del ejercicio.

El valor razonable para los contratos de divisas a plazo se determina tomando como
referencia los tipos de cambio a plazo actuales para contratos de similar vencimiento. El
valor razonable para los instrumentos financieros de tipo de interés se determina tomando
como referencia el valor de mercado de instrumentos similares.

Para contabilizar las coberturas, éstas son clasificadas como:

e coberturas del valor razonable, cuando cubren la exposicion a cambios en el valor
razonable de un activo o un pasivo registrados;

e coberturas de flujos de efectivo, cuando cubren la exposicion a la variacién de los
flujos de efectivo que es atribuible bien a un riesgo concreto asociado con un activo
0 pasivo, o bien a una transaccion prevista;

e coberturas de una inversidbn neta en un negocio en el extranjero.
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Una cobertura del riesgo de tipo de cambio en un compromiso en firme se contabiliza
como una cobertura de flujos de efectivo.

Al principio de la relacion de cobertura, el Grupo designa y documenta la relacion de
cobertura a la que se desea aplicar la contabilidad de coberturas, el objetivo de gestion
de riesgo y la estrategia para acometer la cobertura. La documentacidon incluye la
identificacién del instrumento de cobertura, la partida o transaccién cubierta, la naturaleza
del riesgo que se esta cubriendo y como la entidad va a evaluar la eficacia del instrumento
de cobertura para compensar la exposicidon a los cambios en el valor razonable de la
partida cubierta o en los flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto. Se espera que
dichas coberturas sean altamente efectivas para compensar cambios en el valor razonable
o flujos de efectivo, y se evaluan de forma continua para determinar si realmente han sido
altamente efectivas a lo largo de los periodos financieros para los que fueron designadas.

Las coberturas que cumplen los estrictos criterios para la contabilizacion de coberturas se
contabilizan del siguiente modo:

- Coberturas del valor razonable

Las coberturas del valor razonable son coberturas de la exposicion del Grupo a los cambios
del valor razonable de un activo o pasivo reconocido, o de un compromiso en firme no
reconocido, o de una parte identificada de ese activo, pasivo o compromiso en firme, que
es atribuible a un riesgo particular y puede afectar al beneficio o pérdida. Para coberturas
del valor razonable, el valor en libros de la partida cubierta se ajusta por las ganancias y
pérdidas atribuibles al riesgo cubierto, el derivado se vuelve a valorar a su valor razonable, y
las ganancias y pérdidas de los dos se registran en resultados.

Cuando un compromiso en firme no reconocido se designa como partida cubierta, los
sucesivos cambios en el valor razonable de la obligacién en firme atribuibles al riesgo
cubierto se reconocen como un activo o pasivo con la correspondiente ganancia o
pérdida reconocida en la cuenta de resultados separada consolidada. Los cambios en el
valor razonable de los instrumentos de cobertura también se reconocen como ganancia o
pérdida.

El Grupo cesa la contabilizacion de la cobertura a valor razonable si el instrumento de
cobertura vence o se vende, se termina o se ejercita, ya no cumple los criterios para la
contabilizacién de la cobertura o el Grupo revoca la designacion.

- Cobertura de flujos de efectivo

Las coberturas de flujos de efectivo son coberturas de la exposicién a la variaciéon en los
flujos de efectivo que es atribuible a un riesgo concreto asociado a un activo o pasivo
reconocido o0 a una transaccidon prevista altamente probable, y puede afectar a la
ganancia o pérdida. La parte efectiva de la ganancia o pérdida del instrumento de
cobertura se reconoce directamente en el patrimonio neto, mientras que la parte
inefectiva se reconoce en la cuenta de resultados separada consolidada.

Los importes registrados en el patrimonio se transfieren a la cuenta de resultados separada
consolidada cuando la transacciéon cubierta afecta a ganancias o pérdidas, como cuando
un ingreso o gasto financiero cubierto es reconocido, 0 como cuando se produce una
venta o compra prevista. Cuando la partida cubierta es el coste de un activo o pasivo no
financiero, los importes registrados en el patrimonio se traspasan al valor en libros inicial del
activo o pasivo no financiero.

Si ya no se espera que ocurra la transaccion prevista, los importes previamente registrados
en el patrimonio se traspasan a la cuenta de resultados separada consolidada. Si un
instrumento de cobertura vence o se vende, termina o se ejercita sin reemplazarse o
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renegociarse, 0 si su designacibn como cobertura se revoca, los importes previamente
reconocidos en el patrimonio neto permanecen en el mismo hasta que la transaccion
prevista ocurra. Si no se espera que ocurra la transaccion relacionada, el importe se lleva a
la cuenta de resultados separada consolidada.

- Cobertura de una inversion neta

Las coberturas de una inversibn neta en un negocio en el extranjero, incluyendo la
cobertura de una partida monetaria contabilizada como parte de la inversibn neta, se
contabilizan de un modo similar a las coberturas de flujos de efectivo. Las ganancias o
pérdidas del instrumento de cobertura relacionadas con la parte efectiva de la cobertura
se reconocen directamente en el patrimonio, mientras que cualquier ganancia o pérdida
relacionada con la parte inefectiva se reconoce en la cuenta de resultados separada
consolidada. Cuando se da de baja la inversion en el negocio en el extranjero, el valor
acumulado de cualquiera de dichas ganancias o pérdidas reconocidas directamente en el
patrimonio neto se transfiere a la cuenta de resultados separada consolidada.

c.23) Partes relacionadas

El Grupo considera como partes relacionadas a sus accionistas directos e indirectos, a las
sociedades vinculadas, a sus consejeros y directivos clave, asi como a personas fisicas o
juridicas dependientes de los mismos.

c.24) Reconocimiento de resultados

Con caracter general, los ingresos y gastos se imputan en funciéon del criterio del devengo, es
decir, cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan,
con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos.

Para el reconocimiento de los ingresos se deben cumplir Ios siguientes requisitos:

- transferencia de los riesgos de la propiedad,

- transferencia del control de los bienes,

- los ingresos y los costes, tanto los incurridos como los pendientes de incurrir, pueden ser
valorados con fiabilidad, y

- es probable que la sociedad reciba los beneficios econémicos correspondientes a la
transaccion.

Dentro del Grupo Sacyr, los métodos de reconocimiento de resultados de ciertas areas de
negocio son los siguientes:

1. Sociedades constructoras.

Los ingresos del contrato comprenden la suma del precio estipulado en el contrato mas el
valor de las modificaciones al trabajo originalmente previsto, asi como las reclamaciones e
incentivos que es probable que se reciban y que se puedan cuantificar con suficiente
fiabilidad.

Los costes del contrato comprenden:

« Los costes netos directamente relacionados con el contrato, tales como mano de obra,
materiales, etc.
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« Los costes atribuibles a la actividad objeto del contrato, tales como seguros, gastos
financieros y costes indirectos tales como asistencia técnica no directamente relacionada
con el contrato especifico, que se reparten de manera uniforme en base a métodos
sistematicos y racionales.

« Oftros costes facturables al cliente de acuerdo con las condiciones del contrato, que
incluyen algunos costes generales de administracion y costes de desarrollo, siempre y
cuando estén previstos y especificados en el contrato.

« Los costes que no puedan ser atribuidos a la actividad de contrataciéon, o no puedan ser
distribuidos a los contratos especificos, se excluiran de los costes del contrato de
construccion.

La contabilizacion de los ingresos y costes asociados a un contrato de construccion es distinta
segun se pueda estimar o no fiablemente el resultado del contrato. Para que el resultado del
contrato se pueda estimar con suficiente fiabilidad, se deben cumpilir los siguientes requisitos:

« Tiene que ser probable que la entidad obtenga los beneficios econdmicos previstos en el
contrato.

o Los costes del contrato se pueden identificar claramente, y se pueden cuantificar de
forma fiable.

« Adicionalmente, para los contratos con precio fijo tiene que ser posible, a la fecha del
estado de situacion financiera consolidado, medir de forma fiable tanto los costes
necesarios para completar la construcciéon como el grado de realizacion de la misma, de
manera que los costes reales incurridos se puedan comparar con estimaciones previas.

Si el resultado del contrato puede ser estimado con suficiente fiabilidad, se reconocen los
ingresos y los costes del contrato en funcidon del estado de realizacién del contrato a la fecha
de cierre del estado de situacion financiera consolidado.

Si el resultado del contrato no puede ser estimado de forma fiable, se reconocen ingresos sélo
hasta el importe de los costes que pueden recuperarse, y se registran como gastos aquellos en
que se incurre durante el gjercicio. Si se estima que el resultado del contrato es una pérdida,
ésta se contabiliza inmediatamente.

Para determinar el estado de realizacion del contrato, que determina el importe de ingreso o
beneficio a contabilizar, el Grupo Sacyr utiliza el método del grado de avance. Cada mes se
miden los costes incurridos respecto del total de costes estimados y se registra como ingreso la
produccién de dicho mes. Los costes de ejecuciéon de las obras se registran contablemente en
base a su devengo.

La diferencia entre el importe de la produccién a origen de cada una de las obras y el importe
certificado para cada una de ellas, hasta la fecha de las cuentas anuales, se recogen en la
cuenta de “Clientes por obra ejecutada pendiente de certificar”, dentro del capitulo de
“Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar”.

Los trabajos auxiliares para la ejecucion de obras, que incluyen las instalaciones generales y
especificas de obras y los gastos de estudios y proyectos, se imputan proporcionalmente a la
relacion entre costes incurridos y costes totales previstos, registrandose la parte pendiente de
amortizar en el capitulo de “Existencias” del estado de situacién financiera consolidado.

Los costes estimados para retrada de obra o contrata, se provisionan en el capitulo
“Provisiones para operaciones de trafico” del estado de situacion financiera consolidado,
periodificandose a lo largo de la ejecucidon de la misma, e imputandose al coste
proporcionalmente a la relacion entre costes estimados y produccion realizada; los gastos que
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se producen desde la terminacion de la obra hasta la liquidacion definitiva de la misma, se
cargan contra la provision realizada.

2. Sociedades inmobiliarias.

Se sigue el método de reconocer en cada ejercicio los resultados, e imputar las ventas como
“Cifra de negocios”, cuando se hayan transferido o transmitido sustancialmente al comprador
los riesgos y derechos derivados de la propiedad de los bienes.

Las cantidades percibidas de los clientes con anterioridad a la entrega del inmueble, se
registran como “Anticipos recibidos por pedidos” dentro del epigrafe de “Acreedores
comerciales y otras cuentas a pagar’ en el pasivo del estado de situacion financiera
consolidado.

Para aquellas promociones en las que se estiman pérdidas, se efectian provisiones para
cubrirlas en su totalidad cuando se tiene conocimiento de esta circunstancia.

3. Sociedades concesionarias.

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio de devengo, es decir, en funcién de la
corriente real de bienes y servicios que representan y con independencia del momento en
gue se produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Para el reconocimiento de ingresos se deben cumplir los siguientes requisitos:

e Los ingresos y los costes, tanto los incurridos como los pendientes de incurrir pueden ser
valorados con fiabilidad.
¢ Es probable que la sociedad reciba los beneficios econémicos de la transaccion.

El Grupo contabiliza los riesgos previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o
en otro anterior tan pronto son conocidas, siempre y cuando se cumplan los requisitos de
materializacion del riesgo impuestos por las NIIF.

Los modelos de contabilizacion de la IFRC 12 estan recogidos en la nota 3.c.10.

c.25) Préstamos hipotecarios subrogables.

Los préstamos hipotecarios subrogables se incluyen en el epigrafe de deudas con entidades
de crédito de los estados de situacion financiera consolidados, y son clasificados como
corrientes cuando estan vinculados a la financiacidon de existencias clasificadas en el activo
corriente del estado de situacion financiera consolidado.

Cc.26) Anticipos recibidos por pedidos.

Esta cuenta dentro del epigrafe de "Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar" del
pasivo del estado de situacion financiera consolidado adjunto, recoge las facturaciones
cobradas a clientes a cuenta de trabajos que estan pendientes de ejecutarse asi como de los
inmuebles pendientes de entrega.

c.27) Indemnizaciones por despido.
Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a sus

empleados contratados por obra o servicio cuando cesan en las obras que fueron
contratados.
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Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del empleo y
dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan
voluntariamente en sus servicios, los eventuales pagos por indemnizaciones se cargan a gastos
en el momento en que se toma la decisidon y ésta es comunicada al interesado. No existe
intencion de efectuar despidos de personal fijo de plantilla en un futuro préximo, por lo que no
se ha efectuado provision alguna por este concepto al cierre de los ejercicios 2013 y 2014.

c.28) Medio ambiente.

Los costes incurridos en la adquisicion de sistemas, equipos e instalaciones cuyo objeto sea
eliminacion, limitacion o el control de los posibles impactos que pudiera ocasionar el normal
desarrollo de la actividad del Grupo sobre el medio ambiente, se consideran inversiones en
inmovilizado.

El resto de los gastos relacionados con el medio ambiente, distintos de los realizados para la
adquisicién de los elementos de inmovilizado, se consideran gastos del ejercicio.

Por lo que respecta a las posibles contingencias que en materia medioambiental pudieran
producirse, los administradores de la sociedad dominante consideran que éstas se encuentran
suficientemente cubiertas con las pdlizas de seguro de responsabilidad civil que tienen
suscritas.

c.29) Informaciéon por segmentos.
El Grupo realiza la clasificacion por segmentos considerando los siguientes factores:

- Caracteristicas econdmicas similares de los negocios.

- Facilitar a los usuarios de las cuentas anuales consolidadas la informacion financiera
relevante sobre las actividades de los negocios que el Grupo desarrolla y en los
entornos econémicos en que opera.

La Direccion del Grupo controla los resultados operativos de los segmentos de explotacion de
forma separada, a efectos de la toma de decisiones sobre la distribucion de los recursos y la

evaluacion de los resultados y rendimiento. La evaluacion de los segmentos de explotacion se
basa en el resultado operativo (ver nota 41).

4. Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades interrumpidas

Al cierre de 2014 el Grupo tiene clasificada como activo no corriente mantenido para la
venta la aportacion de la participacion que ostenta sobre Grupo Vallehermoso.

A 31 de diciembre de 2013 el Grupo tenia clasificado como activo no corriente mantenido
para la venta la aportaciéon de la participacidon que ostentaba sobre Grupo Vallehermoso,
Preim Defense 2, S.A. y Metro de Sevilla, S.A.
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El balance de situacion consolidado de estos activos no corrientes mantenidos para la
venta a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

Miles de euros

2013

ACTIVO (Reexpresado)*
A) ACTIVOS NO CORRIENTES 78.653 142.694
I. Inmovilizaciones materiales 1.775 1.923
Il.  Proyectos concesionales 0 786
I1l.  Inversiones inmobiliarias 806 1.204
IV. Inversiones contabilizadas por el método de participacion 6.073 53.394
V. Activos financieros no corrientes 219 77.938
VI. Activos por impuestos diferidos 69.601 7.110
VIIl. Otros activos no corrientes 179 339
B) ACTIVOS CORRIENTES 223.970 929.518
I Existencias 202.054 900.449
II.  Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 7.949 5.509
- Clientes por ventas y prestacion de servicios 5.066 4511
- Personal 0 1
- Administraciones Publica Deudoras 1.183 3.569
- Otras cuentas a cobrar 5.079 12.306
- Provisiones (3.379) (14.878)
Il. Inversiones financieras corrientes 539 10.757
V. Efectivoy equivalentes al efectivo 12.864 12.803
V. Otros activos corrientes 564 0

TOTAL ACTIVO 302.623 1.072.212

Miles de euros

2013
PASIVO (Reexpresado)*
A) PATRIMONIO NETO 4.421 4.373
PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS 4421 4.373
B) PASIVOS NO CORRIENTES 96.070 349.310
I.  Provisiones no corrientes 73.078 123.109
II.  Deudas con entidades de crédito 5.474 192.605
I1l.  Acreedores no corrientes 12.583 26.442
IV. Pasivos por impuestos diferidos 4.935 7.154
C) PASIVOS CORRIENTES 119.280 694.956
I.  Deudas con entidades de crédito 85.265 639.296
Il.  Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 18.089 32.853
- Proveedores 17.346 28.814
- Personal 87 76
- Pasivos por impuestos corrientes 0
- Administraciones publicas acreedoras 578 3.837
- Otras cuentas a pagar 78 126
I1l.  Provisiones corrrientes 15.926 22.419
IV. Otros pasivos corrientes 0 388

TOTAL PASIVO 219.771 1.048.639

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.
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Los ingresos y gastos netos de impuestos correspondientes a la ribrica de “Resultado del
ejercicio de actividades interrumpidas” de la cuenta de resultados separada consolidada
intermedia a 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los siguientes:

Miles de euros

CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA 2014 2013
(Reexpresado)*
Cifra de negocios 485.789 368.303
Otros ingresos de explotacion 5.934 78.863
Beneficios por ventas de inmuebles 13 40
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 491.736 447.206
Variacion de existencias (778.743) (418.490)
Aprovisionamientos 94.221 (60.208)
Gastos de personal (2.773) (4.613)
Pérdidas por ventas de inmuebles (310) (16.991)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 0 (65)
Variacion de provisiones de explotacion 32.319 (3.488)
Otros gastos de explotacion (19.106) (87.599)
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (674.392) (591.454)
RESULTADO DE EXPLOTACION (182.656) (144.248)
RESULTADO DE ASOCIADAS 0 3.903
RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS @) 13
Otros intereses e ingresos asimilados 176.088 70
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 176.088 70
Gastos financieros y gastos asimilados (20.802) (31.180)
Variacion de provisiones financieras 26.717 (55.497)
Gastos financieros netos imputados a inversion 1.655 1.512
TOTAL GASTOS FINANCIEROS 7.570 (85.165)
RESULTADO FINANCIERO 183.658 (85.095)
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 1.000 (225.427)
Impuesto sobre sociedades (1.000) 36.648
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 0 (188.779)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 0 (188.779)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.

El flujo de caja de las actividades interrumpidas en los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el
siguiente:

Miles de euros 2014 2013

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion de operaciones interrumpidas 712.715 411.344
Flujos de efectivo de las actividades de inversion de operaciones interrumpidas 849 29.911
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion de operaciones interrumpidas (713.503) (450.861)

VARIACION DE EFECTIVO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (9.606)
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4.1 Preim 2, S.A.

Durante el ejercicio 2014 se han enajenado las 14.601 acciones, representativas del 32,3%
que el Grupo mantenia como participacion en “Preim Defense 2”. El importe conjunto de
las ventas de las acciones ha ascendido a 64,3 millones de euros y ha generado una
pérdida antes de impuestos de 11,8 millones de euros. La sociedad dominante, después de
las ventas mencionadas, ya ho mantiene participacion en dicha sociedad.

Conforme a la NIIF 5, la participacion que el Grupo ostentaba en “Preim Defense 2” al 31 de
diciembre de 2013, se clasificaba como activo no corriente mantenido para la venta, ya
gue se estimaba que el valor de dicho activo se recuperaria a través de una operacion de
venta y no a través de un uso continuado del mismo. La normativa internacional considera
cumplida esta condicibn cuando la venta es altamente probable y los activos estan
disponibles para la venta inmediata en su estado actual.

4.2 Metro de Sevilla, S.A.

Conforme a la NIIF 5 el Grupo procedié a clasificar en 2013, como activos no corrientes
mantenidos para la venta, su participacion sobre Metro de Sevilla, S.A., ya que se estimaba
gue el valor de dichos activos se recuperaria a través de una operacion de venta y no a través
de un uso continuado de los mismos. La normativa internacional considera cumplida esta
condicién cuando la venta es altamente probable y los activos estan disponibles para la venta
inmediata en su estado actual.

Durante el ejercicio 2014 se ha procedido a la venta de toda la participacion poseida sobre
la sociedad Metro de Sevilla Sociedad Concesionaria de la Junta de Andalucia, S.A. El
importe de la venta ascendi6 a 58 millones de euros generando un resultado antes de
impuestos de 8 millones de euros.

4.3 Vallehermoso Divisibn Promocioén, S.A.

Conforme a la NIIF 5, la participacion del 100% que el Grupo ostenta sobre Vallehermoso
Division Promocion, S.A. a 31 de diciembre de 2013 y 2014 se clasifica como activo no
corriente mantenido para la venta, ya que se estima que el valor de dicho activo se
recuperara a través de una operacion de venta y no a través de un uso continuado del
mismo. La normativa internacional considera cumplida esta condicién cuando la venta es
altamente probable y los activos estan disponibles para la venta inmediata en su estado
actual.

Conforme a la normativa internacional la operacién se considera como una actividad
interrumpida dado que representa una linea de negocio que es significativa y puede
considerarse separada del resto.

Conforme a la NIIF 5, Vallehermoso esta disponible, en sus condiciones actuales, para su
venta inmediata, y esta venta es altamente probable, dado que la direccidon esta
comprometida en su enajenacion, existe un programa para encontrar comprador
habiéndose contratado asesores a tal efecto, la venta se negocia activamente a un precio
razonable y se espera que la enajenacion se produzca antes del trascurso de un afio.

Conforme al parrafo 9 de la NIIF 5, se podrian dar hechos o circunstancias que alargaran el
periodo para completar la venta mas alla de un afio. Una ampliaciéon del periodo exigido
para completar una venta no impide que el activo sea clasificado como mantenido para
la venta, si el retraso viene causado por hechos o circunstancias fuera del control de la
entidad. El proceso de venta de Vallehermoso se ha ralentizado en los ultimos meses como
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consecuencia de las negociaciones con las entidades financieras y otros actores
interesados en sus activos inmobiliarios.

El experto independiente Tasaciones Hipotecarias, S.A., compaifiia del Grupo BNP Paribas
Real Estate, ha valorado activos inmobiliarios del Grupo clasificados como existencias a 31
de diciembre de 2014, emitiendo su informe con fecha 28 de enero de 2015. El valor
estimado (valor razonable menos costes de venta) de las existencias del Grupo
Vallehermoso ascendié a 251 millones de euros frente a un valor en libros de 202 millones de
euros.

La valoracion se ha realizado sobre la cartera de suelos, promociones en curso y producto
terminado de conformidad con los estandares de valoracion y tasacion vigentes de la
Royal Institution of chartered Surveyors (RICS) del Reino Unido y del Comité Internacional de
Estandares de Valoracion (IVSC).

Para calcular el valor de los terrenos y las obras en curso, en sus diversos estados de
desarrollo urbanistico y destinado a futuras promociones, se ha aplicado el método residual
dindmico en todos los casos. Este método se basa en un descuento de flujos de caja a lo
largo de un periodo. Estos flujos se establecen sobre la prevision de ingresos y gastos
asociados a la promocién inmobiliaria mas probable que podria desarrollarse sobre el
terreno segun el principio de mejor y mayor uso, calculando el periodo previsible de
desarrollo de toda la operacion. La tasa de descuento es la TIR esperada, que incluye en
cada caso el factor de riesgo de la operacion. En general, para los suelos de uso residencial
y comercial se aplica un rango de tasas entre el 9% y el 13%, para el uso industrial en torno
al 15% y para el uso terciario un rango en torno al 13%.

En la valoracion de los diferentes suelos se ha tenido en cuenta cuando se ha producido
coincidencia en una misma ciudad o entorno la capacidad de dicho ndcleo en la
absorcién del producto terminado, fijando unos escenarios posibles y probables, siempre
dentro de las condiciones racionales de prevision, en las cuales irse a horizontes de mas de
10 afios supone un ejercicio demasiado arriesgado. Asi mismo, se ha considerado la
conformacion de nuevos ciclos econdmicos no asimilables a los ciclos pasados en cuanto a
desarrollos en tiempo.

Para calcular el valor de los inmuebles en renta, cada propiedad ha sido calculada bajo la
hipotesis de “Valor en el Mercado Libre”, que se define como el mejor precio que
razonablemente se podria obtener por la venta de un inmueble de haber sido realizada sin
condiciones y al contado a la fecha de valoracion, suponiendo: (i) un vendedor dispuesto
a vender, (i) que, teniendo en cuenta la naturaleza del inmueble y la situacion de
mercado, haya habido, con antelacion a la fecha de valoraciéon, un periodo de tiempo
razonable para la adecuada comercializaciéon del inmueble, para llegar a un acuerdo
sobre precio y condiciones, y para realizar la venta, (iii) que la situacién del mercado, el
nivel de precios y otras circunstancias, en cualquier fecha anterior supuesta para la
realizacion de la venta, fueran los mismos que en la fecha de valoracion, (iv) que no se
tenga en cuenta cualquier oferta superior de un comprador con un interés especial en la
adquisicion, y (v) que las partes contratantes en la transaccion hayan actuado con
conocimiento de causa, prudentemente y sin coaccion.

Los activos y pasivos del grupo Vallehermoso figuran contabilizados a su valor en libros y no
a su valor razonable.

En cuanto a las advertencias, limitaciones, métodos de valoracién e hipdtesis clave, el
informe contiene en este apartado que debe ser considerado en su conjunto, con todas las
informaciones, suposiciones y estimaciones que lo condicionan, indicados expresamente en
el punto anterior (4.1) del presente escrito. También se cita que las valoraciones de suelo se
han realizado en el supuesto de cumplimientos de los plazos de desarrollo marcados por la
legislacién en cada caso, de acuerdo con su situacion urbanistica en la fecha de
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valoracion. En el caso de que alguno de los terrenos valorados se viera inmerso en alguna
de las situaciones expropiatorias que contempla la Ley 8/2007 del Suelo, los valores
calculados no serian validos, siendo necesaria una nueva valoracion de acuerdo a los
métodos reflejados por dicha Ley.

5. Inmovilizaciones materiales

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2014 en las diferentes cuentas del
inmovilizado material y sus correspondientes amortizaciones acumuladas han sido los
siguientes:

EJERCICIO 2013 Saldo al Reclasific. Variacién de Efecto Traspaso Saldo al
31-dic-12 Adiciones Retiros N imet t b t Vent 31-dic-13
Miles de euros (Reexpresado)* y raspasos perimetro - camblo mant. venta (Reexpresado)*

Terrenos y construcciones 106.318 5.666 (606) (2.741) 0 (50) (1.087) 107.500
Inst. técnicas y maquinaria 513.761 20.474 (11.672) 3.270 0 (1.667) (677) 523.489
Otras instal., utillaje y mobiliario 80.097 3.898 (2.481) 289 0 (257) (2.539) 79.007
Anticipos e inmov. mat. curso 6.246 2.654 (2.291) (2.918) 0 0 0 3.691
Otro inmovilizado material 151.133 12.187 (8.627) 2.057 0 (1.869) (260) 154.621
Coste 857.555 44.879 (25.677) (43) 0 (3.843) (4.563) 868.308
Correciones por deterioro (2.524) (14.241) 223 0 0 0 0 (16.542)
Correciones por deterioro (2.524) (14.241) 223 0 0 0 0 (16.542)
Terrenos y construcciones (25.690) (2.850) 291 9 0 27 263 (27.950)
Inst. técnicas y maquinaria (276.701) (36.642) 9.498 89 0 1.634 593 (301.529)
Otras instal., utillaje y mobiliario (59.550) (5.497) 2.409 (78) 0 251 1.535 (60.930)
Otro inmovilizado material (80.934) (19.028) 7.910 23 0 1.679 249 (90.101)
Amortizacién Acumulada (442.875) (64.017) 20.108 43 0 3591 2.640 (480.510)
)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Saldo al . A,
EJERCICIO 2014 31-dic-13 Adiciones Retiros Reclasific. VanaplOﬂ de Efecto‘ Traspaso Salc!o Ell
. " y traspasos perimetro t. cambio mant. Venta 31-dic-14
Miles de euros (Reexpresado)

Terrenos y construcciones 107.500 2.498 (2.048) 163 0 131 0 108.244
Inst. técnicas y maquinaria 523.489 17.900 (20.454) (712) (11.479) 906 0 509.650
Otras instal., utillaje y mobiliario 79.007 7.817 (7.436) 3.615 (623) @ 0 82.379
Anticipos e inmov. mat. curso 3.691 18.116 (1.024) (2.075) 0 0 0 18.708
Otro inmovilizado material 154.621 18.072 (6.707) 727 0 1.098 0 167.811
Coste 868.308 64.403 (37.669) 1.718 (12.102) 2134 0 886.792
Correciones por deterioro (16.542) (663) 10.110 0 0 0 0 (7.095)
Correciones por deterioro (16.542) (663) 10.110 0 0 0 0 (7.095)
Terrenos y construcciones (27.950) (2.604) 263 965 0 (102) 0 (29.428)
Inst. técnicas y maquinaria (301.529) (26.164) 25.975 (1.622) 12.672 (661) 0 (291.329)
Otras instal., utillaje y mobiliario (60.930) (7.352) 6.119 (792) 325 (24) 0 (62.654)
Otro inmovilizado material (90.101) (14.369) 3.983 (269) 0 (491) 0 (101.247)
Amortizaciéon Acumulada (480.510) (50.489) 36.340 (1.718) 12.997 (1.278) 0 (484.658)
oraL______________§ 371250 i3os ) svsifl _off _sosM  asoff O] 395.039

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

En el ejercicio 2013 destacaron principalmente las adiciones derivadas de la compra de
parquimetros expendedores y a la adquisicibn de maquinaria para la limpieza y recogida
de residuos en diversos municipios.

Por otra parte, se produjeron retiros debidos principalmente a la finalizacién de obras y
posterior venta de activos de sociedades constructoras.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2013 se produjeron deterioros en las plantas
energéticas derivados de la aplicacion del borrador de Orden Ministerial de febrero de
2014 relativa a la “propuesta de orden por la que se aprueban los parametros retributivos
de las instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de produccién de energia
eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos”.
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Por otra parte, se produjo una disminucion significativa del valor de los activos como
consecuencia de la evolucion del tipo de cambio, en especial del ddlar, cuya cotizacion
paso de 1,3197%/€ en 2012 a 1,3789%/€ en 2013.

Por dltimo, la columna “Traspaso a mantenido para la venta” recogio la reclasificacion de
los activos del Grupo Vallehermoso a Activos no corrientes mantenidos para la venta.

En el ejercicio 2014 se han producido adiciones debidas principalmente a la rehabilitacién y
mejoras realizadas en una de las tuneladoras propiedad del Grupo.

Los retiros de ejercicio se deben principalmente a la venta de una embarcacion maritima de
abastecimiento de combustible en alta mar y a la venta de maquinaria por parte del Grupo
realizada en Chile principalmente.

Por dltimo, se han producido disminuciones por variacion de perimetro como consecuencia
de la venta de las sociedades Olextra, S.A. y Extragol, S.L.

El importe de las pérdidas por deterioro y reversiones de pérdidas por deterioro figuran
dentro de la cuenta de resultados separada consolidada en el epigrafe de “Variacién de
provisiones de inmovilizado”. Los principales activos afectados por pérdidas por deterioro,
corresponden a instalaciones técnicas en diferentes plantas energéticas del Grupo.

El detalle de inmovilizaciones materiales ubicadas fuera de Espafa a 31 de diciembre de
2013y 2014 es el siguiente:

*
20_13 (Reexpresado) Portugal Libia Angola Cabo Verde Chile Irlanda México Otros TOTAL
Milesdeeuros

Terrenos y construcciones 52.694 1.116 4.024 3.449 3.706 0 64.989
Inst. técnicas y maquinaria 89.032 8.664 6.835 5.859 15. 285 148 0 57 125.880
Otras instal., utillaje y mobiliario 17.935 372 1.292 1.108 4.026 41 0 81 24.855
Anticipos e inmov. mat. curso 1.045 0 78 66 0 0 0 0 1.189
Otro inmovilizado material 22.593 6.483 1.548 1.327 6.410 19 0 216 38.596
Coste 183.299 16.635 13.777 11.809 25.721 3.914 0 354 255.509
Amortizacién Acumulada (107.473) (7.083) (8.069) (6.917) (17.457) (1.386) 0 (257) (148.642)
TOTAL 75.826 9.552 5.708 4.892 8.264 2520 0 106.867
(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.
2014

N Portugal Libia Angola Cabo Verde Chile Irlanda México Otros TOTAL
Miles de euros
Terrenos y construcciones 53.933 721 4.157 3.563 3.706 66.080
Inst. técnicas y maquinaria 91.098 8.848 7.138 6.118 14. 120 148 22. 956 142 150.568
Ofras instal., utillaje y mobiliario 17.290 248 1.306 1.120 4.510 41 27 134 24.676
Anticipos e inmov. mat. curso 4.792 0 375 322 0 0 0 0 5.489
Otro inmovilizado material 24.074 6.318 1.661 1.424 6.383 20 114 299 40.293
Coste 191.187 16.135 14.637 12.547 25.013 3.915 23.097 575 287.106
Amortizacién Acumulada (112.976) (10.094) (8.689) (7.448) (19.097) (1.588) 14) (311) (160.217)
TOTAL 78.211 6.041 5.948 5.099 5.916 2.327 23.083 126.889

A fecha de cierre de 2014 existen 121.318 miles de euros de elementos de inmovilizado
material en uso y totalmente amortizados, ascendiendo en 2013 a 131.517 miles de euros.

No existe inmovilizado material no afecto a la explotacion.

Durante los ejercicios 2013 y 2014 no se han activado gastos financieros como mayor valor
del inmovilizado material.

Las sociedades del Grupo tienen formalizadas pdlizas de seguro para cubrir adecuadamente
los riesgos a los que estan sujetos los diversos elementos que integran la inversion en
“inmovilizado material”.
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6. Proyectos concesionales

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2014 en este epigrafe y sus
correspondientes amortizaciones acumuladas, han sido los siguientes:

Saldo al - A, Saldo al
EJERCICIO 2013 X . . Reclasific. Vari Ef n

31-dic-12 Adiciones Retiros ‘;Zsas;;gs ar;;:c:;ge ¢ c:swli?io 31-dic-13
Miles de euros (Reexpresado)* y P P } (Reexpresado)*

Proyectos concesionales 1.116.980 11.189 (765) 1.793 0 ®3) 1.129.194
Proyectos concesionales en construccion 256.890 26.255 (4.851) (1.505) 0 0 276.789
Coste 1.373.870 37.444 (5.616) 288 0 ®3) 1.405.983
Correcciones por deterioro (12.653) (2.702) 2.556 0 0 0 (12.799)
Correcciones por deterioro (12.653) (2.702) 2.556 0 0 0 (12.799)
Amortizacion (130.222) (28.507) 87 0 0 2 (158.640)
Amortiz. Acumulada (130.222) (28.507) 87 0 0 2 (158.640)
1.230.995 (2.973) 0|

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

EJERCICIO 2014 Saldoal - - Reclasific. Variacién de Efecto saldo al
31-dic-13 Adiciones Retiros t imet t bi 31-dic-14
Miles de euros (Reexpresado)* y traspasos perimetro . cambio ~dic-

Proyectos concesionales 1.129.196 3.760 (24.279) (398) (16.849) 0 1.091.430
Proyectos concesionales en construccion 276.788 18.505 (3.024) 398 (16) 117 292.768
Coste 1.405.984 22.265 (27.303) 0 (16.865) 117 1.384.198
Correcciones por deterioro (12.800) (333) 4.125 0 8.256 0 (752)
Correcciones por deterioro (12.800) (333) 4.125 0 8.256 0 (752)
Amortizacion (158.640) (27.618) 7.878 0 8.609 0 (169.771)
Amortiz. Acumulada (158.640) (27.618) 7.878 0 8.609 0 (169.771)
(5.636) asaoff o)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

En el ejercicio 2013 las principales variaciones del epigrafe “Proyectos concesionales”
correspondieron al traspaso realizado por Somague Ambiente de concesiones de aguas
desde “Proyectos concesionales en construcciéon”, a las adiciones habidas en Autovia de
Barbanza por el modificado de obra y a las mejoras realizadas en la planta de residuos
urbanos de Biorreciclaje de Cadiz.

En el epigrafe “Proyectos concesionales en construccion” destacd el incremento de
inversion que realizé el Grupo en Rutas del Limari para el mejoramiento y conservacion de la
Ruta Cuarenta y tres de la Region de Coquimbo en Chile. Cabe sefalar la variacion
negativa, consecuencia de la venta de la participaciéon que el Grupo poseia en la
sociedad costarricense Autopistas del Sol, S.A.

Durante el ejercicio 2014 se han producido retiros derivados principalmente la cesién del
derecho de superficie de la residencia de la tercera edad localizada en la calle Rodriguez
Marin en Madrid y la venta de la participacion que el Grupo poseia en la UTE Aguas de Alcala.

En la rdbrica de “Proyectos concesionales en construccion”, las adiciones se deben
principalmente a la concesion del Aeropuerto de la Regién de Murcia, correspondientes a
los gastos incurridos por la sociedad para la obtenciéon del Certificado y puesta en marcha
del Aeropuerto Internacional de la Regidon de Murcia, por importe de 2.736 miles de euros,
que durante el ejercicio 2014 capitalizé6 gastos financieros por importe de 10.700 miles de
euros, y a Ruta del Limari por el mayor grado de avance de obra alcanzado durante el
ejercicio.

En este mismo ejercicio, las variaciones de perimetro relativas a los proyectos concesionales,
junto con las correcciones por deterioro y amortizaciones correspondientes, se deben
principalmente a la salida de perimetro de la sociedad Neopistas, S.A. Mediante auto de 13
de noviembre de 2014, dictado por el Juzgado de lo Mercantil nimero 10 de Madrid se
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declar6 la fase de apertura de liquidacion. Dicho auto deja en suspenso las facultades de
administracion y disposicion del patrimonio de la sociedad participada.

Los proyectos concesionales en construccion y en explotacion de las sociedades
concesionarias del Grupo al cierre de los ejercicios 2013 y 2014 son los siguientes:

2013 (Reexpresado)*

Viastur Cone. del Principado de Asturias, S.A 123.360 (32.555) 0 90.805 0 0 0
Aut. del Eresma. Cons. Junta Castilla y Leon, S.A. 106.383 (15.246) 0 91.137 0 0 0
Aut. del Barbanza Conc. Xunta de Galicia, S.A 109.484 (16.847) 0 92.637 0 0 0
Aut. del Guadalmedina 351.749 (8.206) 0 343543 0 0 0
Neopistas S.AU. 16.849 (8.609) (8.240) 0 16 (16) 0
Total Autopistas Espafia 707.825 (81.463) (8.240) 618.122 16 (16) 0
S.C. Ruta del Limarf 0 0 0 0 2782 0 2782
Total Resto de Autopistas 0 0 o 0 2782 0 2782
Autopistas ][ 707.825] | (81.463)| | (8240) [ 618.122| | 279 | as) | 2.782|
Testa Inmuebles en Renta, S.A. 11.528 (1.446) 0 10.082 0 0 0
Testa Residencial S.L.U. 18.287 (3.500) 0 14.787 0 0 0
Trade Center, S.L. 44,037 (10.742) 0 33.205 0 0 0
[ en Renta 1 [ 73852 | (15.688) | o [ 58.164] | q | q [ 0]
Valoriza Servicios Medioambientales, 5.A 53.555 (13.570) 0 39.985 746 o 746
Tratamientos de Residuos La Rioja, S.L. 4387 (463) 0 3.924 0 0 0
Tratamiento de residuos 1 [ 57.942] | (14.033) | 9 [ 43.909] [ 7a6] | o [ 746
Empresa Mixta Aguas Santa Cruz de Tenerife, S.A 59.000 (18.880) 0 40.120 0 0 0
somague Ambiente, S A 156.214 (19.323) 0 136.891 28.001 o 28.001
sacyr S.AU. Desaladora de Alcudia 1367 (211) 0 1156 0 0 0
Valoriza Agua, S.L. 17.106 (2.961) (312) 13.833 0 0 0
Aguas 1 [ 233.687| [ (41375)] | @12)] [ 192.000] [ 28.001] | q | 28.001]
s. Concesionaria Aeropuerto Region Murcia, S.A. 3.952 (2.567) o 1385 245.244 (4.565) 240.679
sacyr Construccion S.A.U (Apctos. Pza. del Centenario, V. Romero y Juan Esplandit) 12510 (884) 334 11.960 0 0 0
sacyr C SAU( pza. de la 39.426 (2.630) 0 36.796 0 0 0
[otros ][ 55.888] | (6.08D)] | 33| | 50.141] | 245.244] | (@565) | 240.679)|
PROYECTOS CONCESIONALES 218)

(*)Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado intermedio a 31 de diciembre de 2013,

s de euros ]
Viastur Conc. del Principado de Asturias, S.A. 123.360 (37.114) 0 86.246 0 0 0
Aut. del Eresma. Cons. Junta Castilla y Leon, S.A. 106.390 (18.345) o 88.045 o o o
Aut. del Barbanza Conc. Xunta de Galicia, S.A- 109.490 (20.608) o 88.882 o o o
Aut. del Guadalmedina 351.749 (12.006) 0 339.743 0 0 0
Total Autopistas Espafia 690.989 (88.073) o 602.916 o o o
S.C. Ruta del Limari 0 0 0 0 7.895 0 7.895
Total Resto de Autopistas 0 0 0 0 7.895 0 7.895

Autopistas ][ 690.989] | (88.073)| | q | 602,916 [ 7.899] | q | 7.895)
Testa Residencial S.L.U. 18.290 (3.747) o 14.543 o o o
Trade Center, S.L 44.037 (11.650) 0 32387 0 0 0

[ en Renta [l 62.327] | (15.397)] [ o [ 46.930] [ o [ o | 0|
Valoriza Servicios Medioambientales, S.A. 46,519 (13.202) 0 33317 245 0 25
Tratamientos de Residuos La Rioja, S.L. 4.471 (701) o 3.770 o o o

Tratamiento de residuos ][ 50.990] | (13.903)] | q [ 37.087] [ 24| | o | 245]
Empresa Mixta Aguas Santa Cruz de Tenerife, S.A. 59,000 (21.240) 0 37.760 0 0 0
somague Ambiente, S A 155.364 (22.227) 0 133.137 25.951 0 25,951
Sacyr S.A.U. Desaladora de Alcudia 1.367 (316) o 1.051 o o o
Valoriza Agua, S.. 17.106 (3.698) (312) 13.096 0 0 0

Aguas ][ 232.837] | (47.481)| [ @) [ 185.044] [ 25.951] [ o | 25.951]
S. Concesionaria Aeropuerto Region Murcia, S.A 0 0 0 0 258,677 (440) 258,237
Somague SGPS 300 (94) 0 206 0 0 0
sacyr Construccion S.AU (Apctos. Pza. del Centenario, V. Romero y Juan Esplandid) 12510 (1.211) 0 11.299 0 0 0
Sacyr Construccion S.A.U (Mercado del Val) 2.051 o o 2051 o o o
sacyr C 6n S.AU Pza. dela 39.426 (3.612) 0 35.814 0 0 0

otros |l 54.287] | (@.917)] | q [ 29.370] [ 258.677] | @o)] | 258.237|

Los proyectos concesionales en fase de construccion, incluyen intereses de deudas que
financian efectivamente la inversion en la autopista. Dichos gastos financieros se han
activado en el epigrafe de “Proyectos concesionales en construccion”. La Inversidon en
proyectos concesionales en explotacion incluye igualmente intereses que fueron
capitalizados por las sociedades concesionarias.

El Grupo realiza test de deterioro sobre sus activos concesionales, destacando los siguientes:
a) Sociedad Concesionaria del Aeropuerto de la Regidon de Murcia, S.A.:

Por lo que respecta a la Sociedad Concesionaria del Aeropuerto de la Regiéon de

Murcia, S.A., a 31 de diciembre de 2013 el Grupo realiz6 un test de deterioro,

estimando que el valor contable del activo concesional era superior a su importe
recuperable, y por tanto, era necesario dotar una correccion valorativa por deterioro.
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El método de valoracion utilizado para realizar este test de deterioro fue el método de
descuento de flujos. En este método se considera el activo como un ente generador
de flujos de fondos, y para obtener el valor del mismo se calcula el valor actual de
dicho flujos utilizando una tasa de descuento apropiada. Los métodos de descuento
de flujos se basan en el pronéstico detallado y cuidadoso, para cada periodo, de
cada una de las partidas vinculadas a la generacion de los flujos. Los flujos
descontados en el modelo son aquellos que remuneran el capital, es decir los
dividendos devengados, préstamos a los accionistas y devolucién del capital al final
de la concesion, debido a que estamos tratando un activo finito de vida. La tasa de
descuento utilizada es el coste de capital (ke). La forma de calcular el coste de
capital se infiere de la teoria del “Capital Asset Pricing Model” (CAPM) donde se
define el “Ke” como la tasa libre de riesgo mas la beta apalancada del activo por la
rentabilidad exigida del mercado por encima de la renta fija sin riesgo.

En cuanto a las hipotesis macroeconémicas se consideré una inflacion de un 1,50%
para el afio 2013 (1,50% para el afio 2012) y un 2% para el resto de los afios. Para los
tipos de interés, se parti6 de la curva Euribor a 6 meses cotizada en Bloomberg el
01/01/2014. Con respecto a las hipdtesis operativas la serie de trafico considerada,
estaba sustentada principalmente por un enfoque “top-down” sobre la evolucién
prevista del trafico en el corredor geografico que forman los aeropuertos de Alicante,
Murcia-San Javier y Almeria, basado en la correlacién histérica del PIB de los
principales paises emisores de visitantes de trafico aéreo de viajeros, y realizando
posteriormente una primera asignacion por aeropuerto en funcion del crecimiento
tendencial en cada uno ademas de la aplicacidon de una serie de factores
correctivos. Estas proyecciones, al incorporar el impacto de las incertidumbres del
contexto econdmico, suponian la prolongacion de la crisis mas alla de lo que hace
dos afios podia esperarse, y el retraso en la apertura del aeropuerto, representando
una disminucién con respecto a las previsiones de demanda realizadas en estudios
precedentes, que tiende a recuperarse al término del periodo proyectado. Por lo
tanto se utilizaron hipoétesis razonables respecto a los crecimientos.

Siguiendo con la metodologia de valoraciones de activos se utilizé6 una tasa del
Capital, en adelante Ke, dinamica. Es dinamica porque cada afio se calcula en
funcion del apalancamiento del proyecto. Los valores que se tomaron son los
siguientes:

Tasa libre de riesgo (Rf) = 4,13% (5,00% en 2012).

Prima de Mercado (Rm) = 5,50%(5,00% en 2012).

Beta desapalancada = 0,70 (0,70 en 2012).

El calculo del Ke = Tasa libre de riesgo + prima de mercado por Beta apalancada.

El calculo de la beta apalancada se obtiene mediante el producto de la relacién de
la deuda financiera neta entre valor del equity para cada afo por el valor de 1 mas
la Beta desapalancada quitando el efecto impositivo.

La eleccion del Ke dinamico como tasa de descuento en lugar del wacc, viene
determinado por dos aspectos:

1. La concesion es un activo finito de vida, por lo tanto se debe realizar las
proyecciones hasta el fin de la concesion.

2. La relacibn deuda/equity es cambiante en el tiempo. Partiendo de un
apalancamiento muy alto para acabar en un activo sin apalancamiento.

La estimacion del valor recuperable se hizo en base a las mejores estimaciones de
trafico de la Compaiiia. Las incertidumbres sobre el mismo se han tenido en cuenta
sin haberse previsto un escenario de rescision del contrato.
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En relacion con la determinaciéon de lo que seria un cambio razonablemente posible
en una de las hipotesis clave, la sociedad no cuenta con datos historicos sobre la
evolucion del activo para poder determinarlo puesto que este no ha entrado en
operacion, no obstante se ha realizado un analisis sobre la variacion de traficos
aéreos de aeropuertos nacionales similares, publicada por AENA desde 2000, en
relacion con la variacidn que ha experimentado la demanda interna nacional en el
mismo periodo; y se ha establecido un rango de variacién razonablemente posible de
traficos aéreos entre un 3,5% y un 5% (entre un 3,5% y un 5% en 2012). En este
escenario, y considerando que los margenes y los ingresos unitarios por pasajero
permanecen constantes, se produciria una variacion del valor del activo entre un
4,3% y un 6,1% (entre un 7,3% y un 10,3% en 2012) de su valor en libros.

El resultado del test arrojaba un deterioro del activo de 4.565 miles de euros, derivado
principalmente del retraso en la puesta en marcha de la explotaciéon del aeropuerto.

Por otra parte, y en relacion a la publicacién del Hecho Relevante de 19/09/2013, la
Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Regidbn de Murcia S.A., ha realizado las
actuaciones desarrolladas a continuacion, en defensa de sus legitimos intereses:

- Con fecha 3 de octubre de 2013, la Sociedad Concesionaria interpuso
Recurso Contencioso — Administrativo contra la Orden de 16 de septiembre de
2013, de resolucion del contrato de concesion, solicitando a su vez la adopcién
de la medida cautelar consistente en la suspension de la Orden Impugnada, al
amparo de lo dispuesto en el articulo 24 de la Constitucion y en los articulos 129
y siguientes de la LICA.

- Frente a dicho recurso con fecha 21 de octubre de 2013 la Sala de lo
Contencioso Administrativo, seccion 1, del Tribunal Superior de Justicia de
Murcia, notificé el Auto 00246/2013 en el que se acuerda suspender la ejecucion
de la Orden de Resolucidén del contrato de concesién impugnada, indicando la
no procedencia de la entrega inmediata de las instalaciones.

- Posteriormente, la Comunidad Auténoma de la Regién de Murcia, interpuso
recurso de reposicion a dicho Auto de 21 de octubre de 2013, que a la fecha se
encuentra pendiente de resolucion.

Durante el ejercicio 2014 se ha procedido a revertir el deterioro del activo en la
sociedad por importe de 4.125 miles de euros. El test de deterioro se ha efectuado
utiizando como valor de contraste el valor recuperable de la inversion de la
Sociedad. Para el calculo del valor recuperable se ha tenido en cuenta el valor de la
RPA reconocido en el contrato de construccidon del Aeropuerto Internacional de la
Regién de Murcia, el coste de las obras adicionales, el valor estimado del coste de las
expropiaciones, los gastos financieros intercalares asi como los costes necesarios para
la puesta en marcha del Aeropuerto Internacional de la Regién de Murcia.

Se trata del método de calculo que se considera mas razonable para determinar el
valor recuperable y que no implica en modo alguno, que se den los acontecimientos
necesarios para la reclamacion de la RPA en el corto plazo, dado que tal y como se
indica en la nota 3, la formulaciéon de las presentes cuentas anuales consolidadas se
efectla bajo el principio de empresa en funcionamiento por los motivos expuestos en
esa misma nota.

De acuerdo con lo anterior, a 31 de diciembre de 2014 la Sociedad no arroja
deterioro del activo ya que el valor de la RPA estimado es significativamente superior
al valor en libros del activo.
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No existe provision de riesgos y gastos a 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Actualmente la Sociedad Concesionaria del Aeropuerto de la Regidon de Murcia, S.A.,
se encuentra en negociaciones con la Comunidad Auténoma de la Region de
Murcia, de cara a posibilitar la puesta en explotacion del Aeropuerto Internacional de
la Regién de Murcia, antes del 2 de abril de 2015 y a que la Comunidad Autbnoma de
la Regidbn de Murcia deje sin efecto la resolucidn decretada del contrato de
concesidén y otorgue a la sociedad concesionaria el restablecimiento del equilibrio del
contrato de concesion.

El pasado 14 de noviembre de 2014 el Consejo de Gobierno de la Comunidad
Auténoma de la Regidn de Murcia autorizO expresamente negociar un acuerdo
transaccional que permita la pronta apertura y entrada en funcionamiento del
aeropuerto con la consiguiente rehabilitacion del contrato de Concesiéon. Tanto el
Gobierno de la Comunidad Auténoma de la Regién de Murcia como la sociedad
concesionaria estan trabajando en todos los ambitos, tanto en el europeo, para
obtener el visto bueno a la concesién de un préstamo participativo, como con el
Estado para obtener las certificaciones pertinentes de la Agencia Estatal de
Seguridad Aérea.

El 12 de diciembre de 2014, la Comisidn Europea ha requerido a la Comunidad
Autdnoma de la Regién de Murcia informacién adicional en relacién a otros aspectos
del préstamo participativo, informacion que esta en tramite de cumplimentarse en el
plazo habiltado para ello (20 dias). La sociedad concesionaria mantiene su firme
compromiso con la puesta en explotacion del aeropuerto y la busqueda de
alternativas que lo permitan.

El 18 de diciembre de 2014 se culmind con los tramites necesarios para la puesta en
explotacion del Aeropuerto tales como el otorgamiento de la Certificacion del
aeropuerto por parte de la Agencia Espafiola de Seguridad Aérea. La Comunidad
Autbnoma de la Regidbn de Murcia decidié dejar sin efecto el proceso de
negociacion abierto el pasado 14 de febrero de 2014 y que habia culminado con el
Acuerdo de 14 de noviembre de 2014 del Consejo de Gobierno de la Comunidad
Auténoma de la Regidn de Murcia que autorizaba expresamente a negociar un
acuerdo transaccional que permitiera la pronta puesta en servicio del aeropuerto con
la consiguiente rehabilitacion del contrato de Concesidon a Sociedad Concesionaria
del Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A., lo que fue materializado el 23 de
diciembre de 2014 en Consejo de Gobierno, que acord6: 1) Dar por finalizadas las
negociaciones con la Sociedad Concesionaria del Aeropuerto de la Region de
Murcia, S.A.; 2) Dejar sin efecto el Acuerdo de Consejo de Gobierno de 14 de febrero
de 2014; 3) Reanudacion de los procedimientos judiciales que se encontraban en
suspensién; 4) Inicio de los tramites encaminados a realizar una nueva licitacion para
la explotaciéon del Aeropuerto Internacional de la Regién de Murcia.

El 8 de enero de 2015, la Comunidad Auténoma de la Regién de Murcia desistio
unilateralmente, ante la Direccion de Competencia de la Comisidn Europea, de la
Notificacion de autorizacion de compatibilidad del préstamo participativo que la
Comunidad Autbnoma de la Regidon de Murcia habia previsto otorgar a Sociedad
Concesionaria del Aeropuerto de la Regidon de Murcia, S.A., conforme fue acordado
por el Consejo de Gobierno de 14 de febrero de 2014. El 28 de enero de 2015, la
Sociedad Concesionaria del Aeropuerto de la Regién de Murcia, S.A. interpuso
recurso contencioso-administrativo, con peticion de medida cautelar, contra este
desistimiento unilateral de la Comunidad Autbnoma de la Regién de Murcia. Por Auto
del TSJ de Murcia de 30 de enero de 2015, se ordend la tramitacion del incidente
cautelar.
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Con fecha 28 de enero de 2015, se presentd ante la Sala otro recurso contencioso-
administrativo contra la actuacion material de la Comunidad Auténoma de la Region
de Murcia consistente en comunicar el desistimiento del procedimiento iniciado para
la autorizacion del préstamo participativo solicitando la adopcion urgente de la
medida cautelar consistente en: (i) suspension de la eficacia del desistimiento
mientras se tramita el presente recurso o, eventualmente, si ya se hubiera producido el
efecto que se pretendia evitar, (i) la reposicion de la situacion al estado anterior a
gue se presentase el desistimiento; (iii) ordenandose a la Comunidad Auténoma de la
Regién de Murcia que vuelva a impulsar la tramitaciéon del procedimiento.

Con fecha 30 de enero de 2015, fue notificado auto por el que se acuerda: (i) no
adoptar la medida cautelarisima inaudita parte solicitada, al considerar que no
concurren las causas de especial urgencia que hemos argumentado; (i) tramitar
incidente cautelar conforme al articulo 131, también solicitado en el escrito de
recurso (el recurso interpuesto se tramita bajo el numero P.O 49/2015).

Por dltimo, con fecha 16 de enero de 2015, la Comunidad Auténoma de la Regién de
Murcia notificé a la Sociedad la Orden de 13 de enero de 2015 del Consejero de
Fomento, Obras Publicas y Ordenacién del Territorio de la Comunidad Autébnoma de
la Regidn de Murcia, por la que se acordd iniciar el procedimiento de revision de
oficio para la declaraciéon de nulidad de la Orden de 19 de mayo de 2014 por la que
se confimdé la designacion de la Sociedad como Gestor Aeroportuario del
Aeropuerto Internacional de la Region de Murcia y la de 15 de enero por la que
designaba instructor y se abria el tramite de audiencia.

La Sociedad se ha opuesto frontalmente al inicio de tal procedimiento de revision de
oficio y en tal sentido, el dia 28 de enero de 2015 presentdé alegaciones,
argumentando oportunamente que no concurre causa de nulidad en la Orden de 19
de mayo de 2014, por lo que no procede su revision de oficio y, en consecuencia, lo
que procede es el archivo de las actuaciones adoptadas por la Comunidad
Autébnoma de la Regién de Murcia.

Con fecha 3 de febrero de 2015, la Sociedad presentd un escrito a Agencia Estatal de
Seguridad Aérea solicitando dejar en suspenso la obligacion de la Sociedad de
ejecutar aquellas actuaciones que puedan verse afectadas por el procedimiento de
revision de oficio de la Orden de 19 de mayo de 2014 iniciado por la Comunidad
Auténoma de la Region de Murcia, hasta tanto se archive tal procedimiento.

Dicha solicitud fue contestada por la Agencia Estatal de Seguridad Aérea el 3 de
febrero, notificando a la Sociedad que el Certificado de Gestor sigue en vigor y la
Sociedad debera seguir cumpliendo con todas las obligaciones que le impone la
normativa aplicable, sin que el inicio del sefialado procedimiento de revision de oficio
pueda facultarle para que deje de cumplir alguna de ellas.

b) Autovia de Barbanza Concesionaria Xunta de Galicia, S.A.:

A 31 de diciembre de 2013 y 2014 el patrimonio neto de la sociedad es inferior a las
dos terceras partes de la cifra de su capital social. Al objeto de subsanar esta
incidencia se convirti6 deuda subordinada junto con los intereses capitalizados
pendientes de pago en préstamo participativo formalizado contractualmente que
redne las condiciones a que se refiere el RDL7/1996 art. 20, de tal forma que dicho
préstamo se considera patrimonio neto a los efectos de reduccién de capital y
liguidaciéon de Sociedades previstas en la legislacidn mercantil.

Siguiendo con la metodologia de valoraciones de activos se ha utilizado una tasa del
Capital, en adelante Ke, dinamica. Es dinAmica porque cada afio se calcula en
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funcion del apalancamiento del proyecto. Los valores que se han tomado son los
siguientes:

Tasa libre de riesgo (Rf) = 2,75% (4,15% en 2013).

Prima de Mercado (Rm) = 6% (5,50% en 2013).

Beta desapalancada = 0,58 (0,60 en 2013).

El calculo del Ke = Tasa libre de riesgo + prima de mercado por Beta apalancada.

El calculo de la beta apalancada se obtiene mediante el producto de la relacién de
la deuda financiera neta entre valor del equity para cada afo por el valor de 1 mas
la Beta desapalancada quitando el efecto impositivo.

La eleccion del Ke dinamico como tasa de descuento en lugar del wacc, viene
determinado por dos aspectos:

1. La concesion es un activo finito de vida, por lo tanto se deben realizar las
proyecciones hasta el fin de la concesion.

2. La relacibn deuda/equity es cambiante en el tiempo. Partiendo de un
apalancamiento muy alto para acabar en un activo sin apalancamiento.

La hipdtesis clave sobre la cual se tiene que basar el calculo del importe recuperable
es la evolucion del trafico. Dicha evolucion del trafico se ha estimado en el test de
deterioro en una subida del 3,23% (3,23% en 2013) como valor promedio.

Un escenario de disminucion razonablemente posible del trafico en un 2% sobre la
evolucion prevista, implicaria que el importe recuperable fuese 2,60 millones de euros
superior respecto al valor en libros.

Por otro lado, para que el valor en libros se igualara con el valor recuperable la
evolucion del trafico tendria que disminuir un 6,93% con respecto a la evoluciéon
prevista.

Con fecha 5 de febrero de 2014 se solicitd ante la Xunta de Galicia el
restablecimiento econdmico-financiero del contrato de concesion en virtud de lo
establecido en la disposicion adicional vigésima de Ley 11/2013 de 26 de diciembre
de los presupuestos generales de la Comunidad Autbnoma de Galicia para el afio
2014. El 31 de diciembre de 2014 se ha firmado la adenda al contrato de concesion
por la cual la Xunta de Galicia restablece el equilibrio econémico-financiero del
contrato.

c) Viastur Concesionaria del Principado de Asturias, S.A.

A 31 de diciembre de 2013 y 2014 el patrimonio neto de la sociedad es inferior a las
dos terceras partes de la cifra de su capital social. Al objeto de subsanar esta
incidencia se convirti6 deuda subordinada junto con los intereses capitalizados
pendientes de pago en préstamo participativo formalizado contractualmente que
reane las condiciones a que se refiere el RDL7/1996 art. 20, de tal forma que dicho
préstamo se considera patrimonio neto a los efectos de reduccion de capital y
liguidacion de Sociedades previstas en la legislacion mercantil.
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Siguiendo con la metodologia de valoraciones de activos se ha utilizado una tasa del
Capital, en adelante Ke, dinamica. Es dinamica porque cada afio se calcula en
funcion del apalancamiento del proyecto. Los valores que se han tomado son los
siguientes:

Tasa libre de riesgo (Rf) = 2,88% (4,15% en 2013).

Prima de Mercado (Rm) = 6% (5,50% en 2013).

Beta desapalancada = 0,58 (0,60 en 2013).

El calculo del Ke = Tasa libre de riesgo + prima de mercado por Beta apalancada.

El calculo de la beta apalancada se obtiene mediante el producto de la relacién de
la deuda financiera neta entre valor del equity para cada afio por el valor de 1 mas
la Beta desapalancada quitando el efecto impositivo.

La eleccion del Ke dinamico como tasa de descuento en lugar del wacc, viene
determinado por dos aspectos:

1. La concesién es un activo finito de vida, por lo tanto se deben realizar las
proyecciones hasta el fin de la concesion.

2. La relacion deuda/equity es cambiante en el tiempo. Partiendo de un
apalancamiento muy alto para acabar en un activo sin apalancamiento.

La hipotesis clave sobre la cual se tiene que basar el calculo del importe recuperable
es la evolucion del trafico. Dicha evolucion del trafico se ha estimado en el test de
deterioro en un incremento del 4,50% (4,51% en 2013) como valor promedio. Esta
variacion iguala el valor recuperable con el valor en libros.

Un escenario de disminucién razonablemente posible del trafico en un 2% sobre la
evolucién prevista, implicaria que el importe recuperable fuese de 5,3 milones de
euros superior respecto al valor en libros.

Por otro lado, para que el valor en libros se igualara con el valor recuperable la
evolucion del trafico tendria que disminuir un 11% con respecto a la evoluciéon
prevista.

d) Pazo Congreso de Vigo:

El grupo Sacyr posee una participacion total sobre Pazo Congresos de Vigo, S.A. del
55,55%. A pesar de poseer un porcentaje de participacidon superior al 50%, esta
sociedad se consolida por el método de puesta en participacibn como
consecuencia de la existencia de acuerdos de accionistas que obligan a obtener
mayoria reforzada en determinados aspectos de especial relevancia para la
sociedad, tales como el nombramiento de Presidente, Secretario del Consejo de
Administracion, Director General, Director Técnico y Director Econdmico-Financiero,
aprobacion de los Presupuestos anuales y la celebracion o modificacion de contratos
de cualquier naturaleza o de cualquier tipo de financiacion por cuantia superior a
600.000 euros.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina con caracter periddico, el valor
razonable de las inversiones inmobiliarias, tomando como valores de referencia las
valoraciones realizadas por externos independientes de forma que, al cierre del
ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de los activos a dicha
fecha.
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La determinacion del valor razonable de todos y cada uno de los activos fue
realizado a fechas 31 de diciembre de 2014 y 2013, a partir de evidencias del
mercado, las cuales son uniformes con las fuentes de informacion externa y no han
cambiado las técnicas de valoracion entre los ejercicios incluidos en la memoria
objeto del presente requerimiento.

El nivel de jerarquia del valor razonable dentro del cual se clasifican las mediciones
del valor razonable se corresponde en su totalidad con Nivel 2.

La valoracion realizada por los tasadores se ha realizado de acuerdo con los
Professionals Standards de Valoracidon de la Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS) de Gran Bretafia (2013) “Red Book” y de acuerdo con los Estandares
Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de
EstAndares de Valoracion (IVSC). La determinacion del valor de mercado, aplicando
los estandares mencionados, es el resultado de la combinacion de diferentes
métodos de valoracion; flujo de caja descontado, método comparativo y método de
capitalizaciéon de ingresos, que permiten verificar la consistencia de dichos valores.
Para dichos célculos se utilizan tasas de descuento aceptables para un potencial
inversor y consensuadas con las aplicadas por el mercado para activos de similares
caracteristicas en cuanto a tipo de activo, ubicacién, antigiedad, inquilinos,
duracion de los contratos, rentas etc. Estas son las hipdtesis clave del test de deterioro
ya que se tienen en cuenta todas estas variables para determinar el valor de la
inversion.

e) Autopista del Guadalmedina Concesionaria Espafiola, S.A.:

Siguiendo con la metodologia de valoraciones de activos se ha utilizado una tasa del
Capital, en adelante Ke, dinamica. Es dinamica porque cada afio se calcula en
funcién del apalancamiento del proyecto. Los valores que se han tomado son los
siguientes:

Tasa libre de riesgo (Rf) =3.42% en 2015 (4,15% en 2013).

Prima de Mercado (Rm) = 6% (5,50% en 2013).

Beta desapalancada = 0,63 (0,60 en 2013).

El calculo del Ke = Tasa libre de riesgo + prima de mercado por Beta apalancada.

El calculo de la beta apalancada se obtiene mediante el producto de la relacion de
la deuda financiera neta entre valor del equity para cada afio por el valor de 1 mas
la Beta desapalancada quitando el efecto impositivo.

La eleccion del Ke dinamico como tasa de descuento en lugar del wacc, viene
determinado por dos aspectos:

1. La concesidon es un activo finito de vida, por lo tanto se deben realizar las
proyecciones hasta el fin de la concesion.

2. La relacion deuda/equity es cambiante en el tiempo. Partiendo de un
apalancamiento muy alto para acabar en un activo sin apalancamiento.

La hipotesis clave sobre la cual se tiene que basar el calculo del importe recuperable
es la evoluciéon del trafico. A este respecto, no se estima que puedan producirse
disminuciones razonablemente posibles en las curvas de Intensidad Media Diaria
(IMD). Con las hipétesis actuales el valor recuperable se encuentra significativamente
por encima del valor en libros por o que no se prevé deterioro alguno.
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Para que el valor en libros se igualara con el valor recuperable, el trafico tendria que
disminuir en mas de un 15,2% con respecto a la evolucion prevista.

Los test de deterioro realizados a fecha de cierre de los ejercicios 2013 y 2014 no han
conllevado el registro de ninguna correccion del valor del activo concesional de la
sociedad.

f) Neopistas, S.A.:

Por lo que respecta a la sociedad Neopistas S.A. el Grupo también efectud un test de
deterioro al cierre del ejercicio 2013 que determind que el valor recuperable del
activo concesional era 0, y por lo tanto inferior a su valor contable procediendo a su
correspondiente deterioro por importe de 8.240 miles de euros.

El método de valoracion utilizado para realizar este test de deterioro es el método de
descuento de flujos. En este método se considera el activo como un ente generador
de flujos de fondos, y para obtener el valor del mismo se calcula el valor actual de
dicho flujos utilizando una tasa de descuento apropiada. Los métodos de descuento
de flujos se basan en el prondéstico detallado y cuidadoso, para cada periodo, de
cada una de las partidas vinculadas a la generacion de los flujos. Los flujos
descontados en el modelo son aquellos que remuneran el capital, es decir los
dividendos devengados, préstamos a los accionistas y devoluciéon del capital al final
de la concesién, debido a que estamos tratando un activo finito de vida. La tasa de
descuento utilizada es el coste de capital (ke). La forma de calcular el coste de
capital se infiere de la teoria del “Capital Asset Pricing Model” (CAPM) donde se
define el “Ke” como la tasa libre de riesgo mas la beta apalancada del activo por la
rentabilidad exigida del mercado por encima de la renta fija sin riesgo.

En cuanto a las hip6tesis macroecondmicas se ha considerado una inflaciéon de un
0,30 % para el afio 2013, 1% para el 2014 y un 2% para el resto de los afos. Para los
tipos de interés, se ha partido de la curva Euribor a 6 meses cotizada en Bloomberg el
01/01/2014. En referencia a las hipotesis operativas la Sociedad ha considerado lo
siguiente:

1.- Crecimiento sostenido de los ingresos de explotacion para cada una de las
areas de servicio, tomando un crecimiento del 0,50% en 2014 hasta un maximo del
2,50% a partir de 2022 en adelante.

2.- Se han considerado las condiciones contractuales recogidas en los contratos
vigentes con los clientes (Repsol y Cafestore).

En cuanto a los gastos de explotaciéon se ha considerado un canon concesional anual
a satisfacer a la Administracion equivalente al aprobado en los correspondientes
contratos de concesion.

Se han considerado las condiciones contractuales del contrato del préstamo senior,
exceptuando el escenario del vencimiento anticipado de dicho préstamo.

A cierre del ejercicio 2014 la sociedad Neopistas, S.A. ha salido del perimetro de
consolidacion del Grupo.
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Los gastos financieros capitalizados acumulados, los periodos concesionales y la inversion
comprometida son los siguientes:

—
comprometida
gL pgeéta Moo
(Reexpresado)* en servicio la concesion de euros)
Autopistas
Viastur Conc. del Principado de Asturias, S.A. 4.486 4.486 2007 2035 0
Aut. del Eresma. Cons. Junta Castillay Leon, S.A. 4.557 4.557 2004 2041 0
Aut. del Barbanza Conc. Xunta de Galicia, S.A. 5.465 5.465 2008 2036 0
Aut. del Guadalmedina Conc. Espafiola, S.A. 8.547 8.547 2011 2044 0
S.C. Ruta del Limari 82 0 2016 2043 52.854

Inmuebles en Renta
Testa Residencial S.L.U.

Bentaberri (San Sebastian( 0 0 1994 2069 0
Trade Center, S.L. o] 2002 2022 0

(=)

Tratamiento de residuos

Valoriza Servicios Medioambientales, S.A.

Patentes Contenedores Soterrado o] 0 2007 2019 0
Planta RSU Las Calandrias 0 0 2002 2023 0
Zonas Verdes Guadarrama 0 0 2008 2018 0
Parking Puertollano 0 0 2011 2045 0
Grua de Méstoles 0 0 2008 2016 0
RSU Majadahonda 0 0 2002 2012 0
RSU Boadilla 0 0 2001 En prérroga 0
Planta Los Hornillos 446 472 2011 2030 0
Centro Integral de Trat. de Residuos del Maresme 0 0 2007 2024 0
Planta de Edar Carifio 0 0 2006 2026 o]
Secado Térmico de Butarque 104 105 2002 2028 0
Planta Aranda de Duero 0 0 2008 2013 0
Tratamiento de Residuos de La Rioja 0 0 2009 2029 0
Aguas
Somague Ambiente, SA
AGS Pacos Ferreira 2.017 2.017 2004 2039 0
Aguas de Barcelos 12.728 12.728 2005 2034 0
Aguas do Marco 2.290 2.290 2005 2039 0
Emp. Mixta Aguas S. Cruz de Tenerife, S.A. 0 0 2006 2031 0
Valoriza Agua, S.L.
Concesion de Agua de Guadalajara 0 0 2009 2034 4.106
Concesion de Agua de Almaden 0 0 2010 2035 0
Concesion de Agua de Cabezon de la Sal 0 0 2011 2036 627
Otros
Somague SGPS (Parque de Estacionamiento Vila Real) 0 0 1999 2019 0
S. Concesionaria Aeropuerto Region Murcia, S.A. 22.921 12.221 2015 2047 0
Sacyr S.A.U (Aparcamiento Plaza del Centenario) 0 0 2011 2051 0
Sacyr S.A.U (Aparcamiento Virgen Romero) 0 0 2011 2049 0
Sacyr S.A.U (Aparcamiento Juan Esplandit) 0 0 2011 2049 0
Sacyr S.A.U (Mercado del Val) 0 0 2014 2030 0
Sacyr S.A.U (Aparcamiento Pza. de la Encarnacién) 0 0 2011 2049 0

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado intermedio a 31 de diciembre de 2013.

A 31 de diciembre de 2013 y 2014, no existen en las sociedades del Grupo elementos dentro
de la rabrica de “Proyectos concesionales” afectos a garantias distintos a los relacionados
con la financiaciéon de proyectos, asi como tampoco sujetos a restricciones en cuanto a su
titularidad.

A 31 de diciembre de 2013 y 2014, |la totalidad de la inversidbn recogida dentro de la citada
ribrica corresponde a bienes de caracter revertible que seran entregados por las
sociedades del Grupo a las diferentes administraciones concedentes al término de sus
respectivos periodos concesionales, de acuerdo con lo establecido en sus contratos de
concesion. Las sociedades no esperan incurrir en gastos adicionales a los ya contemplados
en sus planes econdmico-financieros, derivados de la reversion de sus infraestructuras al
término de dichos periodos.

Las sociedades del Grupo tienen formalizadas polizas de seguro para cubrir
adecuadamente los riesgos a los que estan sujetos los diversos elementos que integran la
inversidn en “Proyectos concesionales”.
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No existen compromisos de reparaciones ni reparaciones futuras significativas mas alla de
las habituales en este tipo de sociedades.

En relacion con la participacion sobre Emmasa, la Sala de lo Contencioso-Administrativo del
Tribunal Superior de Justicia de Canarias dicté la sentencia 114/2009 de fecha 15 de
septiembre de 2009 por la que anulé el Acuerdo plenario del Ayuntamiento de Santa Cruz
de Tenerife de fecha 22 de julio de 2005, por el que se modificé del modo de gestidbn de los
servicios publicos relacionados con el ciclo integral del agua.

Mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial de la Provincia el 22 de noviembre de
2011 fue sometido a informacioén publica la Memoria del expediente relativo al cambio de
modo de gestidn de los servicios publicos relacionados con el ciclo integral del agua.

El Excmo. Ayuntamiento de Santa Cruz de Tenerife, mediante escrito de fecha 6 de febrero
de 2012 ha solicitado al Juzgado de lo Contencioso Administrativo n® 1 de Santa Cruz de
Tenerife que se declare total y adecuadamente ejecutada y cumplida la Sentencia de la
Sala de lo Contencioso Administrativo del Tribunal Superior de Justicia de Canarias de fecha
15 de septiembre de 2009.

El Juzgado de lo Contencioso Administrativo n°l mediante auto de fecha 20/05/13
determina que debe de ejecutarse la sentencia 114/2009 en el plazo de dos meses.

El 26 de julio de 2013 se procedié a ejecutar la sentencia 114/2009 del TSJ de Canarias
acordando el Excmo. Ayuntamiento Pleno de Santa Cruz de Tenerife ratificar el cambio de
modo de gestidon de los servicios publicos del ciclo integral del agua de forma directa a
forma indirecta en la modalidad de sociedad de economia mixta, con efectos retroactivos
al 22 de julio de 2005.
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7. Inversiones inmobiliarias

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2014 en este epigrafe y sus
correspondientes amortizaciones acumuladas, han sido los siguientes:

EJERCICIO 2013 Saldo al s Saldo al
; . ! \% d Efect Tr ;
_ 31-dic-12 Adiciones Retiros e W oonbio W oo o 31-dic-13
Miles de euros (Reexpresado)* P i ’ (Reexpresado)*

Construcciones para arrendamiento 2.972.392 8.151 (101.248) (611.000) (4.530) (700) 2.263.065
Obras en curso 0 0 0 0 0 0 0
Inversiones en terrenos y bienes naturales 38.242 4.568 (973) 0 0 (547) 41.290
Coste 3.010.634 12.719 (102.221) (611.000) (4.530) (1.247) 2.304.355
Correcciones por deterioro (139.740) (14.682) 0 73.247 0 0 (81.175)
Correcciones por deterioro (139.740) (14.682) 0 73.247 0 0 (81.175)
Amortizacion (423.426) (36.895) 38.459 58.288 1.268 44 (362.262)
Amortiz. Acumulada (423.426) (36.895) 38.459 58.288 1.268 44 (362.262)
TOTAL 2.447.468 (38.858) (63.762) (479.465) (3.262) (1.203) 1.860.918

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

EJERCICIO 2014 Saldo al - " Variacién de Efecto Traspaso Saldo al
31-dic-13 Adiciones Retiros » bi 31.di
Miles de euros (Reexpresado)* perimetro t. cambio mant. Venta 1-dic-14

Construcciones para arrendamiento 2.263.065 10.660 (5.332) 0 0 0 2.268.393
Obras en curso 0 0 0 0 0 0 0
Inversiones en terrenos y bienes naturales 41.290 314 0 0 0 0 41.604
Coste 2.304.355 10.974 (5.332) 0 0 0 2.309.997
Correcciones por deterioro (81.175) (511) 14.125 0 0 0 (67.561)
Correcciones por deterioro (81.175) (511) 14.125 0 0 0 (67.561)
Amortizacion (362.262) (34.331) 753 0 0 0 (395.840)
Amortiz. Acumulada (362.262) (34.331) 753 0 0 0 (395.840)
TOTAL 1.860.918 (23.868) B T D 1.846.596

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

El inmovilizado correspondiente a esta nota incluye construcciones, terrenos e inversiones
inmobiliarias en curso para arrendamiento.

Las principales variaciones habidas en el ejercicio 2013 correspondieron principalmente a:

e La disminucibn habida en el epigrafe de “Construcciones para arrendamiento”
durante el ejercicio 2013 estuvo motivada fundamentalmente por la venta de dos
edificios de oficinas: uno sito en la Avenida Brickell 1111 de Miami (USA) y otro sito en el
distrito de la Defense en Paris (Francia), esta Ultima producida a través de la venta de
la totalidad de las acciones que la sociedad matriz ostentaba en la sociedad Tesfran,
S.A. El precio de venta del edificio en Miami ascendid a 140,5 millones de euros y
generd un beneficio de 53,0 millones de euros antes de impuestos siendo el precio de
venta asignado al edificio de Paris de 450,0 millones de euros, generando una pérdida
de 6,9 millones de euros antes de impuestos.

e La reduccidon de las correcciones valorativas registrada en el ejercicio 2013 estuvo
motivada principalmente por la cancelaciobn de la correspondiente correcciéon
valorativa del edificio Tour Adria de Francia.

Las principales variaciones del ejercicio 2014 corresponden principalmente a:

e La disminucion habida en el epigrafe de “Construcciones para arrendamiento”
durante el ejercicio 2014 esta motivada fundamentalmente por la venta de un edificio
de viviendas en alquiler situado en la calle Conde de Xiquena, de Madrid, por un
importe aproximado de 7,4 millones de euros. La enajenacion de las viviendas en
alquiler mencionadas ha generado un beneficio de 2,3 millones de euros antes de
impuestos.
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El incremento en “Construcciones para arrendamiento” de los ejercicios 2014 y 2013 se debe
fundamentalmente a las obras de mejoras realizadas en los edificios en explotacion, donde
cabe destacar las obras remodelacion de un edificio de oficinas situado en Campo de las
Naciones (Madrid) a finales del ejercicio 2014 y las obras de implantacién de Habitat en un
inmueble de oficinas en Diagonal 514 (Barcelona) durante el 2013.

Dentro de las adiciones de las correcciones por deterioro correspondientes al ejercicio 2013
cabe destacar, por su importancia, la Torre Sacyr, un inmueble de oficinas situado en
Campo de las Naciones (Madrid) y de los terrenos situados en Navalcarnero (Madrid) y en
Zaragoza y como retiros mas importantes en el ejercicio 2014 y 2013 cabe destacar la Torre
Sacyr y la correspondiente al edificio Tour Adria en Paris (Francia) respectivamente.

El Grupo tiene adecuadamente asegurados todos los activos.

Dentro de construcciones para arrendamiento estan incluidas dos operaciones de leasing
con el siguiente detalle:

Sector Final
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013

Oficinas 302.968 302.965 45.124 41.323 257.844 261.642 105.992 105.992 16/02/2018
Hotel 1 61.031 61.007 12.031 12.007 49.000 49.000 21.350 21.350 23/01/2023

TOTAL -- 363.999 363.972 57.155 53.330 306.844 310.642 127.342 7342 ]

El desglose de pagos pendientes de principal originados por los contratos a 31 de diciembre
de 2014 y 2013 es el siguiente:

Miles de euros 2014 2013

Afo 2014 2.272
Afo 2015 2.482 2.482
Afio 2016 11.696 11.696
Afo 2017 11.913 11.913
Afio 2018 125.993 125.993
Afo 2019 1.101 1.101
Posteriores 24.864 24.864

Total neto 178.049 180.321

No existe ninguna cuota contingente adicional a las descritas en la presente memoria
consolidada. No existen clausulas de actualizacion o escalonamiento de precios y las
restricciones impuestas son las estandares referentes a contratos de financiacion. No
existiendo restricciones referidas a distribuciéon de dividendos, al endeudamiento adicional o
a nuevos contratos de arrendamiento financiero.

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 el Grupo tiene contratado con los arrendatarios de los
leasings mencionados anteriormente, las siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de
acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos
comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas
contractualmente y hasta el vencimiento final de los contratos:

Miles de euros 2014 2013

Menos de un afio 19.081 19.039
Entre uno y cinco afos 64.237 69.126
Mas de cinco afios 50.855 67.447
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La disminucién de las cuotas de arrendamiento minimas expresadas en el cuadro anterior se
debe, principalmente, a que con los actuales vencimientos de contratos queda un ejercicio
menos de facturacion por rentas.

Todos los contratos de arrendamiento en el Grupo Testa, con excepcion de los realizados
en otros paises, estan realizados de acuerdo con la Ley 29/1994 de 24 de Noviembre de
Arrendamientos Urbanos, modificada por Ley 4/2013 de 4 junio de Medidas de flexibilizacién
y fomento del mercado de alquiler de viviendas.

De acuerdo con la citada Ley y atendiendo a la composicion de la cartera de inmuebles
del Grupo Testa, existen dos tipos de contratos:

Para uso de vivienda

La Ley fija en su articulo 9 que la duracién del contrato, sera libremente pactada por las
partes. El Grupo Testa tiene como norma fijar un plazo de un afio de duracién obligatorio
por ambas partes. Tal como dice el citado articulo 9, al vencimiento de este plazo, el
contrato se prorroga por plazos anuales a voluntad del arrendatario, hasta que alcance
una duraciéon minima de 5 afos, en cuyo momento, se extingue el contrato. En cada
prérroga anual se aplica una revision de la renta equivalente al indice General Nacional del
IPC. En las viviendas libres se fija una renta en el contrato en la que esta todo incluido (los
gastos), en las de VPO, la renta es la vigente en el momento para este tipo de viviendas y
aparte, pero en el mismo recibo, se facturan mensualmente los servicios y suministros.
Aparte de la fianza legal (una mensualidad), se solicita Aval bancario por una cantidad
equivalente a 4-6 meses de renta segun los casos.

Para uso distinto de vivienda

La Ley contempla el libre pacto de las partes en las cuestiones de plazo, renta, etc.

Normalmente, se fija un plazo acordado con el arrendatario y la renta se actualiza
anualmente de acuerdo con el indice General Nacional del IPC. En plazos superiores a
cuatro afios normalmente se pacta una revision de la misma a los precios de mercado del
momento de la revisidn, coincidiendo con el afio 4-5, 8-10, etc.

En estos contratos, se establece renta mas gastos y se solicita aparte de la fianza legal (dos
mensualidades de renta) un Aval bancario de seis mensualidades (renta mas gastos mas
IVA).

El cuadro siguiente muestra la facturacion que el Grupo realizarad en ejercicios futuros por los
contratos de alquiler que tiene vigentes a 31 de diciembre de 2014 y 2013, estimando las
revisiones anuales de los mismos hasta la fecha de expiraciéon del contrato momento en el que
no se realiza la hipdtesis de renovacion del mismo. Para el calculo de las revisiones se ha
utilizado como indice el 2% para todos los ejercicios.
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2013
2014
Miles de euros - (Reexpresado)*
0

Afio 2014 182.798
Afio 2015 173.461 156.398
Afio 2016 144.286 133.130
Afo 2017 122.140 114.770
Afio 2018 111.252 106.709
Afio 2019 86.164 79.128
Posteriores 555.417 597.616

1.192.720 1.370.549

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el
estado de situacion financiera consolidado intermedio a 31 de
diciembre de 2013.

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias que estan afectas como garantia del
cumplimiento de deudas financieras a 31 de diciembre de 2014 y 2013 asciende a 2.690.400 y
2.647.080 miles de euros, respectivamente siendo los importes que corresponden a principales
de dichas deudas a 31 de diciembre de 2014 y 2013, 1.673.437 y 1.771.965 miles de euros
respectivamente. Los costes brutos contables de las inversiones inmobiliarias afectas a las
garantias de deudas financieras mencionadas a 31 de diciembre de 2014 y 2013 ascienden a
2.154.806 y 2.149.547 miles de euros, respectivamente.

Los ingresos por rentas derivados de las inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre de 2014 y
2013 ascienden a 169.358 y 198.092 miles de euros, respectivamente y los gastos directos de la
explotacion ascienden a 34.392 y 37.312 miles de euros respectivamente.

La disminucidon en los ingresos y gastos para el ejercicio 2014 mencionado en el parrafo
anterior es debida fundamentalmente a las desinversiones realizadas durante el ejercicio 2013
y 2014.

A 31 de diciembre de 2014 y de 2013 no existen compromisos significativos de adquisicion de
inversiones inmobiliarias.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han capitalizado gastos financieros en los costes de
construccion de los inmuebles. El importe capitalizado en ejercicios anteriores asciende a
35.826 miles de euros.

El deterioro de los activos correspondientes a este epigrafe ha sido reconocido como
diferencia entre los valores netos contables de los activos y la valoraciéon realizada por el
experto independiente.

El importe de las pérdidas por deterioro y reversiones de pérdidas por deterioro figuran dentro
de la cuenta de resultados separada consolidada en el epigrafe de “Variacidon de provisiones
de inmovilizado inmaterial, material y cartera de control”.

Las sociedades del Grupo tienen formalizadas podlizas de seguro para cubrir
adecuadamente los riesgos a los que estan sujetos los diversos elementos que integran la
inversion en “Inversiones inmobiliarias”.

El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias calculado por experto independiente a
la fecha de cierre de los ejercicios 2014 y 2013 ha sido obtenido de acuerdo con las
declaraciones del método de tasacidn-valoraciéon de bienes y guia de observaciones de
los Professional Standards de Valoracion de la Royal Institution of Chartered Surveyors (2013)
“Red Book™.
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Las rentas netas que se contemplan en el método de valoracién incluyen los contratos de
arrendamiento existentes a la fecha de valoracion y la estimacion de rentas futuras,
descontando un periodo de comercializacidon para los edificios con superficies no
alquiladas.

El valor residual de la inversidn se calcula capitalizando la renta estimada a final del periodo
proyectado a una rentabilidad estimada (yield). El yield depende fundamentalmente del
tipo de activo, de la ubicacién, de los inquilinos, sus contratos y de la antigiedad del
activo.

A continuacién se muestran las rentabilidades consideradas para la obtencion de la
valoracion de los activos del Grupo:

Exit Yields
2014 2013
Sector Minimo Maximo Minimo Méaximo
OFICINAS 5,25% 7,95% 5,35% 7,95%
Madrid 5,25% 7,00% 5,35% 7,00%
Barcelona 5,25% 7,95% 5,50% 7,95%
INDUSTRIAL 7,50% 8,00% 7,75% 8,00%
COMERCIAL 6,00% 6,50% 6,15% 7,00%
HOTELES 5,50% 9,00% 5,60% 9,25%
PARKING 3,40% 5,00% 3,40% 5,00%)
RESIDENCIAL 3,75% 4,75% 3,50% 4,75%
RESIDENCIAS 32 EDAD 9,00% 10,00% 9,00% 10,00%

La estimacion de crecimiento de flujos prevista en la valoracion recibida del 2014 ha sido
del 2% para todos los ejercicios objeto de valoracion al igual que la valoraciéon recibida
para el ejercicio 2013. Los niveles de ocupacion en ambas valoraciones se mantienen
cercanos al 95%, promedio del nivel mantenido por el Grupo en los Ultimos ejercicios. El
horizonte temporal de la valoracion en ambos ejercicios es de 10 afios.

Un experto independiente ha valorado activos inmobiliarios del Grupo a 31 de diciembre
de 2014 y con un valor contable neto de 1.900 millones de euros, en 2.817 millones de euros,
lo que supone una plusvalia tacita de 917 millones de euros. A 31 de diciembre de 2013 esta
valoracion ascendié a 2.801 millones de euros, lo que suponia una plusvalia tacita de 932
millones de euros.
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8. Oftros activos intangibles

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2014 en este epigrafe y sus
correspondientes amortizaciones acumuladas han sido las siguientes:

Saldo al Saldo al
EJERCICIO 2013 ifi iacié

31-dic-12 Adiciones Retiros R?claslflc. VanacloT de ¢ Efecllg. 31-dic-13
Miles de euros (Reexpresado)* y traspasos perimetro . cambio (Reexpresado)*
Propiedad industrial 235 0 0 158 0 0 393
Fondo de Comercio 337 0 (75) 0 0 0 262
Derechos de traspaso 3.568 795 0 0 0 0 4.363
Aplicaciones informéaticas 29.337 1177 (51) (161) 0 (33) 30.269
Anticipos 1.063 1.320 (743) 0 0 0 1.640
Derechos de emisién de gases de efecto invernadero 4,657 1.455 (3.574) [ 0 2,537
Coste 39.197 4.747 (4.443) (4) 0 (33) 39.464
Propiedad industrial (170) @37 0 (116) 0 0 (323)
Fondo de Comercio (267) 0 75 0 0 0 (192)
Derechos de traspaso (1.674) (245) 0 0 0 0 (1.919)
Aplicaciones informaticas (26.095) (1.744) 52 120 0 8 (27.659)
Amortizacién Acumulada (28.206) (2.026) 127 4 0 8 (30.093)
TOTAL 10.991 2.721 [CE5] I (25)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012,

Saldo al

EJERCICIO 2014 6

Miles de euros (Reexpresado)* y P P )

Propiedad industrial 393 1 0 0 394
Fondo de Comercio 262 0 0 0 262
Derechos de traspaso 4.363 0 0 0 4.408
Aplicaciones informaticas 30.269 979 (386) 17 30.794
Anticipos 1.640 561 (10) 0 2.191
Derechos de emisién de gases de efecto invernadero 2.537 1.077 (2.338) 0 909
Coste 39.464 2618 (2.734) 17 38.958
Propiedad industrial (323) (39) 0 0 0 0 (362)
Fondo de Comercio (192) 0 (70) 0 0 0 (262)
Derechos de traspaso (1.919) (301) (279) 73) 0 0 (2.572)
Aplicaciones informéaticas (27.659) (1.644) 348 21 90 (5) (28.849)
Amortizacién Acumulada (30.093) (1.984) (1) (52) 90 (5) (32.045)
0

() Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

El detalle de los principales derechos de emisiéon de gases es el siguiente:

2014

Saldo Consumo Saldo Consumo

Numero de Valor Numero de Valor nero de Valor Numero de Valor
derechos (miles de euros) derechos (miles de euros) derechos (miles de euros) derechos (miles de euros)

Compaiiia Energética Puente del Obispo (21.379) 203 81.027 643 7.988 618 89.406 595
Compaiiia Energética Las Villas (24.712) 291 108.712 439 8.677 787 110.715 769
Compaiiia Energética Pata de Mulo 5.812 426 73.236 303 5.812 426 73.236 396
Olextra [ VENDIDA ] (1.826) 367 66.624 376
Compaiiia Energética Linares (38.029) 167 82.956 413 (7.988) 479 90.131 506

En los derechos de emisidon de gases, dado que no son objeto de amortizacion, se registra
contablemente una provision para riesgos y gastos a medida que se consumen (ver nota
20.1).
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El detalle de activos intangibles ubicados fuera de Espafa a 31 de diciembre de 2013 y

2014 es el siguiente:

2013 (Reexpresado)*
Miles de euros

Porugal

0

Propiedad industrial 179 0 0 0 0 179
Aplicaciones informaticas 5.663 120 0 285 6 0 6.074
Coste 5.842 120 0 285 6 0 6.253
Amortizacion Acumulada (5.781) (45) 0 (202) (5) 0 (6.033)
TOTAL 0] L0

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

2014
Miles de euros

0

Propiedad industrial 179 0 0 0 0 179
Aplicaciones informéaticas 5.651 106 0 329 6 54 6.146
Coste 5.830 106 0 329 6 54 6.325
Correcciones por deterioro 0 0 0 0 0 0 0
Amortizacién Acumulada (5.806) (50) 0 (209) (5) (1) (6.071)
0|

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 existen activos intangibles en uso y totalmente
amortizados por importe de 18.736 y 18.011 miles de euros respectivamente.
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9. Fondo de comercio

9.1. Movimiento

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2014 en el epigrafe de “Fondo de
comercio” han sido los siguientes:

Saldo al il ) Saldo al
EJ_ERCICIO 2018 31-dic-12 Retiros Reclasiic. tiDp itir:r;%i)g 31-dic-13
Miles de euros (Reexpresado)* y traspasos (Reexpresado)*
Grupo Valoriza 115.121 0 0 (66) 115.055
Valoriza Servicios Medioambientales 94.987 0 0 0 94.987
Aguas de Mandaguahy 81 0 0 12) 69
Aguas de Cascais 2.206 0 0 0 2.206
Hidurbe 897 0 0 (54) 843
Aguas do Marco 2.241 0 0 0 2.241
Taviraverde 23 0 0 0 23
Aguas da Covilha 14.394 0 0 0 14.394
Fagar 292 0 0 0 292
Grupo Somague 25.803 (6.732) 0 0 19.071
Somague Engenharia (Soconstroi) 18.482 0 0 0 18.482
CcvC 1.356 (1.356) 0 0 0
Neopul 5.965 (5.376) 0 0 589
L0

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

EJERCICIO 2014 Saldo al

Reclasific.

31-dic-13 Retiros Deterioro y Saldo al

Miles de euros (Reexpresado)* y traspasos tipo cambio 31-dic-14

Grupo Valoriza 115.055 (16.984) 2.004 (246) 99.829
Valoriza Servicios Medioambientales 94.987 0 0 0 94.987
Suardiaz 0 0 2.004 (250) 1.754
Aguas de Mandaguahy 69 (69) 0 0 0
Aguas de Cascais 2.206 (2.206) 0 0 0
Hidurbe 843 0 0 0 843
Aguas do Marco 2241 0 0 4 2.245
Taviraverde 23 (23) 0 0 0
Aguas da Covilha 14.394 (14.394) 0 0 0
Fagar 292 (292) 0 0 0
Grupo Somague 19.071 (589) 0 0 18.482
Somague Engenharia (Soconstroi) 18.482 0 0 0 18.482
Neopul 589 (589) 0 0 0
TOTAL 134.126 (17.573) 2.004 (246) 118.311

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

Durante el ejercicio 2014 destaca el retiro producido en las sociedades de agua
portuguesas como consecuencia de la venta de las mismas.

9.2. Prueba deterioro del fondo de comercio

Al cierre de cada ejercicio el Grupo realiza un test de deterioro para cada una de las
unidades generadoras de efectivo a las que se han asignado fondos de comercio. A tal
efecto, se realiza un andlisis con el objeto de identificar el valor recuperable. Se entiende
como valor recuperable el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y el valor
en uso. Se entiende como valor razonable el precio al cual una sociedad pudiera ser vendida
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entre partes interesadas y debidamente informadas en una transaccion realizada en
condiciones de independencia mutua.

Una vez determinado el valor recuperable de cada unidad generadora de efectivo, se
compara dicho valor con su valor contable. Si dicho valor recuperable es inferior al valor
contable se reconoce una pérdida irreversible por deterioro en la cuenta de resultados
separada consolidada.

En caso de que dicho valor recuperable no pueda ser determinado de forma fiable (por lo
general, cuando la sociedad no cotiza en un mercado financiero organizado), se calcula
mediante otros métodos de valoracion.

Se realiza una valoracion por descuento de flujos de caja futuros esperados, aplicando una
tasa de descuento que refleja el valor del dinero en el tiempo y considerando los riesgos
especificos asociados al activo. Al cierre de cada ejercicio el Grupo realiza un test de
deterioro para cada una de las unidades generadoras de efectivo a las que se han asignado
fondos de comercio. A tal efecto, se realiza un analisis con el objeto de identificar el valor
razonable. Se entiende como valor razonable el precio al cual una sociedad pudiera ser
vendida entre partes interesadas y debidamente informadas en una transaccion realizada en
condiciones de independencia mutua.

a) Fondo de comercio de Valoriza Servicios Medioambientales

Valoriza Servicios Medioambientales realiza una proyeccion de los flujos de caja de
todos los proyectos que actualmente estan en cartera hasta el final de su periodo
concesional. Los flujos de cada proyecto, hasta su vencimiento, soportan el valor de los
activos de cada proyecto (proyectos concesionales, cuentas por cobrar por activos
concesionales, inmovilizado material...).

Para la elaboracién de los flujos de caja de los proyectos, se tienen en cuenta la evolucién
de las siguientes hipotesis clave:

a. Canon cobrado al cliente con sus posibles revisiones de precios y ampliaciones.
Estos canones se establecen en cada licitacion, en cada oferta, y constituyen el
precio del contrato. Los pliegos incluyen las formulas de revision de precios y los
periodos a partir de los cuales son exigibles. En ocasiones, con motivo de
ampliaciones de las ciudades, incrementos de poblacion o nuevos barrios, l0s
contratos tienen ampliaciones, pero no se han considerado en los modelos. En
los flujos considerados s6lo se han incluido los contratos vigentes, con sus precios
actuales y posteriores revisiones.

b. Evolucién de los costes de explotacion. Mejoras en margen cuando los contratos
alcanzan su periodo de madurez. Los contratos suelen alcanzar la estabilidad en
su cuenta de resultados a partir del 3°-4° afio de contrato, porque en sus inicios
hay unos costes de puesta en marcha, acondicionamiento del servicio, ajustes
de la plantila, etc.,... A partir de ese tercer afo, cuarto en ocasiones, los
servicios se han ajustado, las jubilaciones se cubren (0o no) con personal mas
productivo (mas horas, salarios menores, sin antigliedad), se suele lograr una
considerable reduccion del absentismo, se maximiza el rendimiento de los
vehiculos (rutas mas eficientes, reorganizacion del servicio), y por todas estas
razones el margen mejora y tiende a estabilizarse.

c. El periodo medio de cobro con el cliente y su previsible evolucion: a raiz del plan
de pago a proveedores, que permiti6 cobrar la deuda antigua, y de la
aprobacion de la Ley de Estabilidad Presupuestaria en 2012, los ayuntamientos
estan cumpliendo razonablemente bien la Ley, y aunque no estan abonando los
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servicios a 30 dias, se ha considerado un PMC entre los 90 y los 120 dias, sin
mucha variacion a lo largo de los afios de concesion.

d. Las inversiones de reposicion: no suelen existir en los contratos de limpieza y
recogida, si en algunos proyectos de tratamiento. Cuando estan recogidas en
nuestra oferta, se han considerado en los modelos.

Las inversiones de reposicidn: no suelen existir en los contratos de limpieza y
recogida, si en algunos proyectos de tratamiento. Cuando estan recogidas en
nuestra oferta, se han considerado en los modelos.

Para la elaboracion de los flujos de Caja para el test de deterioro del Fondo de
Comercio, se suman los flujos de todos los proyectos individuales de la sociedad. A
partir de un determinado afo, los flujos van reflejando la finalizacién de algunos
contratos pero no reflejan la incorporacién de contratos nuevos. Es decir en la
proyeccion del flujo total de la sociedad VSM, s6lo se han considerado los contratos
vigentes para los 5 primeros afios, sin incorporar nuevas adjudicaciones. Por eso, en
el afio 5 se realiza una renta perpetua. Por tanto las hipdtesis clave para la
elaboracion del test de deterioro del Fondo de comercio, son:

a. Tasa de descuento.
b. Tasa de crecimiento perpetuo a partir del afo 5.

Los flujos estan basados en los presupuestos de la Compalfiia, y en la mejor estimacion de
desarrollo de dichos contratos hasta su vencimiento, conforme a los contratos firmados con
los clientes, normalmente publicos. Los valores si reflejan experiencias pasadas, porque los
contratos de servicios urbanos suelen ser bastante estables. Normalmente se cobra un
canon al cliente, revisable en funcién de una serie de parametros (costes de personal,
combustible, IPC) asociados a los costes de explotacidn, y la experiencia nos indica que
suele haber una notable mejoria de los margenes cuando los contratos alcanzan su periodo
de madurez (servicio mas eficiente, estabilidad y mejoria en los cobros, aprovechamiento
de sinergias con otros servicios de la zona).

La raz6n de haber considerado periodos elevados para los proyectos se debe a que las
concesiones de servicios suelen ser de entre 8 y 10 afios para limpieza y recogida, y de 10 a
15 afios para servicios de residuos. Ademas de la estabiidad en cifra de negocios y
resultados que supone esta duracion, la propia licitacibn puUblica hace prever un
mantenimiento de la contratacion de la Sociedad.

Para el test de deterioro del fondo de comercio, se suman los flujos de todos los proyectos
individuales que aportan en cada afo. A partir de un determinado afo, los flujos van
reflejando la finalizacibn de algunos contratos pero no reflejan la incorporacion de
contratos nuevos. Es decir en la proyeccion del flujo total de Valoriza Servicios
Medioambientales, s6lo se han considerado los contratos vigentes para los 5 primeros anos,
sin incorporar nuevas adjudicaciones. Por eso, en el afio 5, en lugar de seguir proyectando y
reflejlando una compariia con un flujo decreciente (por no incorporar nuevos contratos), se
realiza una renta perpetua, que parte del importe del flujo de caja del quinto afio y que
refleja el valor de continuidad de la sociedad, de ir contratando nuevos contratos, que van
reemplazando contratos que van venciendo. Esta hipétesis refleja la realidad pasada de la
sociedad. Valoriza Servicios Medioambientales en el periodo 2010-2014, ha realizado
contratacion equivalente a una cartera de 2.200 millones de euros. Por tanto la renta
perpetua en el afio 5 para la validacién del Fondo de Comercio, no representa un valor
residual, dado que la sociedad tiene en su cartera contratos con periodos de vencimiento
muy superiores a los 5 afios (como se explica anteriormente: concesiones de servicios suelen
ser de entre 8 y 10 afos para limpieza y recogida, y de 10 a 15 afios para servicios de
residuos). Pero se entiende que el afo 5 refleja el momento para dar un valor a la
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compaifia basado en la renta perpetua, dado que la no incorporacidn de nuevos
contratos desvirtuaria el valor en uso de la sociedad. El porcentaje de Valor Residual sobre
el Valor Recuperable, que se obtiene de lo anterior, es el 74,6%.

Se ha realizado un andlisis sobre la variacion de las variables clave en el test que realiza
sobre el Fondo de Comercio, y se ha establecido que para una tasa de crecimiento
perpetuo entre 0% y 1% y una tasa de descuento entre el 11% y 11,5%, el valor razonable de
la sociedad se igualaria a su valor en libros.

Las proyecciones de flujos de efectivo estimadas estan basadas en los presupuestos
aprobados por la Direccion de la compaiiia utilizando una tasa de descuento del 6,69%
(7,03% al 31 de diciembre de 2013).

Variando la tasa de crecimiento perpetuo entre el 1% y el 2%, la valoracién de la sociedad
varia entre un -7% y un 7%, sin producirse en ningun caso un deterioro del valor del activo.

Variando la tasa de descuento entre el 6,5% y el 7,5%, la valoracién de la sociedad varia
entre un +3,7% y un -13,3%, sin producirse en ningln caso un deterioro del valor del activo.

b) Fondo de comercio de Somague SGPS Engenharia

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 el fondo de comercio sobre Somague Engenharia asciende
a 18.482 miles de euros.

La valoracion de Somague Engenharia se ha realizado en base a la valoracion de la sociedad
Soconstroi — Sociedade de Construcdes, S.A. adquirida en su totalidad, por Somague SGPS, en
1997 y posteriormente, en diciembre de 1998, objeto de un proceso de fusibn por
incorporacién en Somague Engenharia, S.A., sociedad participada al 100% de Somague SGPS.

A tal efecto, se han descontado los flujos de caja esperados que generara durante un periodo
de 5 afos conforme a los planes econémico financieros. Para las proyecciones posteriores, se
ha considerado una perpetuidad constante del flujo esperado para el 5° afio, para introducir
un grado de prudencia adicional en las estimaciones realizadas. Las principales hipdtesis que
respaldan la valoracion son las siguientes:

- Las tasas de crecimiento utilizadas para los flujos de caja de los proximos 5 afos, se
sitan en un rango entre el -4% y el 3% (entre el 3% y el 7% a 31 de diciembre de 2013).

- Lastasas de descuento se basan en el coste estimado del capital (C.A.P.M.) calculado
en funcién de una tasa libre de riesgo referenciada a obligaciones del tesoro
alemanas a 10 afos, un beta que refleja el riesgo de los activos y el nivel de
apalancamiento y una prima de riesgo del pais. Bajo estos supuestos, la tasa de
descuento Ke (Cost of Equity) se sitila en un rango entre el 7,2% y el 7,7% (entre el 8,6%
y el 8,9% a 31 de diciembre de 2013).

El valor recuperable se ha calculado para cada uno de los proyectos considerados, en
funcion del nimero de afos del periodo concesional. El rango de valor alcanzado en este
andlisis permite concluir que el valor recuperable de la participacion que el Grupo ostenta
sobre esta sociedad es similar o superior al valor neto contable de dicha participacion a 31 de
diciembre de 2014 y 2013.
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10. Inversiones contabilizadas por el método de participacion

Conforme a lo dispuesto en NIC 28 (parrafos 29 y 30), en las entidades contabilizadas por el
método de la participacion, una vez que se ha reducido el valor de la inversidon a cero, las
pérdidas adicionales, se registran como provisiones no corrientes en la medida en que el
Grupo haya incurrido en obligaciones legales o implicitas.

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2014 en el epigrafe de “Inversiones
contabilizadas por el método de participacion” han sido los siguientes:

EJERCICIO 2013
Saldo al Variacion Saldo al
Variaciones Participacion Dividendos Traspaso "
31-dic-12 Deterioro patrimonio Adiciones Retiros 31-dic-13
perimetro en resultado percibidos mant. Venta
Miles de euros (Reexpresado)* neto (Reexpresado)*

Grupo Sacyr Construccion 27.408 (1.593) 0 (4.545) (3.165) 18.106
Grupo Concesiones 94.078 (14.219) 9.331 0 (7.139) (1.435) (47.736) 0 (79) 32.801
Grupo Valoriza 93.887 15 5.072 0 (928) 2.678 0 1.401 (3.621) 98.504
Grupo Vallehermoso 6.575 (4.210) 3.495 0 0 (221) (5.639) 0 0 0
Grupo Testa 35.840 0 (3.981) 0 (79) 8) 0 0 (1.289) 30.483
Grupo Somague 4.252 0 6.845 0 0 0 0 56 (116) 11.037
Repsol 2.468.289 17.999 133.410 (117.562) (70 188) 2.431.948
(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado intermedio a 31 de diciembre de 2013 y 2012.
. = - - - - s - - - -
Srdieas Variaciones Participacion Deterion Dividendos patiimonio Traspaso M L Retiros saldo al
Miles de eurcs (Reexpresado)* perimetro en resultado percibidos neto mant. Venta 31-dic-14
Grupo Sacyr Construccion 18.106 (243) 0 0 18.515
Grupo Concesiones 32.801 19.039 11.129 0 (3.911) (10.966) 0 0 (1.523) 46.569
Grupo Valoriza 98.504 (28.785) 1.063 0 (4.714) 639 0 0 0 66.707
Grupo Testa 30.483 0 800 0 (970) 71 0 0 0 30.384
Grupo Somague 11.037 0 2.815 0 0 0 0 0 (101) 13.751
Repsol 2.431.948 144.092 11.742 (239. 159) 80.880 0 0 2.429.503
. -

(*) Tal y como se indica en la Nota 2 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado intermedio a 31 de diciembre de 2013.

Las hipotesis y procedimientos relativos a los deterioros de valor de las diferentes sociedades se
explican a continuacion:

Repsol, S.A.:

El grupo Sacyr tiene representacion en el Consejo de Administracion de Repsol, S.A., ya que
mantiene dos puestos en el mismo, siendo uno de ellos Vicepresidente segundo de la
entidad.

Adicionalmente los dos consejeros son miembros de las siguientes comisiones en las que se
fijan las politicas financieras y de explotacidn de la sociedad participada: comisidon
delegada del consejo de administracion, comision de nombramientos y retribuciones y
comision de estrategia e inversiones y responsabilidad social corporativa.

Por lo expuesto anteriormente, Sacyr considera que cumple los condicionantes de
influencia significativa de la NIC 28, y por lo tanto integra la participacion en Repsol, S.A. por
el método de la puesta en participacion.

El grupo Sacyr valora su participaciéon en Repsol, S.A. por el importe recuperable. La NIIF 36
define el importe recuperable de un activo como el mayor entre su valor razonable menos
los costes de venta y su valor en uso.

A 31 de diciembre de 2014 la cotizacidn de Repsol, S.A. ha ascendido a 15,545 euros por
accion (18,32 euros por accion en 2013), lo cual supone una valoracién (valor razonable)
de la participacion de Sacyr de 1.899,7 millones de euros (2.239 millones de euros en 2013).
Este es inferior al precio medio de compra, que asciende a 26,71 euros por accion. No
obstante lo anterior, el valor en uso de Repsol, S.A. es superior al valor razonable de la
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participacion, siendo por consiguiente su importe recuperable el valor en uso de la
participacion.

El grupo Sacyr considera esta participacion como una inversion estable a largo plazo y no
se ha planteado aceptar un precio de venta de Repsol, S.A. inferior a su valor en uso. El
Grupo estima el valor en uso de acuerdo a lo dispuesto en la NIC 36.

En base a los estados financieros de Repsol, S.A. correspondientes al cierre de 2014, al Plan
Estratégico 2012-2016 presentado por Repsol, S.A. el 29 de mayo de 2012, a los presupuestos
del ejercicio 2015 y a la informacion disponible referente a la evolucién previsible de las
principales variables que afectan a la generacion de flujos de Repsol, S.A., el Grupo ha
estimado el importe recuperable de su participacion en Repsol, S.A. a fin de, mediante su
comparacion con el valor neto contable de dicha participacion, evaluar la necesidad de
deteriorar el valor registrado por dicha participacion.

El Grupo, desde que adquirié la participacidon en Repsol, S.A., hace una estimacion de su
valor en uso, la cual, se ha realizado a partir del calculo del valor del total de activos por el
método de descuento de flujos de caja libres (flujos de efectivo) que se espera genere
dicho Grupo, deduciendo posteriormente el valor de la deuda financiera neta y los
intereses minoritarios a la fecha de referencia del analisis.

Los flujos de caja libres se estiman a partir del entendimiento del Grupo de las expectativas
de generacion de flujos de caja por parte de Repsol, S.A., como accionista de referencia, y
considerando el Plan Estratégico comunicado por Repsol, S.A. al mercado.

Se consideran unos periodos de proyeccion de medio plazo (5 afios), tomando en
consideracion el periodo de maduracion de los principales proyectos de exploracion y
extraccion. Asimismo, se considera a partir del Ultimo periodo proyectado una renta
perpetua, conforme a un modelo de Gordon-Shapiro, considerando un flujo de caja libre
normalizado en base al flujo del dltimo afio proyectado, una inversibn recurrente a
perpetuidad congruente con la del Gltimo periodo proyectado y un mantenimiento del
stock de capital productivo. Asimismo, se considera una tasa de crecimiento perpetuo (g)
del 1% en términos nominales (1% en 2013).

Los flujos de caja proyectados se descuentan a una tasa basada en el coste medio
ponderado del capital (CMPC). En funciéon de la ponderacion de cada una de las fuentes
de capital se estima un CMPC en torno al 9,03% (8,28% en 2013). Para el calculo del coste
medio ponderado del capital (CMPC) se utilizan las siguientes hipotesis:

e Coste de los Recursos Propios (Ke): se considera una tasa de descuento en torno
al 11,2% (10,5% en 2013) a partir de la consideracion de la metodologia del CAPM
para su construccion, y de los siguientes parametros:

« Tasa libre de riesgo (Rf): se considera el promedio ponderado de las tasas
libres de riesgo de los paises en los que Repsol, S.A. desarrolla su actividad
(Espafa, Argentina, Brasil, México, Libia, Argelia, EEUU, etc....) utilizando el
rendimiento de sus respectivos activos de renta fijja emitidos por sus
respectivos Gobiernos a largo plazo (en general, 10 afios de vencimiento).
La media ponderada de dichas tasas, ponderadas en funcion del importe
de activos netos o exposicion de Repsol, S.A., se sitla en el entorno del
4,1% (4,8% en 2013).

« Prima de Riesgo de Mercado del 6,2% (6% en 2013), considerada
globalmente para todos los mercados en los que Repsol, S.A. opera.

« Beta apalancada de 1 (0,86 en 2013), obtenida a partir de la correlacion
de la cotizacién de Repsol, S.A. con el indice de referencia espafol.
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e Prima de riesgo especifica: se considera una prima de riesgo especifica que
incorpore a la tasa de descuento el resto de factores de riesgo del activo no
incorporados con los parametros anteriores.

e Coste de la deuda con entidades de crédito después de impuestos (Kd): se
considera una tasa en torno al 2,4% (3,2% en 2013).

Adicionalmente, se realiza un analisis de sensibilidad en lo que se refiere a la tasa de
crecimiento residual (entre el 0,5% y el 1,5% en 2014 y entre el 0,5% y el 1,5% en 2013) y al
CPMC (entre el 8,53% y el 9,53% en 2014 y entre el 7,8% y el 8,8% en 2013).

El rango de valor por acciéon alcanzado en este analisis, una vez descartados los valores
extremos, estaba entre 19,50 y 20,29 euros por accion, situandose el valor central en 19,88
euros por accion. Este analisis permitia concluir que el valor en uso de la participacion que
el Grupo ostentaba en Repsol, S.A. era inferior al valor en uso existente al cierre del ejercicio
2013 (19,90 euros por accién).

De este analisis se ha obtenido una cruz de valores, que descarta los valores extremos, a fin
de calcular la sensibiidad de los cambios razonablemente posibles en cualquiera de
ambas hipoétesis clave. Dicha cruz de valores muestra el siguiente impacto teérico en el
resultado después de impuestos de Sacyr (en millones de euros):

Crecimiento perpetuo
0,75% 1,00% 1,25%

_ 126,01
O 10,68 60,62 114,49
= -88,96 -46,05 0,00 49,53 102,96
S -98,92 56,35 -10,68
-108,87

Conforme a la NIC 36, el Grupo ha evaluado un cambio razonablemente posible en otras
dos hipotesis clave sobre las cuales la direccion ha basado su determinacion del importe
recuperable de Repsol, S.A.: el tipo de cambio euro/ddlar y el precio del barril de Brent.
Conforme a este analisis, se ha concluido que:

a. Una apreciacion de un 1% del euro frente al ddélar en todo el periodo
proyectado, impacta en una caida del valor por accion del 0,8%.

b. Un incremento del 1% en el precio del barri de Brent en todo el periodo
proyectado impacta en una subida del valor por accion del 0,3%.

Solucia:

Con fecha 13 de julio de 2013 se publicé el Real Decreto-Ley 9/2013 por el que se adoptan
medidas urgentes para garantizar la estabilidad financiera del sistema eléctrico. Este Real
Decreto, en la Disposicion Derogatoria Unica procede a la derogacion del Real Decreto
661/07 y en la Disposicion Transitoria tercera se afirma que, de manera transitoria, se seguira
aplicando el régimen econémico contemplado en el RD 661/07 hasta que se apruebe un
Real Decreto de regulacion del régimen juridico y econdmico del régimen especial. En
febrero de 2014 se publico el borrador de la Orden Ministerial que desarrolla el Real Decreto
ley 09/213, donde se determinan los parametros retributivos de las instalaciones tipo
aplicables a determinadas instalaciones de produccion de energia y en junio 2014 se ha
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publicado Orden Ministerial IET/1045/2014, de 16 de junio, publicada en el Boletin Oficial del
Estado el 20 de junio de 2014, por la que se aprueban los parametros retributivos de las
instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de produccion de energia
eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos. En este
sentido en las cuentas de 2013 y 2014, el valor de la puesta en participacion de Solucia es
igual a cero.

El método de valoracién que Solucia ha utilizado para realizar este test de deterioro es el
método de descuento de flujos. En este método se considera el activo como un ente
generador de flujos de fondos, y para obtener el valor del mismo se calcula el valor actual
de dicho flujos utilizando una tasa de descuento apropiada. Los métodos de descuento de
flujos se basan en el pronéstico detallado y cuidadoso, para cada periodo, de cada una
de las partidas vinculadas a la generacioén de los flujos. La tasa de descuento aplicada a las
proyecciones de flujos de efectivo es el 7,19% en 2013 y 6,75% en 2014.

Autopista Madrid Sur (Radial 4):

En esta sociedad no existe un potencial derecho de opcién de venta. Por otra parte, el 14
de septiembre de 2012, el Consejo de Administracion de la autopista Radial 4 acordd
solicitar la declaracion judicial de concurso de acreedores. El 4 de octubre de 2012, se
recibié el auto de aceptacion de la solicitud de declaracién de concurso voluntario de
acreedores.

La concesion contindia operativa ofreciendo un servicio al usuario de maxima calidad.
Paralelamente a la explotacion de la infraestructura, se estan llevando a cabo, junto con
los Administradores Concursales, los tramites previstos en la Ley con el fin de establecer las
medidas necesarias para asegurar la viabilidad de la concesion.

El Grupo ha deteriorado en su totalidad la inversidn y los créditos subordinados con ambas

sociedades. No se han registrado mas provisiones ni se estima que puedan surgir pasivos
adicionales.

Inversora Autopista Madrid Levante (AP-36):

En esta sociedad no existe un potencial derecho de opcién de venta. Por otra parte, la
autopista Ocafa-La Roda, solicitd la declaracion judicial de concurso de acreedores el 19
de octubre de 2012. El 4 de diciembre de 2012, se recibi6é el auto de aceptacion de la
solicitud de declaracion de concurso voluntario de acreedores.

La concesidn continda operativa ofreciendo un servicio al usuario de maxima calidad.

Paralelamente a la explotaciéon de la infraestructura, se estan llevando a cabo, junto con
los Administradores Concursales, los tramites previstos en la Ley con el fin de establecer las
medidas necesarias para asegurar la viabilidad de la concesion.

Los procesos judiciales en los que se hallan incursos las dos sociedades gestoras,
actualmente en concurso, se encuentran en la fase procesal de atender y resolver
diferentes demandas incidentales contra el informe de la Administraciéon Concursal que ya
se produjo en cada uno de estos procedimientos, y, que tienen que ver con la
impugnacion de la listas de Acreedores, la solicitud de inclusién de determinados derechos
de créditos, el reconocimiento del caracter privilegiado de otros, etc.
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El Grupo ha deteriorado en su totalidad la inversidon y los créditos subordinados con ambas
sociedades. No se han registrado mas provisiones ni se estima que puedan surgir pasivos
adicionales.

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

Procede sefialar el procedimiento concursal n® 701/2012: Por Auto de fecha 16 de
septiembre de 2014, 1) Se declara finalizada la fase comun del concurso; 2) Se abre la fase
de convenio; 3) Se acuerda la tramitacidon escrita del convenio y podran presentarse
propuestas escritas de convenio hasta el dia 16 de octubre de 2014; y 4) Para el ejercicio de
las adhesiones se fija el plazo de un mes desde la finalizacion del citado plazo de
presentacion. El 16 de octubre de 2014 Accesos de Madrid presentd en el Juzgado su
propuesta de convenio, que fue admitida a tramite. Asimismo la Administracion
concedente presentd de igual modo su propuesta de convenio. Mediante escrito de 30 de
enero de 2015, Accesos de Madrid ha impugnado el recurso de reposicion interpuesto por
el Abogado del Estado contra la Providencia de 6 de noviembre de 2014, que admitia a
tramite la propuesta de Accesos de Madrid e instaba a la Administracidn para subsanar
ciertos aspectos de su propuesta. Por Auto de 19 de febrero de 2015 se dispone que tanto
Accesos de Madrid como la Administracion subsanen determinados defectos. A fecha de
formulacioén de las presentes Cuentas Anuales Consolidadas, no se ha convocado la Junta
de Acreedores.

N6 Concession Ltd:

La sociedad N6 Concession Ltd es un activo mixto, dada la existencia de flujos de ingresos
derivados del pago de usuarios (“riesgo trafico”) mas pagos garantizados por la
Administracion.

Histéricamente, el bajo nivel de trafico de la autovia ha hecho necesario comprobar afio
tras afno si la parte de activo intangible de la sociedad se prevé que pueda ser soportada
por el descuento de los flujos operativos futuros, sin incluir el importe de los ingresos por
traficos, que fueron los que dieron lugar a la clasificacién como activo mixto.

Para el calculo de los flujos operativos, la Compariia estimé que las hipdtesis a considerar
(trafico, opex, capex...), siempre basadas en informes de asesores externos a la sociedad o
en contratos vigentes. Una vez calculados, la tasa de descuento para dichos flujos, se
considera la del bono aleman a 10 afios.

Estas son las principales hipdtesis clave que se incluyeron en el test de deterioro.
A 31 de diciembre de 2014, el calculo del test de deterioro de dicha sociedad arroj6 la
necesidad de deteriorar el valor de activo intangible de la misma en un importe

practicamente inmaterial, 3,1 millones de euros (0,5 millones de euros en 2013).

A continuacion se ofrece la informacioén financiera resumida de las principales empresas
contabilizadas por el método de la participacion para los ejercicios 2013 y 2014:
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EJERCICIO 2013
Miles de euros

Alazor Inversiones, S.A.
SMNL Concessoes Rodowviarias do Portugal, S.A.

Hagor - Concesionaria do Edificiodo Hospita da llha Terceira, S.A.

Hacor Domus, Compra e Venda de Imoweis, Ltda

Autovia del Arlanzén, S.A.

A. Madrid Sur, S.A.

Hospital de Majadahonda, S.A.

Inversora Autopistas de Levante, S.L.

Sociedad Hospital Majadahonda Explotaciones, S.A.

Tenemetro, S.L.

S.C. de Palma de Manacor, S.A.

Concesiones de Intercambiadores de Transporte, S.L

Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A.

Interc. de Transporte de Plaza Eliptica, S.A.

Autovias de Peaje en Sombra, S.L.

Autovia del Noroeste Concesionaria de CARM, S.A.

Autov. del Turia, Conc. Generalitat Valenciana S.A

GSJ Maintenance Ltd

N6 Operations Ltd

N6 Concession Holding Ltd

N6 Concession Ltd

Aguas de Toledo, A.IE.

Alcorec, S.L.

Biomasas del Pirineo, S.A.

Biorreciclaje de Cadiz, S.A.

Boremer, S.A.

Compost del Pirineo, S.A.

Cultivos Energéticos de Castilla, S.A.

Desarrollos Eélicos Extremefios, S.L.

Desgasificacion de Vertederos, S.A.

Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A.

Enervalor Naval, S.L.

Geida Skikda, S.L.

Geida Tlemcen, S.L.

Gestion de Participes del Biorreciclaje, S.A.

Ibenvalor Energia Aragonesa, S.A.

Infoser Estacionamiento Regulado, A.LE.

Iniciativas Medioambientales del Sur, S.L.

Inte RCD Bahia de Cadiz, S.L.

Inte RCD Huelva, S.L.

Inte RCD, S.L.

Metrofangs, S.L.

Parque Edlico La Sotonera, S.L.

Participes del Biorreciclaje, S.A.

Quatro T&D Limited

Reciclados y Tratamientos Andaluces, S.L.

Residuos de Construccion de Cuenca, S.A.

Sacorec, S.L.

Sercanarias, S.A.

Sociedad Andaluza de Valoracién de la Biomasa, S.A

Sociedad Economia Mixta de Aguas de Soria, S.L.

Soleval Renovables, S.L.

Solucia Renovables, S.L.

Suardiaz Senicios Maritimos de Barcelona, S.L.

Valdemingémez 2000, S.A.

Valorinima, S.L.

Laboratorio Regional del Tras-os-Montes LDA

Tratamiento de Aguas Residuais de Awve, S.A.

Taviraverde - Empresa Municipal de Ambiente, E.M.

Cascaissedenova - Actividades Inmobilarias, S.A.

Fagar - Faro, Festai de Agua e Residuos, E.M.

Aguas do Sado - Con. dos Sistemas de Abast.
de Agua e de Saneamento de Setubal, S.A.

Excehlentia - Sociedade Inmobiliaria, LDA

Gestao de Sistemas Amientais, S.A.

Somague Hidurbe ACE

Grupo Unidos por el Canal, S.A.

M 50 (D&C) Ltd

N6 Constructuion Ltd

Sociedad Sacyr Agua Santa, S.A.

Constructora ACS-Sacyr, S.A.

Constructora Necso Sacyr, S.A.

Constructora Sacyr - Necso, S.A.

Constructora. San Jose- Caldera, S.A.

Constructora San Jose-San Ramon, S.A.

Eurolink S.C.P.A.

NDP, S.C.P.A.

Inchisacyr, S.A.

Sacyr Operaciones y Senicios, S.A.

Sacyr Concesiones Chile, S.A.

Sociedad Sacyr Agua Santa, S.A.

Superestrada Pedemontana Veneta, S.R.L.

SIS S.C.P.A.

Tecnologica Lena, S.L.

Bardiomar, S.L.

Parking Palau, S.A.

Pazo de Congreso de Vigo, S.A.

PK Hoteles 22, S.L.

PK Inversiones, S.L.

Provitae, S.L.

H.S.E. - Empreendimentos Imobiliarios, Lda

Via Expresso

Repsol, S.A.

1.239.430
29.591
90.051

2.021
216.707
1.127.563
263.981
484.265
22.406
14.086
111.290
38.240
147.350
78.517
65.024
80.619
197.699
2.822
1.806
50
145.236
60
1.047
301
71.866
22.699
631

125
2.124

58.509
85
20.416
42.695
283

95

715
286

1.133

31.408
17.710
7.934
310
399

2.065
4.474
1.586
13.850
40.897
210.334
14.106
13.791
3.703
856
36.751
13.881
4.135
42.941

50.001

25
1.022
1.031
654.758
471
5.724
4.507
1.002
74

56

11.726
8.065
57.954
58.430
1.982
2.925
99.411
4.507
139.388
585.541
530
27.411
2.455
62.906
22.761

37

8.266

705
346.592
65.086.000

Total Total
activos pasivos

1.338.800
601.607
86.192
43
203.553
1.267.305
247.171
583.729
20.619
1.320
109.776
30.357
133.265
55.463
50.134
54.810
192.190
1.687
791

0
185.832
60
1.319
167
57.661
20.332
350

43

590

180
25.879

1178
264
308

15
345

373
1.172

19.297
3.109
7.993

501
368
238

4.166
46
8.850
38.835
317.910
6.457
10.414
3.700
201
26.865
11.446
4.681
20.176

44.221

10

157
1.362
1.235.494
8.141
96.858
4.230
935

0

6

5.938
7.830
20.454
18.430
21
2.046
75.433
4.230
85.537
570.541
1.360
16.336
107
68.778
18.018
1

1.783
1.013
278.839
37.166.000

Cifra de
negocios

17.035
14.650
2.803
0
22.704
12.260
44.254
12.181
24.593
1.758
8.879
0
13.180
6.840
1.609
7.773
11.480
7.287
4.774
0
15.620

7.197

1.266
1.635

0

0

0

10.571
54.683.000

21.340
15.524
2.898
0
22.864
13.941
44.254
12.706
26.800
1.758
9.003
0
16.275
7.746
1.609
8.161
11.829
7.287
4.874
0
15.620

40

©

Oooo0oo0oo0oo0oo0ooooo

275

4.743
24.782
5.749

1.624

0

2.125
44.372
0

5.621
2.686
10.991
37
277.697
111
5.026
740
1.266
1.872

0

0

0
24.036
56.298.000

Ingreso:
g Resultado
explotacion

(54.985)
(89.181)
78

A7)
(1.609)
(21.597)
5.936
(22.974)
1.773
(122)
(1.558)
1.548
2.820
1.559
2.214
3.445
(2.400)
1.086
408

0
(5.116)
0

(100)

0

1.415
(2.014)
(174)
)

9)

0

206
(106)
4.732
3.671

0

(13)

9

o ooo

505
1.362
0
(257)
0
(33)
0
(183)
(157)
3
(80)
(115.123)
1.852
(565)
0

18
4113
39
152
1.388

1.244

0
177
(16)
(385.815)
287
(3.278)
(932)
3)

(59)

0
(1.769)
0

0

0

(©3)
(722)
(4.922)
(932)
969

0

(314)
1.917
61
(2.348)
92

0

0

(33)
7.204
195.000
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EJERCICIO 2014
Miles de euros

Alazor Inversiones, S.A.
SMNL Concessoes Rodoviarias do Portugal, S.A.

Hagor - Concesionaria do Edificiodo Hospita da llha Terceira, S.A.

Hagor Domus, Compra e Venda de Imoweis, Ltda
Autovia del Arlanzén, S.A.

Hospitales Concesionados, S.L.

Hospital del Noreste, S.A.

Hospital de Parla, S.A.

A. Madrid Sur, S.A.

Hospital de Majadahonda, S.A.

Inversora Autopistas de Levante, S.L.

Sociedad Hospital Majadahonda Explotaciones, S.A.
Tenemetro, S.L.

S.C. de Palma de Manacor, S.A.

Concesiones de Intercambiadores de Transporte, S.L
Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A.
Interc. de Transporte de Plaza Eliptica, S.A.
Autovias de Peaje en Sombra, S.L.

Autovia del Noroeste Concesionaria de CARM, S.A.
Autov. del Turia, Conc. Generalitat Valenciana S.A
GSJ Maintenance Ltd

N6 Operations Ltd

N6 Concession Holding Ltd

N6 Concession Ltd

Sociedad Concesionaria Vespucio Oriente, S.A.
Aguas de Toledo, A.LE.

Alcorec, S.L.

Biomasas del Pirineo, S.A.

Biorreciclaje de Cadiz, S.A.

Boremer, S.A.

Compost del Pirineo, S.A.

Consorcio Stabile VIS Societa C.P.A.

Cultivos Energéticos de Castilla, S.A.
Desarrollos Eodlicos Extremefios, S.L.
Desgasificacion de Vertederos, S.A.

Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A.
Enenvalor Naval, S.L.

Geida Skikda, S.L.

Geida Tlemcen, S.L.

Gestion de Participes del Biorreciclaje, S.A.
Ibervalor Energia Aragonesa, S.A.

Infoser Estacionamiento Regulado, A.lLE.
Iniciativas Medioambientales del Sur, S.L.

Inte RCD Bahia de Cadiz, S.L.

Inte RCD Huelva, S.L.

Inte RCD, S.L.

Metrofangs, S.L.

Parque Edlico La Sotonera, S.L.

Participes del Biorreciclaje, S.A.

Quatro T&D Limited

Reciclados y Tratamientos Andaluces, S.L.
Residuos de Construccion de Cuenca, S.A.
Sacorec, S.L.

Sercanarias, S.A.

Sociedad Andaluza de Valoracién de la Biomasa, S.A
Sociedad Economia Mixta de Aguas de Soria, S.L.
Soleval Renovables, S.L.

Solucia Renovables, S.L.

Valdemingémez 2000, S.A.

Valorinima, S.L.

Gestao de Sistemas Amientais, S.A.

Somague Hidurbe ACE

Grupo Unidos por el Canal, S.A.

M 50 (D&C) Ltd

N6 Constructuion Ltd

Sociedad Sacyr Agua Santa, S.A.

Constructora ACS-Sacyr, S.A.

Constructora Necso Sacyr, S.A.

Constructora Sacyr - Necso, S.A.

Constructora. San Jose- Caldera, S.A.
Constructora San Jose-San Ramon, S.A.
Eurolink S.C.P.A.

NDP, S.C.P.A.

Inchisacyr, S.A.

Sacyr Operaciones y Senicios, S.A.

Sacyr Concesiones Chile, S.A.

Sociedad Sacyr Agua Santa, S.A.
Superestrada Pedemontana Veneta, S.R.L.

SIS S.C.P.A.

Tecnologica Lena, S.L.

Bardiomar, S.L.

Parking Palau, S.A.

Pazo de Congreso de Vigo, S.A.

PK Hoteles 22, S.L.

PK Inversiones, S.L.

Provitae, S.L.

H.S.E. - Empreendimentos Imobiliarios, Lda
Via Expresso

Repsol, S.A.

1.172.279
30.202
90.987

2.020
213.215
61.130
109.931
91.204
1.143.655
254.812
482.668
22.141
2.836
106.810
39.110
148.247
76.490
65.200
77.080
195.159
6.282
1.949
50
130.997
128.060
60

959

520
69.269
18.559
547

62

348
2.219

57.623
81
27.402
46.334
282

672
285
845
1.133

23.318
16.431
5.520
262

399

257
2.065
4.338
974
16.076
41.262
206.274
13.447
4.442
782

34
1.407.686
432
5.465
3.576
1.023
73

55
12.828
8.819
56.928
58.748
1.975
3.983
169.130
3.576
215.752
592.209
528
28.077
2.455
58.246
22.761
37
8.308
3.947
339.261
51.889.000

1.295.215
612.202
93.712
51
198.927
44.992
88.006
75.698
1.305.940
245.941
605.777
18.202
884
107.851
31.033
134.335
52.579
50.750
50.179
196.712
3.430
654

0
179.615
5.048
60

615

385
53.561
20.300
323

25

118

703

181
25.304

6.301
4.699
307
15
267

373
1172

10.248
8.848
5.580

190
368
189

4.903
@)
10.901
38.642
315.817
13.867
4.231
22

10
1.804.102
8.040
95.856
3.389
953

0

6

6.324
8.530
19.428
48.748
1

2.709
46.443
3.389
162.233
577.209
1.006
15.455
104
67.142
18.120
1

1.843
1.969
259.584
23.735.000

17.228
15.461
3.045
0
31.342
240
14.577
13.548
12.363
59.713
12.641
28.476
1.708
10.530
0
13.432
6.544
1.609
8.515
11.756
20.498
4.781
0
14.163
5.892

51.300

ooooo

7.167

4.100
4.933
27.446
1.615
901
281

13
747.304
0

0

98

0

0

0

5.892

735

917

1.635

0

0

2.861
24.357
45.433.000

21.545
16.448
3.177
0
31.573
240
15.043
14.302
14.047
59.713
13.151
376.219
1.708
10.884
0
15.995
7.603
1.609
8.573
11.997
20.498
4.926
0
14.163
5.892
0

32

0

3

o

28

2.610

OO0 o0oo0oo0o0oooo o

Oocoowooooo

37

0

78

394

13
750.789
0

0

100

14

0

0

774

0
4.877
24.953

9.343
2.664
100

0
237.650
354
5.892
740

970
1.872

0

0

0
16.803
47.292.000

Total Total Cifra de Ingresos de
. . . - sultado
activos [SEHIVeH negocios explotacion

75.618
(9.984)
461
9)
5.417
1.184
2.677
2.812
(22.543)
15.309
(23.645)
2.925
(87)
(3.650)
194
3.301
2.102
3.174
3.963
(4.644)
1.716
781

0
(5.990)
389

0

23

0
1.504
(4.108)
(57)

@)
an
(€}
(464)
(6)
3.163
6.984

93)

(302)

0

(35)

0
(873)
(24)
175
207
(5.762)
(3.797)
209
295
(38)
(30.326)
62

738

21

4

0

0

(83)

23

0

0

11

486
(5.089)
21
(481)

0

351
3.260
61
(3.024)
92

0

fer))
2.339
11.805
1.612.000
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Se han considerado como sociedades asociadas aquellas en las que el Grupo ejerce una
influencia significativa en su gestion, independientemente de que, en algun caso, no se
alcance el 20% de porcentaje de participacion, cumpliendo con las condiciones establecidas
por la NIC 28.

11. Aportacién de sociedades consolidadas por el método de integracién proporcional

A continuacion se presenta un resumen de la informacion financiera basica de las sociedades
integradas por el método de integracion proporcional para el ejercicio 2014:

Miles d " Activos no Activos Pasivos no Pasivos Ingresos Gastos
es de euros corrientes corrientes corrientes corrientes 9
Consorcio GDL Viaducto,S.A. de C.V. 136 14.541 2.745 11.798 9.827 9.694
Consorcio Tanel Guadalajara, S.A. de C.V. 49 12.271 1.286 10.989 4.005 3.964

En 2013 no se consolidd ninguna sociedad por el método de integracién proporcional.

No existen pasivos contingentes ni compromisos con respecto a las inversiones de los negocios
mencionados en los cuadros anteriores para los ejercicios 2013 y 2014.

12. Cuenta a cobrar por activos concesionales

Como se indica en la nota 3.c.10), como consecuencia de la aplicacion del IFRIC 12, algunos
proyectos concesionales se clasifican como activos financieros dentro del epigrafe “Cuentas a
cobrar por activos concesionales”. Dentro de este epigrafe se incluyen los importes
pendientes de cobro a las Administraciones Publicas concedentes en virtud de diversos
acuerdos alcanzados.

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2014 han sido los siguientes:

EJERCICIO 2013 Saldo al . S Saldo al
31-dic-12 Adiciones Retiros Riglsasalfslz.s Va:;i'g;ge ¢ (E:f:;tglo 31-dic-13
Miles de euros (Reexpresado)* y P P ) (Reexpresado)*

Cuenta a cobrar activos concesionales no corrientes 697.748 247.182 (25.935) (95.996) 0 (40.134) 782.865
Cuenta a cobrar activos concesionales corrientes 76.314 373 (90.898) 95.996 0 0 81.785
(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.
Saldo al . P,
EJERCICIO 2014 2100 & . . Reclasific. Variacion de Efecto Saldo al
8l-dic-13 Adiciones Retiros traspasos erimetro t. cambio 31-dic-14
Miles de euros (Reexpresado)* y P p! N
Cuenta a cobrar activos concesionales no corrientes 782.865 423.654 (52.753) (109.111) (131.252) 3.999 917.402
Cuenta a cobrar activos concesionales corrientes 81.785 3.514 (112.730) 109.111 (31.774) 0 49.906

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Durante el ejercicio 2013 y 2014, las adiciones correspondieron al avance de las obras en
curso, fundamentalmente en activos chilenos de Rutas del Algarrobo, Valles del Bio Bio, Rutas
del Desierto y Rutas del Limari.

En 2014 las disminuciones por variacion de perimetro son consecuencia basicamente de la
venta del 49% de Hospital de Parla, S.A. y Hospital del Noreste, S.A., que ha supuesto que
pasen de integrarse globalmente en 2013 a hacerlo por el método de puesta en participacion
en 2014,

Los retiros producidos en ambos ejercicios se corresponden con los cobros recibidos de la
Administracion concedente en cada sociedad concesionaria.
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El desglose del epigrafe cuenta a cobrar por activos concesionales es el siguiente:

31-dic-:
2014 31-dic-13
(Reexpresado)*

Miles de euros NO CORRIENTE CORRIENTE NO CORRIENTE CORRIENTE

Sociedad Concesionaria Vial Sierra Norte, S.A. 18.227 0 0 0
Sociedad Concesionaria Valles del Desierto, S.A. 168.705 0 177.573 0
Sociedad Concesionaria Ruta del Limari, S.A. 15.238 0 5.213 0
Sociedad Concesionaria Rutas del Desierto, S.A. 124.494 0 73.463 0
Sociedad Concesionaria Valles del Bio Bio, S.A. 188.699 0 98.419 0
Sociedad Concesionaria Ruta del Algarrobo, S.A. 193.936 0 69.981 0
Total Autopistas exterior 709.299 0 424.649 0
Autopistas | [ 709.299] | o | 424.649] | 0|
Escala Braga - Sociedad Gestora do Edificio, S.A. 56.429 22.758 70.805 22.786
Escala Vila Franca - Sociedad Gestora do Edificio, S.A. 42.901 23.575 54.364 23.715
Sociedad Concesionaria Salud Siglo XXI, S.A. 30.035 0 2.363 0
Hospital de Parla, S.A. 0 0 62.944 15.259
Hospital del Noreste, S.A. 0 0 68.308 16.516
Hospitales | [ 129.365| | 46.333] | 258.784| | 78.276)
Testa Residencial S.L.U. 4.772 0 5.412 0
Inmuebles en Renta | [ 2.772] | o | 5.412] | 0|
Valoriza Servicios Medioambientales, S.A. 54.556 3.463 57.544 3.401
Tratamiento de residuos | [ 54.556 | 3.463] | 57.544] | 3.401]
Somague Ambiente, S A 0 0 16.992 0
Desaladora de Alcudia (Sacyr Construccion, S.A.U. y Sadyt, S.A.) 1.070 110 1.180 108
Aguas | [ 1.070] | 110] | 18.172] | 108]
Sacyr Construccion S.A.U (Comisarias Gisa) 18.340 0 18.304 0
Otros | [ 18.340| | o | 18.304] | of

CUENTA A COBRAR DE PROYECTOS CONCESIONALES 917.402 49.906 782.865 81.785

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado intermedio a 31 de diciembre de 2013.
Los periodos concesionales y la inversion comprometida son los siguientes:

Periodo concesional .
Inversion

Fecha puesta nal de
en servicio la concesion

comprometida
(miles de euros)

Autopistas
Sociedad Concesionaria Vial Sierra Norte, S.A. 2014 2039 399.861
Sociedad Concesionaria Valles del Desierto, S.A. 2011 2044 1.235
Sociedad Concesionaria Ruta del Limari, S.A. 2016 2043 140.881
Sociedad Concesionaria Rutas del Desierto, S.A. 2014 2043 8.382
Sociedad Concesionaria Valles del Bio Bio, S.A. 2015 2046 71.702
Sociedad Concesionaria Ruta del Algarrobo, S.A. 2015 2047 70.555
Hospitales
Escala Braga - Sociedad Gestora do Edificio, S.A. 2011 2039 0
Escala Vila Franca - Sociedad Gestora do Edificio, S.A. 2013 2041 0
Sociedad Concesionaria Salud Siglo XXI, S.A. 2016 2031 176.050

Inmuebles en Renta

Usera (Madrid) 2003 2020 3.466
Campo de Tiro (Leganés) 2000 2016 1.306

Tratamiento de residuos

Valoriza Servicios Medioambientales, S.A.

Planta Los Homillos 2011 2030 0
Explotaciéon La Paloma 2003 2022 0
Calandrias 2003 2023 0
Zonas Verdes Guadarrama 2008 2022 0
Limpieza y recogida RSU Majadahonda 2012 2022 0
Aguas
Somague Ambiente, S A 2005 2035 0
Desaladora de Alcudia 2010 2025 0
Otros
Sacyr Construccion S.A.U (Comisarias Gisa) 2007 2032 0
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No existen compromisos de reparaciones ni reposiciones futuras significativas mas alla de las
habituales en este tipo de sociedades. Los acuerdos de concesidn suelen comprender
durante su término de vigencia las siguientes actuaciones sobre la infraestructura:

a) Las actuaciones de reposicion y gran reparacion cuando se realicen respecto a
periodos de utilizacion superiores al afio, que sean exigibles en relaciéon con los
elementos que ha de reunir cada una de las infraestructuras para mantenerse apta
a fin de que los servicios y actividades a los que aquéllas sirven puedan ser
desarrollados adecuadamente.

b) Las actuaciones necesarias para revertir la infraestructura a la entidad

concedente al final del periodo de la concesidbn, en el estado de uso y
funcionamiento establecidos en el acuerdo de concesion.

13. Activos financieros no corrientes y corrientes

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2013 y 2014 en las diferentes cuentas de este
epigrafe de activos financieros no corrientes han sido los siguientes:

EJERCICIO 2013 Saldo al Saldo al
svaciz f adiones I rewos [ Rlns BVIEERE L Come | menvena [ oo
Miles de euros (Reexpresado)* y ¥ F (Reexpresado)*

Créditos sociedades contab metodo de la particip. 186.264 6.018 (19.519) 172.763
Otros Créditos 73.684 9.437 (18.256) . 159) @. 714) (2. 025) 52.967
Activos financieros disponibles para la venta 8.402 5.122 (2. 456) 236.076 (536) 246.608
Valores representativos de deuda 0 13 1673 0 0 0 1.686
Activos financieros negociables 113 0 (42) 0 0 0 0 71
Depositos y fianzas I/p 55516 2183 (15.843) ®) 0 (162) (271) 41.420
Coste 323.979 22.773 (56.116) 232.587 (4.714) (2.187) (807) 515.515
Provision (17.660) 0 0 (14.631) 0 0 0 (32.291)
Correcciones por deterioro (17.660) 0 0 (14.631) 0 0 0 (32.291)
TOTAL 306.319 22.773 (56.116) 217.956 (4.714) (2.187) (807) 483.224

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

saldo al Reclasific. Variacion de Efecto Traspaso Saldo al
EJERCICIO 2014 31-dic-13 Adiciones Retiros - racior rasp
" « y traspasos perimetro t. cambio mant. venta 31-dic-14
Miles de euros (Reexpresado)

Créditos sociedades contab metodo de la particip. 172.763 20.241 (6.521) (19. 477) 167.006

0
Otros Créditos 52.967 9551 (5.608) (19. 986) (559) 0 36.365
Activos financieros disponibles para la venta 246.608 33.972 (3.818) (31.879) 0 [} 0 244.883
Valores representativos de deuda 1.686 8.708 (1.686) (4.846) 0 [} 0 3.862
Activos financieros negociables 71 5.985 (5.160) 0 0 0 0 896
Depositos y fianzas I/p 41.420 8.354 (2.921) (5.186) (14) 1.301 0 42.954
Coste 515.515 86.811 (25.714) (61.897) (19.491) 742 0 495.966
Provision (32.291) (15.570) 0 0 0 0 0 (47.861)
Provisién (32.291) (15.570) 0 0 0 0 0 (47.861)
I

(*)Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

Durante el ejercicio 2013 destaco el traspaso positivo a “Activos financieros disponibles para la
venta”, originado principalmente por el traspaso a este epigrafe de la participacion del 15,51%
que el Grupo posee sobre Itinere Infraestructuras, S.A., y que en 2012 se encontraba clasificado
como “Activo no corriente mantenido para la venta”.

Durante el ejercicio 2013, Itinere Infraestructuras, S.A. cerrd la refinanciacién conjunta de las
deudas de sus filiales, Enaitinere y Participaciones AP-1, por un importe de 1.176 millones de
euros.

El nuevo préstamo fue concedido por un sindicato bancario compuesto por 28 entidades
bancarias nacionales e internacionales que ya participaban en los anteriores préstamos a
Enaitinere y Participaciones AP-1.

La refinanciacion tuvo lugar teniendo en cuenta las condiciones de mercado; el préstamo
tiene una duracion de 5 afios, con vencimiento a finales de 2018.
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Todo lo anterior permitid a los gestores del Grupo lItinere estimar razonablemente que las
citadas deudas podrian ser refinanciadas a su vencimiento, y consecuentemente
considerar la refinanciacion en el calculo del valor recuperable de los activos, aunque
dicha estimaciéon estaba condicionada por las circunstancias concretas de los mercados
financieros concurrentes en el momento de la refinanciacioén, asi como a la aprobacién por
parte de las entidades financieras.

También destacd la reduccién en el epigrafe de “Otros créditos” como consecuencia
principalmente de la cancelacién de las linealizaciones de rentas derivados de los contratos
de arrendamientos correspondientes a los edificios enajenados durante el ejercicio; “Sabadell
Financial Center” en Miami (USA) y del edificio “Tour Adria” de Paris (Francia).

En 2014 destaca la disminucion por variacion de perimetro, como consecuencia de la venta
de las sociedades del negocio de agua que el Grupo poseia en Portugal.

Respecto a ltinere Infraestructuras, S.A., clasificado como “Activo financiero disponible para
la venta”, el Grupo hace una estimacioén del valor recuperable a partir del calculo del valor
del total de activos por el método de descuento de flujos de caja libres (flujos de efectivo),
deduciendo posteriormente el valor de la deuda financiera neta a la fecha de referencia
del analisis. Las hipdtesis empleadas por el grupo para estimar el valor recuperable de la
participacion en ltinere Infraestructuras, S.A. son las siguientes:

e Coste de los Recursos Propios (Ke): se considera una tasa de descuento en torno al
9,09% a partr de la consideraciobn de la metodologia del CAPM para su
construccion, y de los siguientes parametros:

0 Tasa libre de riesgo (Rf): 2,75% (4,15% en 2013).
o0 Prima de Riesgo de Mercado del 6,00% (5,50% en 2013).
0 Beta apalancada de 0,634 (0,73 en 2013).

e Prima de riesgo especifica: Se ha considerado una tasa de riesgo fija del 6%.

Adicionalmente, para el calculo del valor recuperable, las dos principales hipo6tesis no
financieras han sido el crecimiento de los traficos y de las tarifas. Por lo que respecta a la
intensidad media diaria (IMD) del trafico rodado en las autopistas se han proyectado los
siguientes incrementos para cada una de las autopistas de Itinere:

2014 2013

Audasa 4,19% 4,39%
Aucalsa 4,33% 4,43%
Audenasa 4,31% 4,89%
Autoestradas 4,16% 4,10%
AP-1 3,88% 3,93%

En 2014 se han incrementado los ajustes por cambio de valor en 31 millones de euros como
consecuencia del aumento de valor de lItinere Infraestructuras por la nueva valoracion
arrojada por el test de deterioro. El incremento de valor viene motivado,
fundamentalmente, por la mejora estimada de los traficos.

El Grupo realiza un analisis de sensibilidad en lo que se refiere coste de los recursos propios
(Ke) del +/- 0,5%. Una variacion del ke de -0,5% supone un incremento de valoraciéon
atribuible al Grupo Sacyr de +141,9 millones euros; por el contrario, una variacion de +0,5%
supone una reduccion de valoracion atribuible al Grupo Sacyr de -128 millones de euros.

Por otra parte, con fecha 25 de julio de 2014 se ha elevado a escritura publica la emision de
obligaciones subordinadas convertibles en acciones de la sociedad ltinere Infraestructuras,
S.A. El nimero de titulos emitidos asciende a 11.000 con un valor nominal de 5 miles de
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euros, ascendiendo el importe total de la emisiobn de obligaciones realizada por dicha
sociedad en 55 millones de euros. La remuneracion de estas obligaciones esta fijada en un
12% de interés anual, salvo para la amortizacidon anticipada obligatoria parcial que esta
fijada en un 10% de interés anual. La fecha de vencimiento final es el 31 de octubre de
2018. El Grupo a través de la Sociedad Dominante ha realizado la suscripcion de las
acciones en el porcentaje (15,50%) que posee en el capital social de Itinere Infraestructuras,
S.A. suscribiendo 1.705 obligaciones a valor nominal de 5 miles de euros desembolsando un
importe de 8.525 miles de euros.

El Grupo ha registrado estas obligaciones en la partida “Valores representativos de deuda”.
Itinere Infraestructuras, S.A. ha realizado una amortizacion anticipada obligatoria parcial de
las obligaciones con fecha 2 de enero de 2015, en consecuencia la Sociedad ha
reclasificado al corto plazo el principal e intereses devengados pendientes de vencimiento
a 31 de diciembre de 2014 por importe de 5.047 miles de euros. Los ingresos financieros
registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias por las obligaciones durante el ejercicio
2014 ascienden a 384 miles de euros.

Tal y como se indica en parrafos anteriores, el Grupo ha suscrito la emisién de obligaciones
convertibles en acciones de la sociedad Itinere Infraestructuras, S.A. La opcién de
conversion de las obligaciones en acciones se podra ejercitar en los cinco primeros dias de
cada trimestre desde 2015 a 201, ambos inclusive. La conversidn de tales obligaciones se
realizaria por acciones de nueva emision de Itinere por importe nominal de 55 millones de
euros con derecho de suscripcion preferente. La opcion de convertibiidad de las
obligaciones en acciones esta vinculada a cada una de las obligaciones y no podra ser
transferida de manera independiente a las obligaciones.

Las obligaciones se valoraran por su valor nominal mas los intereses acumulados hasta la
fecha de conversion; las acciones, por su valor nominal actual (0,49 Euros por accion) o el
valor nominal inferior en caso de reduccién de capital.

La Sociedad ha procedido a valorar las condiciones establecidas en el marco normativo
contable para proceder al registro de dicha opcién de convertibiidad en acciones de
manera separada a la emision de obligaciones de obligaciones (nota apartado préstamos
y partidas a cobrar). En consecuencia, se ha registrado un activo financiero a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, siendo la variacion del valor
razonable durante el ejercicio 2014, como sigue:

. Valoracion a Valoracion a
Miles euros 31-12-2014 29-7-2014
Derivados
Opcién convertibilidad acciones Itinere 36.859 31.846

Variacion de valor razonable 5.013

La metodologia utilizada para valorar las opciones de convertibilidad de las acciones de
Itinere (opcidn “call”) es el modelo “exponencial”’. Dicho método exponencial se basa en
un método binomial a “un paso” a través de probabilidades implicitas y la aplicacion de
una funcién exponencial.

En primer lugar se hace la estimacion de dos valores de la acciéon subyacente, uno que
determina una subida del mismo y otro con descenso del valor con respecto al valor
presente.

i. El valor superior se ha fijado en base a un rendimiento esperado del valor que en
términos porcentuales seria equivalente al CMPC de la sociedad, siendo el inferior
aproximadamente la mitad del inferior y por debajo del valor presente.
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. El valor tedrico de la opcioén (prima) en cada caso se obtiene por diferencia entre
los valores estimados, superior e inferior, y el valor de ejercicio.

A partir de los valores estimados, superior e inferior, se obtienen los factores de crecimiento y
descenso del valor subyacente, estimando una probabilidad estimada del valor de la
accion.

De acuerdo con las exigencias de la legislacion vigente, las empresas del Grupo cumplen
con el requisito de notificar a las sociedades sobre las que habian tomado una
participacion superior al 10%; y si ya poseian esta participacion, han comunicado las
adquisiciones adicionales o ventas superiores al 5%.

En el epigrafe “Créditos a sociedades contabilizadas por el método de la participacion” se
recogen los créditos concedidos por el Grupo a sociedades que se integran de esta forma.

La rdbrica “Depositos y fianzas constituidos” esta formada principalmente por el porcentaje
exigido por las comunidades autbnomas, como depdsitos de las fianzas recibidas de los

arrendatarios del Grupo. Durante el ejercicio 2013 se produjo un retiro que correspondid
principalmente a la recuperacién de una imposicion a plazo fijo en una entidad financiera.

La composicién de los activos financieros corrientes a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el

siguiente:
2013
Miles de euros [GE I [o)

Créditos sdades. contabilizadas por el método de participacion 73.842 67.848
Otros activos financieros a c/p 21.362 31.866
Valores representativos de deuda 20.041 855
Créditos a terceros 46.591 8.867
Depésitos y fianzas constituidos a corto plazo 8.551 6.126
Provisiones (8.812) (8.145)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2013.

Durante el ejercicio 2013 no se produjeron variaciones significativas en los activos
financieros corrientes.

En 2014 se ha producido un incremento de “Valores representativos de deuda” como
consecuencia de la inversion temporal de excedentes de tesoreria. Por otra parte, también
se ha producido un incremento de “Créditos a terceros”, principalmente por depdsitos a
plazo que sirven de colateral de obligaciones de deuda publica de Angola, recibida por
cobro de deudas del Estado.

En 2014 y 2013, la partida de “Otros activos financieros a c/p” corresponde fundamentalmente
a las imposiciones a plazo fijo.

14. Situacion fiscal

14.1. Grupo fiscal consolidado

Como se indica en la nota 3.c.21., Sacyr, S.A. y sus sociedades participadas, que cumplen lo
establecido en el Real Decreto 4/2004 de 5 de marzo por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, han optado mediante acuerdo de los
respectivos o6rganos competentes de cada sociedad, acogerse al Régimen de
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Consolidacion Fiscal, realizando la preceptiva comunicacion a la A.E.A.T., quien comunico
a la sociedad cabecera del grupo fiscal su niumero de identificacion fiscal 20/02.

Las sociedades que conforman el perimetro fiscal aparecen recogidas en el Anexo Il de las
presentes cuentas anuales consolidadas.

14.2. Ejercicios sujetos a inspeccidn fiscal

Con fecha 10 de junio de 2013 la Delegacién de Grandes Contribuyentes de la Agencia
Estatal de Grandes Contribuyentes comunico a Sacyr, S.A. inicio de actuaciones
inspectoras por:

- Impuesto de Sociedades por los ejercicios 2007 a 2010, como sociedad
dominante del Grupo Fiscal 20/02.

- IVA por los periodos del 5/2009 a 12/2010, como entidad dominante del Grupo
de IVA 410/2008.

Ademas de los ejercicios que actualmente se encuentran en inspeccion, el Grupo tiene
abiertos a inspeccion fiscal los ejercicios 2011 a 2014 para todos los impuestos que le son de
aplicacion.

En relaciobn con el acta fimada en disconformidad por Sacyr, S.A. como entidad
dominante del Grupo Fiscal 20/02 por el Impuesto sobre Sociedades para los periodos 2004
a 2007, por un importe total acumulado de 75.775.090,97 euros, y cuyo importe corresponde
a varias de las sociedades que componen el Grupo Fiscal, se informa que actualmente esta
impugnada ante la Audiencia Nacional.

En opinién de la direccién del Grupo y de sus asesores fiscales, no se estima que el resultado
final de las actuaciones inspectoras en curso y de los recursos presentados tengan un
impacto significativo en los estados financieros a cierre del ejercicio 2014.

14.3. Tipo de gravamen

Los principales tipos nominales de gravamen empleados en el calculo del impuesto sobre las
ganancias de las sociedades del Grupo para los ejercicios 2014 y 2013 son los siguientes:

Espafia: 30%
Portugal: 24,5%
Chile: 21%
Panama: 25%

Brasil: del 15% al 25%
Ilanda: 12,5%
Costa Rica: 30%
Italia: 27,5%

Estados Unidos: 30%
Libia: 15% a 40%
Argelia: 19% al 25%
Australia: 30%
Qatar: 10%

India: 42%
Colombia: 25%
Pert: 30%

Bolivia: 25%
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El gasto por impuesto sobre las ganancias de actividades continuadas registrado por el
Grupo Sacyr a 31 de diciembre de 2014 y 2013 asciende a 194.268 y 182.127 miles de euros
respectivamente, lo que representa una tasa impositiva efectiva del 83,2% y del -137,1%
respectivamente.

La conciliacion entre el gasto por impuesto resultante de multiplicar el beneficio contable por
el tipo impositivo aplicable en Espafia y el impuesto sobre las ganancias real, es la siguiente:

2014 2018
Miles de euros (Reexpresado)

Resultado consolidado antes de Impuestos 233.615 (132.857)
Impuesto calculado al tipo impositivo nacional 70.082 (39.857)
Diferencias permanentes y ajustes de consolidacion (1) 77.213 244.611
Deducciones y bonificaciones (2) (77.883) (38.854)
Otros ajustes (3) 124.856 16.227
Impuesto sobre las ganancias de actividades continuadas 194.268 182.127
Tipo efectivo de actividades continuadas 83,2% -137,1%
Impuesto sobre las ganancias de actividades interrumpidas (1.000) (36.648)
Tipo efectivo de actividades interrumpidas -100,0% -16,3%
Impuesto sobre sociedades 193.268 145.479
Tipo efectivo 82,4% -40,6%
Activo por impuestos diferidos (121.197) (61.037)
Pasivo por impuestos diferidos (87.808) (75.902)
Impuesto corriente (15.737) 8.540

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada
a 31 de diciembre de 2013.

Durante el ejercicio 2014:
(1) Las diferencias permanentes y ajustes de consolidacién recogen fundamentalmente:

e Dividendo recibido de Repsol, S.A.: este dividendo, pese a estar eliminado en el
resultado consolidado del Grupo, forma parte de la base imponible fiscal: +71
millones de euros. Posteriormente, se cancela en la linea de “deducciones y
bonificaciones” al tratarse de una deduccion de doble imposicion.

e Parte no recuperable del deterioro de Repsol, S.A. por aplicacion de la Ley 16/2013:
+40 millones de euros. Segun la ley 16/2013 de 30 de octubre, el importe de las
rentas negativas derivadas de la transmision de la participaciéon en una entidad
residente se minorara en el importe de los dividendos recibidos de la entidad
participada a partir del periodo impositivo que se haya iniciado en el afio 2009,
siempre que los referidos dividendos o participaciones en beneficios no hayan
minorado el valor de adquisicibn de la misma y hayan tenido derecho a la
aplicacioén de la deduccién por doble imposicion interna de dividendos al 100%.

¢ Eliminacion del impuesto asignado al “Resultado de asociadas”, ya que esta partida
no tiene efecto fiscal: -51 millones de euros.

e Provisiones no deducibles fiscalmente y otras diferencias permanentes.
(2) Deducciones y bonificaciones: corresponden a la deduccién por doble imposicion de

los dividendos recibidos de Repsol, S.A. (71 millones de euros) y a otras deducciones fiscales
(6 millones de euros).
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(3) Otros ajustes: recoge fundamentalmente el efecto de la aplicacion de la ley 27/2014 de
Reforma del Impuesto de Sociedades, que establece entre otras medidas una bajada de
tipos impositivos progresiva del 30% en 2014 al 25% en 2016 (28% en 2015). Esta bajada de
tipos afecta a las bases imponibles negativas, a las deducciones por doble imposicion y a
otros activos y pasivos por impuestos diferidos.

Durante el ejercicio 2013:
(1) Destaco la deduccién por doble imposicion de dividendos recibidos de Repsol, S.A.

(2) La linea de “otros ajustes” recoge, fundamentalmente, el ajuste por los tipos impositivos
internacionales.

(3) El gasto por impuesto sobre las ganancias de actividades interrumpidas registrado por el
grupo Sacyr a 31 de diciembre de 2013 ascendia a -35.628 miles de euros, lo que
representaba una tasa impositiva efectiva del 15,9%.

14.4. Movimiento de impuestos diferidos

El movimiento de los impuestos diferidos de activo y pasivo en los ejercicios 2013 y 2014 ha sido
el siguiente:

Saldo al I Traspaso Saldo al
‘ 31-12-2012 Adiciones Retiros V‘;‘)’;ﬁg}ge  Hect o | mant 31-12-2013
Miles de euros (Reexpresado)* ' Venta (Reexpresado)*

Activos por impuestos diferidos 1.295.724 205514 (266.562) 0 (4.187) (14.287) (37.609) 1.178.593
Pasivos por impuestos diferidos 86.575 103.785 (29.119) 0 (2.634) (1.566) (11.618) 145.423
(*) Tal y como se indica en la Nota 2 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada intermedia a 31 de diciembre de 2013y 2012.
Saldo al . . Variacion de Efecto Impacto en Traspaso Saldo al
31-12-2013 Adiciones Retiros imet t bi i i mant. 31-12-2014

Miles de euros (Reexpresado)* perimetro .cambio patrimonio Venta -12-
Activos por impuestos diferidos 1.178.593 163.896 (285.093) (16.737) 8.975 (9.668) 0 1.039.966
Pasivos por impuestos diferidos 145.423 182.537 (94.729) (19.312) 61 77) 0 215.275

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada intermedia a 31 de diciembre de 2013.

En 2014, las altas de “Activos por impuestos diferidos” corresponden fundamentalmente a la
contribucién al Grupo del saldo aportado por las sociedades concesionales chilenas, en las
qgue se han producido diferencias temporarias tributables por la diferencia entre valores
contables y fiscales de la cuenta a cobrar por activos concesionales. Adicionalmente, las
altas de “Activos por impuestos diferidos” recogen las deducciones por doble imposicién
generadas por el dividendo devengado de Repsol en 2014 (71 millones de euros).

En 2014, los retiros de “Activos por impuestos diferidos” corresponden fundamentalmente a:

e Actualizacion del tipo impositivo en Espafia con motivo de la publicacién de la
nueva Ley 27/2014 del Impuesto de Sociedades con fecha 27 de noviembre que
establece una bajada del tipo impositivo al 28% durante el afio 2015 y al 25% a partir
de 2016 y sucesivos, y que supone un gasto de 158 millones de euros.

e Aplicacion de laley 16/2013 de 30 de octubre, segun la cual, el importe de las rentas
negativas derivadas de la transmisibn de la participacién en una entidad residente
se minorara en el importe de los dividendos recibidos de la entidad participada a
partir del periodo impositivo que se haya iniciado en el afio 2009, siempre que los
referidos dividendos o participaciones en beneficios no hayan minorado el valor de
adquisicion de la misma y hayan tenido derecho a la aplicacion de la deduccién
por doble imposicién interna de dividendos al 100%. Los activos por impuestos
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diferidos derivados del deterioro de valor de Repsol se han reducido en 40 millones
de euros.

e Aplicacion de deducciones por doble imposicion de dividendos de Repsol por
importe de 45 millones de euros.

En 2014, bajas de “Pasivos por impuestos diferidos” corresponden fundamentalmente a la
contribucién al Grupo del saldo aportado por las sociedades concesionales chilenas, en las
gue se han producido diferencias temporarias tributables por la diferencia entre valores
contables y fiscales de la cuenta a cobrar por activos concesionales.

En 2014, la variacion del perimetro corresponde fundamentalmente a la venta de los
hospitales de Parla y de Coslada. La columna de “Impacto en patrimonio”, por su parte,
detalla el importe de los activos y pasivos por impuestos diferidos generados como
consecuencia del impacto en patrimonio por la valoracion de los instrumentos financieros
de cobertura de flujos de efectivo y por la valoracion de los activos disponibles para la
venta.

En 2013, la reduccién del saldo de “Activos por impuestos diferidos” fue consecuencia,
principalmente, de la aplicacién de la ley 16/2013 de 30 de octubre, segun la cual, el
importe de las rentas negativas derivadas de la transmision de la participaciéon en una
entidad residente se minorara en el importe de los dividendos recibidos de la entidad
participada a partir del periodo impositivo que se haya iniciado en el afio 2009, siempre que
los referidos dividendos o participaciones en beneficios no hayan minorado el valor de
adquisicion de la misma y hayan tenido derecho a la aplicacion de la deduccion por doble
imposicion interna de dividendos al 100%. Los activos por impuestos diferidos derivados del
deterioro de valor de Repsol se han reducido en 198 millones de euros.

En los ejercicios 2014 y 2013, el saldo de la partida de “Activos por impuestos diferidos”
corresponde a:

2013
2014
Miles de euros - (Reexpresado)*

[ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS | | 1.039.966| | 1.178.593]
[GRUPO FISCAL EN ESPANA DE SACYR, S.A. | | 744.331| | 947.949|
1. TOTAL DEDUCCIONES Y BASES IMPONIBLES NEGATIVAS DEL GRUPO FISCAL 585.653 657.833
1.1. Deducciones 300.589 299.615
Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias SL (doble imposicion de dividendos) 201.223 209.662
Resto Grupo Fiscal 99.366 89.953
1.2. Bases Imponibles Negativas 285.064 358.218
Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias SL (enajenacion del 10% de Repsol) 171.128 206.782
Resto Grupo Fiscal 113.936 151.436
2. EFECTO IMPOSITIVO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS 11.235 24.916
3. DIFERENCIAS TEMPORALES ENTRE RESULTADO CONTABLE Y FISCAL 147.444 265.200
Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias SL (deterioro del valor de Repsol) 0 40.010
Otros 147.444 225.190
[SOCIEDADES NO INCLUIDAS EN EL GRUPO FISCAL | | 295.635 | 230.644

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de
2013.

Dentro del cuadro anterior, las diferencias temporales entre el resultado contable y fiscal de
la linea “Otros”, corresponde fundamentalmente a provisiones y deterioros, que han
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generado impuesto diferido de activo al no poderse aplicar dichos gastos a la base
imponible fiscal.

La cuantificacion de los impuestos diferidos por dividendos no repartidos por las sociedades
extranjeras del grupo Sacyr ascenderia a 14.827 miles de euros en 2014 y 10.230 miles de
euros en 2013.

El Grupo ha evaluado la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos consolidados
correspondientes a las bases imponibles negativas y a las deducciones pendientes de
aplicar, en base a una evaluacion de las proyecciones econémicas de cada una de las
sociedades que forman el Grupo fiscal consolidado segun sus propios planes de negocio y
el plan estratégico de grupo Sacyr.

El Grupo tiene diferencias temporarias deducibles que no se han reconocido como activos
por impuestos diferidos en el balance. Estas diferencias corresponden fundamentalmente a
Gastos financieros no deducibles por importe de +54 millones de euros. El articulo 20 del
texto refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades establece una limitacién en la
deducibiidad de los gastos financieros cuyo tenor, en general, supone que los gastos
financieros sélo son deducibles hasta un 30% del beneficio operativo.

14.5. Bases imponibles negativas
Algunas de las sociedades del Grupo Fiscal tienen acreditadas bases imponibles negativas
qgue pueden compensar individualmente en los ejercicios siguientes a aquel en que se

generaron.

El detalle de las bases imponibles negativas pendientes de aplicacion a 31 de diciembre de
2014 para ejercicios futuros es el siguiente:

Grupo fiscal consolidado

Afo de generacion Miles de euros Acumulado
1999 4 4
2000 137 141
2001 292 433
2002 559 992
2003 0 992
2004 0 992
2005 109 1.101
2006 0 1.101
2007 3 1.104
2008 261.723 262.827
2009 3.357 266.184
2010 8.411 274.595
2011 727.674 1.002.269
2012 85.720 1.087.989
2013 44.754 1.132.743
2014 0 1.132.743

TOTAL BASE 1.132.743

La Ley 27/2014 del Impuesto sobre Sociedades ha eliminado el limite temporal la
compensacion de las bases imponibles negativas que antes estaba establecido en 18 afios.
Ello va a suponer que los créditos fiscales no caduquen. Se espera poder compensar estas
bases imponibles negativas con beneficios futuros y la materializacion de plusvalias tacitas.

En el ejercicio 2014 el Grupo de consolidacion fiscal ha podido deducirse la totalidad de los
gastos financieros generados en el propio ejercicio. Al cierre del ejercicio el Grupo tiene 216
millones de euros de gastos financieros (generados en el 2013) que no han sido objeto de

GRUPO SACYR
Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion Consolidado. Ejercicio 2014. Hoja 101/206



deduccién y podran deducirse en los periodos impositivos siguientes sin que exista limite
temporal para ello, pero por un criterio de prudencia contable no han sido activados ya
gue no esta garantizado que puedan deducirse en los proximos diez afios.

14.6. Deducciones pendientes de aplicar

A 31 de diciembre de 2014 las deducciones que quedan pendientes de aplicar en el Grupo
Fiscal, generadas tanto en este ejercicio 2014 como en ejercicios anteriores (2007 a 2013),
son de 300.589 miles de euros. El desglose por afio de generacion es el siguiente:

Afio de Importe Acumulado
generacion (miles de euros) (miles de euros)

2007 14.284 14.284
2008 11.232 25.516
2009 57.411 82.927
2010 66.944 149.871
2011 54.307 204.178
2012 36.109 240.287
2013 35.603 275.890
2014 24.699 300.589

Las principales deducciones pendientes de aplicacion corresponden a deducciéon por
doble imposicion por dividendos de Repsol, S.A., deduccién por reinversion del ejercicio
2009 y deduccién de i+d+i. Los plazos maximos para aplicar las deducciones no aplicadas
son ilimitados para las deducciones para doble imposicion, dieciocho afios para las
deducciones de i+d+i y resto de deducciones en quince afios, todos ellos contados a partir
del ejercicio en el que se generaron.

15. Existencias

La composicidn de las Existencias del Grupo a 31 de diciembre de 2014 y 2013 era la siguiente:

201
2014 [GEISX (r)ejado)*
Miles de euros P

Terrenos y solares 204.771 204.773
Trabajos auxiliares y gastos iniciales 55.949 49.308
Anticipos 27.542 16.677
Materiales de construccion y otros aprovisionamientos 28.589 27.317
Productos en curso y semiterminados 36.829 73.713
Comerciales 29.856 26.967
Productos terminados 5.870 6.650
Subproductos residuos y mat recuperados 59 10
Provisiones (3.109) (2.488)

(*) Taly como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de
diciembre de 2013.

El valor de las existencias del Grupo, incluyendo las de Grupo Vallehermoso, que esta
clasificado como activo no corriente mantenido para la venta, incluye gastos financieros
habiéndose incorporado durante el ejercicio 2014 un total de 1.180 miles de euros. En el
ejercicio 2013 se incorporaron gastos financieros por 1.512 miles de euros. El total
acumulado de gastos financieros incorporados a existencias asciende en el ejercicio 2014 a
5.198 miles de euros y en el ejercicio 2013 a 40.574 miles de euros.
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A 31 de diciembre de 2014, el importe en libros de los edificios terminados que estaban en
garantia del cumplimiento de deudas, incluido el Grupo Vallehermoso, era de 26.043 miles
de euros (115.397 miles de euros en 2013); y el importe en libros de los suelos que estaban en
garantia del cumplimiento de deudas ascendia a 128.183 miles de euros (733.349 miles de
euros en 2013).

Adicionalmente, al cierre del ejercicio 2014, incluido el Grupo Vallehermoso, la deuda
garantizada por los edificios terminados ascendia a 25.978 miles de euros (114.490 miles de
euros en 2013); y la deuda garantizada por los suelos ascendia a 51.112 miles de euros
(596.698 miles de euros en 2013).

Del epigrafe de “Promociones en curso”, a 31 de diciembre de 2013 y 2014 todas son de
ciclo corto.

Los activos inmobiliarios del Grupo clasificados como existencias a 31 de diciembre de 2014
con un valor contable de 420 millones de euros, han sido valorados en 471 millones de
euros, lo que supone una plusvalia tacita de 51 millones de euros. De estas existencias, 202
millones de euros estan clasificadas dentro del epigrafe “Activos no corrientes mantenidos
para la venta”. A 31 de diciembre de 2013 esta valoracion ascendié a 1.324 millones de
euros, lo que suponia una plusvalia tacita de 183 millones de euros. De estas existencias, 900
millones de euros estaban clasificados dentro del epigrafe “Activos no corrientes
mantenidos para la venta”.

16. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

El detalle de este epigrafe del activo del estado de situacion financiera consolidado al cierre
de los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

2013
. 2014
Miles de euros - (Reexpresado)*

Clientes 943.729 1.027.337
Obra ejecutada pendiente de certificar 556.741 351.306
Personal 1.976 1.177
Empresas contab. por mét. participacion, deudores 229.477 213.321
Deudores varios 123.160 105.172
Administraciones publicas deudoras 114.153 156.778
Correciones por deterioro (81.063) (103.715)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2013.
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Destaca el saldo de clientes, cuya composicion por negocios y tipologia a 31 de diciembre de
2013y 2014 es la siguiente:

EJERCICIO 2013

(Reexpresado)* Administracion ComL}nidades Corporaciones Errjprgsas C!ientes TOTAL
. Central Auténomas Locales Publicas Privados

Miles euros

Sacyr Construccion 108.336 71.924 18.375 72.376 8.754 279.765
Somague 44.081 96.829 10.146 45.004 249.011 445.071
Valoriza 12.540 33.104 79.740 31.656 109.669 266.709
Concesiones 8.520 5.781 0 5.503 4.203 24.007
Testa 0 1. 685 737 195 9.137 11.754
Ajustes y otros 0 (69) (69)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 201:

EJERCICIO 2014 Administracion f Comunidades | Corporaciones Empresas Clientes
TOTAL
M|Ies euros Central Auténomas Locales Publicas Privados

Sacyr Construccion 70.959 55.400 22.775 46.404 60.157 255.695
Somague 69.054 68.215 17.058 38.026 206.938 399.291
Valoriza 10.562 24.824 93.466 18.840 103.689 251.381
Concesiones 19.931 4.406 0 0 4.582 28.919
Testa 0 2. 770 188 195 5.279 8.432
Ajustes y otros 11 11

El periodo medio de cobro del Grupo Sacyr en el ejercicio 2014 es de aproximadamente 145
dias (141 dias en 2013).

El incremento producido en el epigrafe “Obra ejecutada pendiente de certificar” se debe
principalmente a la evolucion de distintas obras que el Grupo esta realizando en Chile.

Dentro del epigrafe de “Empresas contabilizadas por el método de la participacion, deudores”
figuran los saldos que el Grupo mantiene con sociedades contabilizadas por el método de la
participacion. El principal importe (150 millones de euros) corresponde a los créditos
comerciales con la sociedad italiana SIS S.c.p.A. El Grupo consolida por el método de la
participaciéon su inversion en la sociedad italiana SIS, S.c.p.A. (de la que posee un 49%),
encargada de la construccion y posterior gestion de la autopista Pedemontana-Veneto, que
unira Venecia y Treviso. Dicha sociedad transfiere a sus socios los ingresos y gastos en los que
incurre, de forma que su resultado individual sea cero. Los socios, por su parte, registran la
totalidad de dichos gastos e ingresos y reconocen las deudas y créditos comerciales derivados
de los mismos.

El saldo de la rabrica “Administraciones publicas deudoras” a 31 de diciembre de 2014 y 2013
corresponde principalmente a deudas de la administracion con el Grupo por IVA.

En cuanto a “Correcciones por deterioro”, el Grupo dota el deterioro sobre los préstamos y
partidas a cobrar a los seis meses de su vencimiento en caso de que no se haya recibido el
correspondiente pago o bien cuando se conoce que el cliente se ha declarado en concurso
de acreedores salvo por las Administraciones publicas que se consideran solventes por
naturaleza. Durante el egjercicio 2013 hubo un incremento, debido principalmente a la
clasificacion del Grupo Vallehermoso como Activo no corriente mantenido para la venta.
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17. Efectivo v equivalentes al efectivo

El desglose de la ribrica de “Efectivo y equivalentes al efectivo” de los ejercicios 2013 y 2014 es

como sigue:
2013
. 2014
Miles de euros - (Reexpresado)*

Efectivo 282.342 331.174
Otros activos liquidos 76.133 62.743

TOTAL 358.475 393.917

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de
situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

De este saldo 294.113 miles de euros son de libre disposicidon (304.722 en 2013). La parte no
disponible se debe principalmente a los contratos de financiaciéon suscritos, que obligan a
tener inmovilizado el importe necesario para hacer frente al servicio de la deuda del préximo
vencimiento. Esta situacidon se da principalmente en el area de concesiones, debido a las
cuentas de reserva del servicio de la deuda (que garantizan el siguiente pago del servicio
de la deuda).

18. Patrimonio neto

El detalle y movimiento del patrimonio neto en los ejercicios 2013 y 2014 se muestra en el
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado, el cual forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas.

a) Distribucion del resultado de Sacyr, S.A. (sociedad matriz)
La propuesta de aplicaciéon del resultado del ejercicio 2014 formulada por los Administradores

de la Sociedad y que se sometera a la aprobacién de la Junta General de Accionistas es la
siguiente:

Furos
Base de reparto (42.445.429,34) (601.422.400,62)
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (42.445.429,34) (601.422.400,62)
Aplicacion (42.445.429,34) (601.422.400,62)
A resultados negativos de ejercicios anteriores (42.445.429,34) (601.422.400,62)

Limitaciones para la distribucién de dividendos

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion
de la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva,
mientras no supere el limite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas.

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, s6lo podran repartirse
dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si el valor
del patrimonio neto no es 0, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital
social. A estos efectos, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no podran
ser objeto de distribucion, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de ejercicios anteriores
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gue hicieran que ese valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra del
capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas pérdidas.

b) Capital Social y prima de emision.

Al cierre del ejercicio 2013 y 2014 el capital social de la Sociedad asciende a 465.915 y
502.212 miles de euros respectivamente, representado por 465.914.792 y 502.212.433
acciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente
suscritas y desembolsadas. No existen derechos de fundador. Todas las acciones estan
admitidas a cotizaciéon en el mercado continuo espafol.

Al cierre del gjercicio 2013 y 2014 la prima de emision asciende a 537.666 y 667.612 miles de
euros respectivamente.

La prima de emision tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines que
las reservas voluntarias, incluyendo su conversiébn en capital social.

Con fecha 18 de julio de 2013, la Sociedad realizé6 una ampliacidon de capital liberada con
cargo a reservas, por importe de 22.186.418 de euros mediante la emisibn de 22.186.418
acciones de 1 euro de valor nominal. Los derechos de asignaciéon eran de 1 acciéon nueva
por cada 20 acciones antiguas.

El 24 de abril de 2014 se llevdé a cabo una Ampliacidon de Capital por un importe efectivo
total de 166.243.195,78 euros, correspondiendo 36.297.641,0 euros al importe nominal y
129.945.554,78 euros a la prima de emision. El precio de suscripcion de las nuevas acciones
ordinarias emitidas fue de 4,58 euros por titulo.

Fueron emitidas, por tanto, un total de 36.297.641 de acciones nuevas, de la misma clase y
serie que las que en ese momento habia en circulacién. A partir de dicho momento, el
capital social de Sacyr pasé a estar compuesto por 502.212.433 acciones.

Las acciones nuevas emitidas representaban un 7,79% del capital social de Sacyr, antes de
la Ampliacion de Capital, y un 7,23% de su capital social, con posterioridad a dicha
operacion.

El 25 de abril de 2014 quedd inscrita, en el Registro Mercantil de Madrid, la escritura del
aumento de capital, por 36.297.641 acciones.

El 29 de abril de 2014 comenzaron a negociarse, de forma efectiva, y en las Bolsas de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, las 36.297.641 nuevas acciones de Sacyr.
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La composicion del accionariado de la Sociedad a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la
siguiente:

Disa Corporacion Petrolifera, S.A. 12,07% 13,01%
Grupo Corporativo Fuertes, S.L. 5,79% 6,24%
Cymofag, S.L. 5,27% 5,75%
Beta Asociados, S.L. 5,08% 5,35%
Prilomi, S.L. 4,66% 5,02%
Taube Hodson Stonex Partners LLP 4,61% 4,97%
Prilou, S.L. 3,16% 3,41%
Otros 59,36% 56,25%

C) Reservas
- Reservas de la sociedad dominante

El detalle de las reservas de la Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el
siguiente:

Miles de euros 2014 2013

Reserva legal 62.418 62.418
Reserva voluntaria 978.639 978.519

Las sociedades estan obligadas a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada
ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menaos, el 20%
del capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y s6lo podra ser utilizada
para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

A 31 de diciembre de 2014, la reserva legal asciende al 12,43% del capital social. A 31 de
diciembre de 2013, la reserva legal ascendia al 13,40% del capital social.

Las reservas voluntarias de la Sociedad son de libre disposicion.

- Otras reservas

En el ejercicio 2013 la variacion de reservas se debid principalmente al traspaso a reservas del
resultado del ejercicio anterior.

En 2014 la variacion de reservas, como en 2013, se ha debido principalmente al traspaso a
reservas del resultado del ejercicio anterior. Adicionalmente, se han producido otras
variaciones de reservas que afectan al Grupo, principalmente 29 millones de euros como
consecuencia de la emisidon de obligaciones convertibles que ha realizado el Grupo. En 2013
destaco una variacion de 56 milones de euros, como consecuencia de la evolucion del
patrimonio de Repsol, S.A.
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d) Ajustes por cambio de valor

El movimiento de los ajustes por cambio de valor se presenta en el estado del resultado
global consolidado e incluye:

- Activos financieros disponibles para la venta.

Tal y como se indica en la nota 4, conforme a la NIC 39, la participacion en Itinere
Infraestructuras, S.A. se contabiliza a valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en
los que se pudiera incurrir en su enajenacion, por no ser significativos. Los cambios que se
producen por la puesta a valor razonable se registran directamente en el patrimonio neto, en
la rdbrica “Activos financieros disponibles para la venta” hasta que dicho activo financiero
cause baja del estado de situacion financiera consolidado o se deteriore, momento en el que
el importe reconocido en patrimonio neto se imputara en la cuenta de resultados separada
consolidada.

En 2013 se produjo un incremento por la nueva valoracion arrojada por el test de deterioro de
Itinere Infraestructuras, S.A. y por la evolucién de los activos financieros disponibles para la
venta de Repsol, S.A.

En 2014 se ha producido un incremento de “Activos financieros disponibles para la venta”
debido principalmente a Itinere Infraestructuras, S.A. por importe 31 millones de euros, tal y
como se indica en la nota 13.

- Operaciones de cobertura.
La conciliacién entre los valores razonables de los instrumentos de cobertura presentados

en la nota 24 y los ajustes registrados en la cuenta de resultados separada consolidada y en
patrimonio neto consolidado es la siguiente:

Saldo de valor razonable a 31-12-2012 Reexpresado (*) (169.316)
Ingresos y gastos directamente imputados al patrimonio neto 3.344
Coberturas ineficaces, variaciones de perimetro y otros 15.149
Transferencia a la cuenta de resultados separada consolidada 30.855
Saldo de valor razonable a 31-12-2013 Reexpresado (*) (119.968)
Ingresos y gastos directamente imputados al patrimonio neto (56.296)
Transferencia a la cuenta de resultados separada consolidada 28.835
Coberturas ineficaces, variaciones de perimetro y otros 23.538
Saldo de valor razonable a 31-12-2014 (123.891)

- Diferencias de conversion.

Recoge la diferencia de valoraciéon para las sociedades con moneda distinta del euro,
entre la conversidn del patrimonio neto de las mismas a tipo de cambio de cierre y a tipo
histérico. Durante los ejercicios 2014 y 2013 los principales movimientos de este epigrafe se
han debido a la evolucién de Repsol, S.A.

e) Valores propios.
A 31 de diciembre de 2014, la sociedad dominante posee 2.766.020 acciones propias,

representativas del 0,55077% de su capital social. El precio de adquisicion de estas
acciones, a cambio medio, es de 17,80 euros por accion.
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El movimiento de la autocartera durante los ejercicios 2013 y 2014 ha sido el siguiente:

Acc. compradas (contrato liquidez) 14.569.716
Acc. Vendidas (contrato liquidez) (14.462.466)
Ampliacién liberada 119.591
Acc. compradas (contrato liquidez) 11.479.109
Acc. Vendidas (contrato liquidez) (11.144.251)

Durante |la totalidad del ejercicio de 2014, Sacyr ha continuado con el contrato de liquidez
suscrito el 29 de marzo de 2012 con BEKA Finance, S.V., S.A. de conformidad con lo previsto
en la circular 3/2007, de 19 de diciembre, de la Comisibn Nacional del Mercado de Valores.

Desde el 1 de enero de 2014, y hasta el 31 de diciembre, se han adquirido, y enajenado, un
total de 11.479.109 y 11.144.251 acciones de Sacyr respectivamente.

A 31 de diciembre de 2014, Sacyr mantiene en custodia un total de 1.927 acciones de
Sacyr: 754 acciones correspondientes a las acciones no suscritas en la ampliacion liberada
realizada en el gjercicio de 2012, y 1.173 titulos correspondientes a las acciones no suscritas
en la ampliacion liberada de 2013.

Sacyr sera custodio legal de dichos titulos durante los tres afios establecidos por la legislacion,
al final de los cuales, y de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 59 de la Ley de Sociedades
de Capital, procedera a su venta y a ingresar, el montante resultante, junto con los derechos
economicos recibidos durante todo ese periodo de tiempo, en la Caja General de Depositos,
donde quedara a disposicion de sus titulares.

Al cierre del gjercicio 2014, la cotizacion de Sacyr fue de 2,856 euros por accion, lo que supone
una depreciacion del 24,18% respecto al cierre del ejercicio anterior (3,767 euros por accion).

f) Patrimonio neto de accionistas minoritarios.

El saldo incluido en este epigrafe del patrimonio neto del estado de situacién financiera
consolidado recoge el valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio
de las sociedades consolidadas dependientes. Asimismo, el saldo que se muestra en la cuenta
de resultados separada consolidada en el epigrafe "Intereses minoritarios” representa el valor
de la participacion de dichos accionistas minoritarios en los resultados del ejercicio.

Durante el ejercicio 2013 se produjo un incremento reflejado en “Otras variaciones” del Estado
de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado, derivado principalmente de la incorporacion
al perimetro de consolidacion de varias sociedades que consolidan por el método de
integracion global, pero de las que el Grupo no posee el 100% de la participacion.

En 2014 se ha producido una disminucién que viene originada principalmente por la venta de
de sociedades de las que el Grupo no poseia el 100%, y por la compra del 100% de
sociedades de las que el Grupo no poseia toda la participacion.
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19. Ingresos diferidos

Los movimientos de este epigrafe durante los ejercicios 2013 y 2014 han sido los siguientes:

Saldo al Reclasific. Variacion de Efecto Saldo al
EJERCICIO 2013 31-12-2012 Adiciones Retiros TaSDASOS erimetro t cambio 31-12-2013
Miles de euros (Reexpresado)* y P P (Reexpresado)*

Subvenciones de capital 37.559 (4.303) 33.920
Otros ingresos 0 3.616 (43) 0 3.573
TOTAL 37.559 5] —a -1 37.493

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Saldo al
Miles de euros (Reexpresado)* y P P

Subvenciones de capital 33.920 2.493 (3.821) (598) 32.054
Otros ingresos 3573 0 0 (3.573) 0 0 0
(3.821) (3573) sl 60l

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Los saldos existentes tanto para el ejercicio 2013 como para el 2014 se corresponden
principalmente al area de concesiones, por préstamos subvencionados a tipo de interés
cero concedidos por el Centro para el Desarrollo Tecnolégico Industrial, y al area de
construccioén principalmente por la aportacion efectuada por el Ayuntamiento de Sevilla,
en virtud del Contrato suscrito con fecha 14 de diciembre de 2005 entre la Gerencia de
Urbanismo del Ayuntamiento de Sevilla y la Sociedad, para la ejecuciéon de las obras de
Renovacion Urbana de la Plaza de la Encarnaciéon y su entorno. Esta subvencion, tiene el
caracter de aportaciéon econémica para posibilitar que la explotaciéon alcance el umbral
de rentabilidad previsto en el estudio econdémico financiero, del citado Acuerdo de
Concesion.

20. Provisiones

20.1. Provisiones no corrientes

Los movimientos de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2013 y 2014 han sido los
siguientes:

Saldo al Variacién Saldo al
EJERCICIO 2013 3 r .

31-dic-12 Adiciones Retiros stlzo}; de rgss??/seon; 31-dic-13
Miles de euros (Reexpresado)* P perimetro : (Reexpresado)*

Provisiones no corrientes 279.796 302.061 (22.396) (15.117) (21.810) (60.423) 462.111

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

EJERCICIO 2014 Saldp al e . Reclas.y Vvariacion Traspaso a Saldo al
81-dic-13 Adiciones Retiros traspasos de mant. venta 31-dic-14
Miles de euros (Reexpresado)* P perimetro :

Provisiones no corrientes 462.111 27.023 (153.951) (55.630) (305) 0 279.248

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

Las provisiones no corrientes incluyen:

a) Provisiones por pérdidas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia que
exceden la inversion en dicha sociedad, conforme a lo dispuesto en NIC 28 (parrafos 29 y
30), por importe de 171 millones de euros a 31 de diciembre de 2014 (270 millones de euros
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a 31 de diciembre de 2013). En las entidades contabilzadas por el método de la
participacion, una vez que se ha reducido el valor de la inversibn a cero, las pérdidas
adicionales, en la medida en que el Grupo haya incurrido en obligaciones legales o
implicitas. Destaca especialmente la sociedad constructora Grupo Unidos por el Canal
(GUPC), consorcio de empresas encargado del disefio y construccion del Tercer Juego de
Esclusas del Canal de Panama. A 31 de diciembre de 2014, el Grupo mantiene una
participaciéon del 41,6% en esta sociedad, que consolida por el método de la participacion.
Esta sociedad es la que justifica principalmente esta disminucidn durante 2014, por los
nuevos créditos que el Grupo le ha concedido.

A 31 de diciembre de 2014, la sociedad GUPC habia cobrado certificaciones de obra por
importe de 2.572 millones de USD, lo que supone un 71% de grado de avance de obra,
reconocido y pagado por el Cliente. Por otra parte, al cierre de 2014, el saldo de anticipos
realizados por la ACP a GUPC ascendia a 900 millones de USD, que corresponden a los
anticipos estipulados en el contrato (“Mobilization Security” por 248 millones de USD y “Plant
Security” por 300 millones de USD); y el resto (352 millones de USD), a una serie de
modificados firmados con la ACP, en concepto de ajustes por el precio del acero,
proveedores clave y proveedores especificos.

La sociedad Grupo Unidos por el Canal (GUPC) ha presentado diversas reclamaciones,
objetivas y cuantificadas, que ascienden a 2.698 millones de USD. Estas reclamaciones,
derivadas de diversos costes imprevistos surgidos en el proyecto, se encuentran en un
proceso de resolucion acorde con lo estipulado en el contrato entre la compaiiia y la
Autoridad del Canal de Panama (ACP). Este contrato establece un sistema de resolucion
de reclamaciones o disputas que se basa en tres estamentos para su resolucion: 1) las
reclamaciones deben notificarse a la ACP, que puede reconocer la totalidad o parte de las
mismas; 2) las reclamaciones rechazadas por la ACP deben dirigirse al DAB (Dispute
Adjudication Board o Junta de Resoluciéon de Disputas), que esta formada por tres expertos,
uno elegido por la ACP, otro por GUPC y un tercero de mutuo acuerdo entre ambos; 3) por
ultimo, las reclamaciones se podran dirigir a la CCI (Tribunal de arbitraje con sede en Miami,
sujeto a la Ley panamefia, que se rige bajo las normas de la Camara de Comercio
Internacional). El procedimiento de arbitraje establecido tomara una decisién sobre la
responsabilidad de estos costes imprevistos por los que GUPC ha presentado diversas
reclamaciones.

El importe de las reclamaciones presentadas que han sido registradas como ingresos en los
estados financieros consolidados de GUPC hasta el cierre de 2014 asciende a 910 millones
de USD, lo cual representa un 34% de las reclamaciones presentadas.

Durante el ejercicio 2014 el grupo no ha reconocido ningun ingreso por reclamaciones que
hayan sido rechazadas por la DAB.

La situacion actual en que se encuentran las principales reclamaciones presentadas por
GUPC, descritas en los Estados Financieros, es la siguiente:

Respecto de la ACP:

- Reclamacioén 78 Disruption: esta reclamacion por importe de 907 millones de USD
interrelaciona parte de otras muchas reclamaciones. La notificacion se ha ido
anticipando a la ACP por secciones a los largo del afio 2014. A la fecha sigue
pendiente de resolucién por la ACP.

- Reclamacioén 14 referente al cambio en el disefio de las compuertas: se remitid
notificacion detallada a la ACP el 20 de diciembre de 2014 reclamando la cantidad
de 334 millones de USD.
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- Reclamaciéon 93 por importe de 218 millones de USD en concepto de retraso y
sobrecoste derivados de los eventos y circunstancias relacionados con la amenaza
de rescision del contrato que llevaron a una reduccion de ritmos de trabajo a partir
de septiembre de 2013 y a la suspension de los trabajos de produccion en enero de
2014. Se remitioé notificacion detallada a la ACP con fecha 20 de diciembre de 2014.

- Costes por Project Funding & Cash-Flow: reclamacién de 191 millones de USD por
financiacion del proyecto al retrasarse el cierre del acuerdo de financiacién para la
finalizacion de las obras. Se remitié notificacion detallada a la ACP con fecha 20 de
diciembre de 2014.

Respecto de la DAB

- Reclamacioén 43 sobre las caracteristicas del Basalto y reclamacion 52 sobre el
retraso en la aprobacion de Mezclas de Hormigoén y su formulacion: la decision de la
DAB se pronuncié positiva a finales de 2014, habiéndose cobrado en febrero de
2015 por dichas reclamaciones un total de 233 millones de USD.

Respecto del arbitraje CCI

- Reclamacion 6.1 Pacific Cofferdam por importe de 180 millones de USD: se ha
iniciado el proceso de arbitraje ante la CCl Miami. El importe de la reclamaciéon
presentado provisionalmente esta sujeto a cambios en funcién del proceso de
arbitraje.

El 19 de enero de 2015 fue emitido un informe por el experto independiente DLF Associate,
Ltd. En el informe se hace un andlisis de cada una de las reclamaciones, se describe la fase
en que se encontraban hasta la fecha del informe y se establece una estimacién sobre la
cantidad que razonablemente se podria esperar recuperar en cada una de ellas. Estas
estimaciones las realizan sobre la base de su propia investigacion, experiencia y en base a
la documentacion proporcionada por GUPC y la conclusion a la que llega es que es
razonable esperar que se recuperen 1.398 millones de USD. Habiéndose cobrado a la fecha
273 millones de USD quedarian pendientes de recuperar 1.125 millones de USD de un total
de 2.698 millones de USD de reclamaciones presentadas hasta el 31 de diciembre de 2014.
De estas cifras a Sacyr le corresponde un 41,6%, es decir es razonable esperar que se
recuperen 468 millones de USD de un total de 1.122 millones de USD. Entre las reclamaciones
gue DLF Associate estimd recuperables, existen algunas que al cierre del ejercicio 2014 se
encontraban en un proceso arbitral, por lo que en base a la NIC 37 (parrafos 31 a 35) estas
reclamaciones no han sido reconocidas en los Estados Financieros.

b) Provisiones destinadas a cubrir los posibles riesgos resultantes de pleitos y litigios en curso.
Han sido registrados de acuerdo a las mejores estimaciones existentes al cierre del ejercicio,
sin que exista ninguno de cuantia relevante. Por areas de negocio destacan las siguientes:

e Servicios

- Provisiones derivadas de la emision de gases de efecto invernadero en varias
compaiiias energéticas (C.E. de Linares y C.E. de las Villas). Esta provision se
va dotando a medida que se vayan consumiendo dichos derechos (nota 8).
Los derechos de emisién de gases no son objeto de amortizacion.

- En el gjercicio 2013 se public6 el Real Decreto Ley 2/2013 de 2 de febrero, de
medidas urgentes en el sistema eléctrico y en el sector financiero y el Real
Decreto Ley 9/2013 de 13 de Julio, por el que se adoptaban medidas
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urgentes para garantizar la estabilidad financiera del sistema eléctrico.
Como consecuencia de la aplicacion de estos Reales Decretos y del
Borrador de Orden Ministerial de Febrero 2014, relativa a la “propuesta de
orden por la que se aprueban los parametros retributivos de las instalaciones
tipo aplicables a determinadas instalaciones de produccion de energia
eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracidon vy
residuos” , Valoriza Gestiéon dot6 una provision de 36,3 millones de euros para
cubrir las obligaciones financieras relacionadas con su participacion en
Solucia una vez que el valor de la puesta en participacidon de dicha
sociedad era cero.

Conforme al marco normativo publicado en el Boletin Oficial del Estado el 20
de junio de 2014, de la Orden Ministerial IET/1045/2014 de 16 de junio por lo
que se aprueban los parametros retributivos considerados en 2014 de las
instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de produccion de
energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y
residuos. Los parametros retributivos considerados en 2014 son definitivos,
frente a los considerados en 2013 que fueron provisionales, ya que se basaron
en una “Propuesta de Orden” no aprobada aun por el Gobierno. Es por ello,
por lo que en 2014 el Grupo ha revertido 26,8 millones de euros.

- Grupo Valoriza Servicios Medioambientales, Sadyt y Facilites, son dotaciones
de provisiones por contratos onerosos con los que se espera que los flujos de
caja sean negativos, por terminacion de obra y por actuaciones
medioambientales.

e Concesiones

- El Grupo, considerando las condiciones del sector concesional y ante las
incertidumbres en las condiciones regulatorias y de mercado, tiene
registradas en 2014 provisiones no corrientes por importe de 34,5 millones de
euros (73,7 millones de euros en 2013) por las contingencias vy
responsabilidades que, como accionista, tuviera que asumir frente a terceros
ante un posible deterioro patrimonial de las sociedades en las que participa
mas alla del capital aportado actualmente. Los retiros o reversiones de
provisiones habidos en el ejercicio se deben en gran medida al analisis del
mercado concesional realizado por los administradores a 31 de diciembre de
2014 y las mejoras en las perspectivas econdmicas y de ingresos,
considerando por tanto improcedente continuar con parte de la provision no
corriente existente en el cierre del ejercicio anterior. Se estima que la
situacion actual tanto econdmica como regulatoria permite revertir con
suficientes garantias un importe de 45,3 millones de euros.

- Dotaciones efectuadas por grandes reparaciones previstas en los contratos
de concesién y que ascienden a 17,7 millones de euros (14,5 millones de
euros en 2013).

- En el gjercicio 2013, se traspasoé un saldo de provisiones de 14,6 millones de
euros a la cuenta de “Deterioro de valor de créditos a empresas asociadas”.
La provision cubria el riesgo patrimonial del Grupo en la sociedad asociada
SMNL Concessoes Rodoviarias do Portugal, que se estima que se producira
mediante el impago del crédito que por ese mismo importe tiene concedido
la sociedad del Grupo, Somague Concessoes, S.A. a SMNL Concessoes
Rodoviarias do Portugal.
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Adicionalmente, en relacion a sus participaciones sobre Inversora de Autopistas del Sur, S.L.
e Inversora de Autopistas de Levante, S.L., existe un potencial derecho de opcién de venta
por parte de socios minoritarios, pero estima que no se dan las condiciones para su
ejecucion, lo que ha llevado a no registrar pasivo alguno en las presentes cuentas anuales
consolidadas.

El importe de las actualizaciones financieras no es relevante.

c) Provisiones por reclamaciones de caracter tributario, que recogen pasivos por deudas
tributarias sobre las que existe incertidumbre sobre su cuantia o vencimiento siendo
probable que el Grupo tenga que desprenderse de recursos para cancelar estas
obligaciones como consecuencia de una obligacion presente. Destacan los retiros habidos
en 2014, que se corresponden fundamentalmente con el pago por parte de la sociedad
Sacyr Construccion S.A.U. de expedientes sancionadores levantados por la Agencia
Tributaria, en la inspeccién de los ejercicios 2001 a 2003, que han llegado al final de sus
recursos, de forma desfavorable para la Sociedad.

20.2. Provisiones corrientes

El movimiento de provisiones para operaciones de trafico para los ejercicios 2013 y 2014 ha
sido el siguiente:

Saldo al Saldo al
N Recl il N
EJERCICIO 2013 31-dic-12 e;/eﬁrotpargl\;n Adiciones Retiros eclas. N if;‘r(:glo raspaso 31-dic-13
Miles de euros (Reexpresado)* P y traspasos mant. venta (Reexpresado)*
Provisiones corrientes 292.043 49.051 (52.550) (765) (22.419) 265.360

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

EJERCICIO 2014 Salqo al Var. Prov. Reclas. Efecto Traspaso Saldo al
31-dic-13 Adiciones Retiros .
. 3 . explotacién t. cambio 31-dic-14
Miles de euros (Reexpresado)* y traspasos mant. venta

Provisiones corrientes 265.360 (32.251) 142572 (99.131) 39.358 315.908

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

En el ejercicio 2013, el Grupo aplicd provisiones corrientes por importe de 52 millones de
euros y dotdé nuevas provisiones por importe de 49 millones de euros para posibles
guebrantos en las sociedades del grupo. El principal concepto incluido en las dotaciones y
reversiones realizadas en el ejercicio 2013 era el posible deterioro de las garantias prestadas
por la sociedad cabecera del Grupo a sociedades participadas del area de promocion
inmobiliaria, que podrian no ser recuperables en funcion de la evolucion de valoraciéon de
su negocio.

Las provisiones de trafico que la sociedad dominante del grupo Sacyr mantenia dotadas al
cierre del ejercicio 2013 por importe de 162 millones de euros, correspondian
fundamentalmente a la cobertura de los riesgos potenciales que tuviera que asumir como
accionista de GUPC, asi como al posible deterioro de las garantias prestadas por la
sociedad cabecera del Grupo a sociedades participadas del area de promocion
inmobiliaria, que podrian no ser recuperables en funcién de la evoluciéon de valoracion de
su negocio.

Como se ha explicado en el punto 20.1, en el ejercicio 2014, el Grupo ha aplicado
provisiones no corrientes por importe de 45,3 millones de euros debido al analisis del
mercado concesional realizado por los administradores a 31 de diciembre de 2014 y las
mejoras en las perspectivas econdmicas y de ingresos, considerando por tanto
improcedente continuar con parte de la provision no corriente existente en el cierre del
ejercicio anterior. Dicha aplicacion se ha realizado en la rdbrica de “Variacion de
provisiones de explotacion” de la cuenta de resultados tras la reclasificaciéon de la misma
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desde “Provisiones no corrientes” a “Provisiones corrientes”. Ademas, el Grupo ha registrado
un gasto por “Variacion de provisiones de explotacion” de 13 milones de euros que
corresponden a provisiones por operaciones comerciales.

En el ejercicio 2014, las altas de provisiones corrientes corresponden principalmente a la
dotacioén, a través de un gasto de explotacion, de provisiones para terminacion, retirada y
pérdidas de obra en las sociedades constructoras chilenas por importe de 43,6 millones de
euros. El criterio general de reconocimiento de estas provisiones viene descrito en la nota 3
de la memoria consolidada.

Las provisiones de trafico que la sociedad dominante del grupo Sacyr mantiene dotadas al
cierre del ejercicio 2014 por importe de 140 milones de euros, corresponden
fundamentalmente a la cobertura de los riesgos potenciales que tuviera que asumir como
accionista de las autopistas radiales de Madrid en relacién con los procedimientos judiciales
interpuestos por terceros, asi como al posible deterioro de las garantias prestadas por la
sociedad cabecera del Grupo a sociedades participadas del area de promocion
inmobiliaria, que podrian no ser recuperables en funcién de la evoluciéon de valoracién de
su negocio.

Durante el ejercicio 2013, la actividad de promocién inmobiliaria fue clasificada como
Activo no corriente mantenido para la venta, clasificacién que se mantiene en 2014.

21. Pasivos contingentes

El Grupo evalia sus obligaciones y responsabilidades considerando como pasivos
contingentes las obligaciones posibles, surgidas a raiz de sucesos pasados, cuya existencia
ha de ser confirmada por eventos futuros de caracter incierto que no estan bajo el control
del Grupo. A 31 de diciembre de 2013, dentro de estos riesgos se encontraban, entre otros,
los relacionados con los procedimientos judiciales interpuestos por terceros en relacion a la
participacion en las autopistas radiales de Madrid. La estimacion del conjunto de los pasivos
contingentes a 31 de diciembre de 2013 ascendia a 58 millones de euros. A 31 de diciembre
de 2014 no existen pasivos contingentes significativos que puedan tener un impacto
significativo en los estados financieros del Grupo o puedan suponer una salida de recursos.
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A 31 de diciembre de 2013 y 2014 las sociedades del Grupo tenian prestados avales por
importe de 2.050.163 y 2.164.359 miles de euros, respectivamente. El desglose de los avales
prestados por segmentos es el siguiente:

cJERCICIO 2013 -
TOTAL

Miles de euros Nacional Exterior Nacional Exterior

Holding 23.486 110.659 46.386 357.629 538.160
Construccion 73.614 59.785 335.335 137.420 606.154
Concesiones 1.450 2.157 33.151 44,298 81.056
Valoriza 3.535 6.000 197.087 41.046 247.668
Vallehermoso 22.861 0 27.501 0 50.362
Testa 520.552 0 6.211 526.763

TOTAL 645.498 178.601 645.671 580.393 2.050.163
TOTAL

Miles de euros Nacional Exterior Nacional Exterior

Holding 33.219 214.859 32.447 231.807 512.332
Construcciéon 62.343 148.724 317.296 291.609 819.972
Concesiones 156 17.069 29.589 86.574 133.388
Valoriza 4.032 13.011 199.790 39.393 256.226
Vallehermoso 13.181 0 21.762 0 34.943
Testa 401.290 0 6.208 407.498

TOTAL 514.221 393.663 607.092 649.383 2.164.359

En las divisiones de construccion los avales corresponden a la responsabilidad habitual de la
actividad constructora por la ejecucion y terminacién de los contratos de obra.

En la divisibn de concesiones de infraestructuras se distingue igualmente entre garantias
técnicas (correspondientes a fianzas de licitacion, de construccion y de explotaciéon de
autopistas de peaje) y garantias financieras (correspondientes a fianzas bancarias).

Los avales del Grupo Valoriza corresponden fundamentalmente a los contratos de
ejecucion de obras.

En la division de promociéon inmobiliaria (Grupo Vallehermoso), se distingue entre:

e Avales técnicos, relativos a los contratos de ejecucion y venta de las promociones,
concursos de suelo y a las cantidades a cuenta entregadas por los compradores de
inmuebles.

e Avales financieros, que corresponden basicamente a pagos aplazados en la
compra de solares.

o Afianzamiento, por importe de 2.046 miles de euros en 2013 y 8.093 miles de euros en
2013.

El importe de garantias técnicas del holding en el exterior corresponde principalmente a la
obra para la construccion del tercer juego de exclusas del Canal de Panama.

Las garantias financieras de la divisibn de patrimonio corresponden fundamentalmente a
garantias solidarias con otras empresas del Grupo en la constitucién de lineas de crédito, y
garantias prestadas fundamentalmente para licitaciones y/o adjudicaciones de concursos
publicos y garantias técnicas exigidas por organismos oficiales para la ejecucién de obras.
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El importe de las fianzas y garantias prestadas por Sacyr directa o indirectamente a través
de la sociedad Grupo Unidos por el Canal, S.A. (GUPC) en relacion con el proyecto de
construccion del Tercer Juego de Esclusas del Canal de Panama, es el siguiente:

Garantias (millones de USD) Garantia
de Sacyr
Garantia de cumplimiento de obra (Performance Bond) 173,3
Garantia pago a proveedores y personal 21,7
Anticipos de obra 363,4
Garantia financiacion GUPC, por préstamos bancarios 15,5
Garantias a 31 de diciembre de 2013 573,9
Cancelacion garantia de cumplimiento obra (por reconversion en garantia (173,3)
de crédito)
Garantia corporativa de crédito concedido a GUPC 173,3
Cancelacion garantias financiacion GUPC por préstamos bancarios (15,5)
Anticipos de obra (4,0)
Garantias a 31 de diciembre de 2014 554,4

En virtud del contrato, los miembros de GUPC asumen una garantia Joint and Several
(conjunta y solidaria) frente a la Autoridad del Canal de Panama (ACP), tal y como
establece la clausula 1.7A del contrato, por un importe maximo de 600 millones de USD.

La garantia de cumplimiento de Obra (Performance Bond) por 400 millones de USD, que
cubria parte de la garantia anterior, fue reconvertida en agosto de 2014 en una garantia
corporativa de crédito para garantizar la financiacion bancaria a GUPC por el mismo
importe.

No se espera que surjan pasivos diferentes a las contabilizados y descritos en los distintos
apartados de la presente memoria consolidada, que puedan suponer una salida de
recursos para el Grupo.
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22. Deudas con entidades de crédito

Se muestra a continuacion el desglose de la deuda financiera por divisiones del Grupo con
entidades de crédito al cierre del ejercicio 2013. Los vencimientos estan clasificados en el
Estado de Situacién Financiera Consolidado atendiendo a la normativa contable aplicable,
lo que explica las diferencias con este calendario realizado atendiendo exclusivamente a
su exigibilidad contractual:

EJERCICIO 2013 (Reexpresado)*
Sacyr 428.786 32.152 327.870 1.508 0 0 790.316

- Deudas con entidades de crédito 426.551 32.152 127.920 1.508 0 0 588.131

- Obligaciones y Otros valores negociables 2.235 0 199.950 0 0 0 202.185
Grupo Sacyr Construccion 98.523 6.809 1.999 950 1.042 30.545 139.869
Grupo Sacyr Concesiones 77.637 98.126 174.599 37.207 35.306 691.200 1.114.075
Grupo Valoriza 139.757 43.859 51.611 36.270 21.746 128.555 421.798
Grupo Testa 237.526 90.154 134.277 82.798 191.386  1.123.694 1.859.835
Grupo Somague 159.104 14.645 12.884 20.250 8.450 0 215.333
SVPM (Repsol) 45.073 2.403.899 0 0 0 0 2.448.972
Gastos de formalizaciéon a distribuir 0 0 0 (73.217)
Grupo Vallehermoso 56.721 699.870 2.870 18.890 0 53.549 831.900

- Deudas con entidades de crédito 56.721 699.870 2.870 18.890 0 53.549 831.900
I

* Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

* Estas cifras incluyen los intereses a pagar devengados no vencidos por importe de 68 millones de euros.

* En Vallehermoso la clasificaciéon contable por plazos difiere sustancialmente de los vencimientos contractuales por la deuda asociada a
existencias que se clasifica contablemente a corto.

La deuda financiera bruta a 31 de diciembre de 2013 ascendié a 6.917 millones de euros,
un 21,6% inferior a los 8.827 millones que presentaba el Grupo al cierre del ejercicio 2012.

La contabilizacién de Vallehermoso como un activo disponible para la venta explica la
mayor parte de esta reducciéon por la reclasificacion de su deuda financiera a “Pasivos
vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta”.

En segundo lugar las desinversiones realizadas en el ejercicio. Testa vendid dos activos
singulares cancelando la deuda asociada a los mismos: la sociedad Tesfran, propietaria del
inmueble de oficinas Tour Adria en Paris, y el edificio Sabadell Financial Center en Brickell
Avenue, Miami. Y en menor medida contribuyé también a la reduccién de la deuda la
venta de la autopista ilandesa M50 Concession y de la participacion del 35% de Autopista
del Sol (San José-Caldera en Costa Rica).

Por dltimo, se reclasifico la financiacion recibida por el proyecto del Aeropuerto de Murcia
del epigrafe de deuda con entidades de crédito a deuda con el Ejecutivo Autonémico de
la Regién de Murcia.

GRUPO SACYR
Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion Consolidado. Ejercicio 2014. Hoja 118/206



El desglose de la deuda financiera del Grupo al cierre del ejercicio 2014, por divisiones, ha
sido el siguiente:

EJERCICIO 2014
Sacyr 401.864 330.814 5.705 5.388 259.356 21.625 1.024.752

- Deudas con entidades de crédito 397.425 130.864 5.705 5.388 9.356 21.625 570.363

- Obligaciones y Otros valores negociables 4.439 199.950 0 0 250.000 0 454.389
Grupo Sacyr Construccion 83.122 4.433 2.905 3.161 4.408 40.713 138.742

- Deudas con entidades de crédito 83.122 4.433 2.905 3.161 4.408 40.713 138.742
Grupo Sacyr Concesiones 173.882 346.866 62.877 52.037 42.247 490.247 1.168.156
Grupo Valoriza 129.850 35.374 35.582 27.143 24.201 105.707 357.857
Grupo Testa 160.534 138.164 80.697 867.806 9.423 462.096 1.718.720
Grupo Somague 167.476 12.058 29.263 5.956 652 0 215.405
SVPM (Repsol) 2.307.099 0 0 0 0 0 2.307.099
Gastos de formalizacion a distribuir 0 0 0 0 0 0 (73.565)
Grupo Vallehermoso 73.286 2.703 11.706 482 0 2.563 90.740

- Deudas con entidades de crédito 73.286 2.703 11.706 482 0 2.563 90.740
I

* Estas cifras incluyen los intereses a pagar devengados no vencidos por importe de 68 millones de euros.
* En Vallehermoso la clasificaciéon contable por plazos difiere sustancialmente de los vencimientos contractuales por la deuda asociada a
existencias que se clasifica contablemente a corto.

Los vencimientos de deuda se han clasificado en el Estado de Situacidn Financiera
Consolidado atendiendo a la normativa contable aplicable, lo que explica algunas
diferencias con este calendario realizado atendiendo exclusivamente a su exigibilidad
contractual.

La deuda financiera bruta a 31 de diciembre de 2014 asciende a 6.857 millones de euros,
inferior en 60 millones de euros al dato a 31 de diciembre del afio anterior, 6.917 millones de
euros.

Durante el ejercicio 2014 Sacyr S.A. ha realizado una ampliacién de capital en el mes de
abril que le ha permitido obtener 166 millones de euros y en el mes de junio Sacyr
Vallehermoso Participaciones Mobiliarias S.L.U., sociedad vehiculo que mantiene en cartera
la participacion del 9,05% en Repsol S.A., ha percibido un dividendo extraordinario de 122
millones de euros.

También se han producido durante 2014 desinversiones que han permitido reducir la deuda
en 375 millones de euros. Sacyr Concesiones ha vendido la participacion del 32,77% en
Metro de Sevilla Concesionaria de la Junta de Andalucia S.A. y el 49% de la participacion
en las sociedades concesionarias Hospital de Parla S.A. y Hospital del Noreste S.A. Testa
cerrd la venta de su participacion del 32% en Preim Defense 2 y unos activos en Madrid: el
edificio de viviendas en Conde de Xiquena y el derecho de superficie de una residencia de
la tercera edad. En Valoriza, el 25% de participacion en la U.T.E. Aguas de Alcala, las
plantas energéticas Olextra y Extragol y algunas concesiones de agua en Portugal y Brasil.

Sin embargo, la expansidn internacional que el Grupo afronta ha requerido durante el
ejercicio 2014 un esfuerzo inversor, en especial en el area de concesiones de
infraestructuras, esto, unido al mantenimiento de las lineas de actividad ya en cartera, ha
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limitado a 60 millones de euros la reducciéon potencial de deuda que de otro modo se
hubiera producido con los fondos obtenidos referidos con anterioridad.

A 31 de diciembre de 2013 la deuda financiera del Grupo se resumia en los siguientes
epigrafes y presentaba las caracteristicas basicas por divisiones que a continuacion de

detallan:
Tipo interés Fecha de Periodo de

Importe actual siguiente renovacion del
Millones de euros (Reexpresado)* medio revision del tipo tipo
Préstamo adquisicion Repsol (Nominal) 2.404 4,14% 21/01/2014 6 meses
Resto de deuda
Pélizas de crédito 493 5,64% Segun podliza 1,3,6,12 meses
Préstamos 358 4,50% Segun préstamo 1,3,6,12 meses
Financiacién de proyectos concesionales 1.667 4,89% Segln préstamo 1,3,6,12 meses
Préstamos hipotecarios y leasing 1.801 2,00% Segun préstamo 1,3,6,12 meses
Obligaciones y Otros valores negociables 190 6,50% - Fijo
Otros e intereses a pagar no vencidos 4 - - -
TOTAL 6.917

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre

de 2013 v 2012.

Por divisiones, las caracteristicas basicas de la deuda a 31 de diciembre de 2013 fueron las

siguientes:

Holding: La deuda financiera de la matriz incluye la emision de bonos lanzada en
abril de 2011, 4.000 bonos por un hominal conjunto de 200 millones de euros, con
destino inversores institucionales europeos, accediendo asi al mercado de capitales
como nueva fuente de financiaciéon. Su fecha de vencimiento es 1 de mayo de
2016 y se retribuyen con un cupén nominal anual fijo del 6,5% y pagadero
trimestralmente. Son bonos voluntariamente canjeables por el tenedor por acciones
existentes y/o convertibles por acciones nuevas ordinarias del emisor durante el
periodo de conversidn y el precio inicial de canje o conversidn es 10,61 euros.

La deuda con entidades de crédito, en su totalidad a tipo variable, recoge 248
millones de euros procedentes de préstamos bancarios ligados a las acciones de
Itinere, activo financiero disponible para la venta, que desapareceran cuando se
produzca la enajenacion del mismo. El resto son créditos de circulante y préstamos
corporativos utilizados por Sacyr S.A. en su labor de coordinacion y gestion
financiera como sociedad dominante del Grupo.

Divisibn de construcciéon (Sacyr y Somague): La deuda bancaria asciende a 355
millones de euros, en su totalidad a tipo variable y exigible a corto plazo en un 70%.
Financia el circulante neto generado por alargamiento de los periodos medios de
cobro y se instrumenta a través de lineas de crédito y operaciones de venta de
cuentas comerciales a cobrar. Un 60% del endeudamiento lo aporta la actividad
fuera de Espafia.

Division de concesiones (Grupo Sacyr Concesiones): Financiacion de proyectos
concesionales que a 31 de diciembre de 2013 asciende a 1.092 millones de euros y
se encuentra asegurada en un 62% frente a subidas de tipos de interés. El repago de
la misma se atiende con los flujos de caja de las concesiones y un 84% es exigible
contractualmente del 2016 en adelante. Los proyectos radicados en el exterior,
Chile, Portugal e Ilanda aportan un 48% de la deuda de la division.
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La deuda de Sacyr Concesiones ha experimentado una reduccion del 6,5%
respecto a los 1.169 millones de euros que presentaba a 31 de diciembre de 2012,
debido a las desinversiones realizadas: la venta de la sociedad irlandesa M50
Concessions Holding Ltd (el porcentaje de participacion era del 45%) y la
participacion del 35% de Autopista del Sol (Costa Rica).

De manera adicional se ha reclasificado la financiacién recibida por el proyecto del
Aeropuerto de Murcia del epigrafe de deuda con entidades de crédito a deuda
con el Ejecutivo Autonémico de la Regidon de Murcia tras la resoluciéon del contrato
de construccion y gestion del aeropuerto.

Neopistas incurri6 en el incumplimiento de clausulas de sus contratos de
financiacion, por lo que la deuda afectada por dichos incumplimientos se clasifico
como deuda bancaria a corto plazo, al estar sujeta en esas circunstancias a su
resolucion anticipada con independencia de los plazos contractuales originales.

Divisién de patrimonio (Grupo Testa): su deuda bruta se ha reducido hasta los 1.846
millones de euros desde los 2.388 que presentaba a 31 de diciembre de 2012. Un 80%
vence del 2018 en adelante. La deuda de la actividad patrimonialista se atiende
con los flujos de caja generados por los alquileres, gracias al alto nivel de ocupacién
de los inmuebles.

Como consecuencia de las desinversiones realizadas ha amortizado en un 22,7% su
deuda bruta, en esencia con la venta en abril del edificio de oficinas Sabadell
Financial Center sito en Miami y en julio con la venta de las acciones de Tesfran,
propietaria de la Tour Adria en Paris. Asimismo Testa realizé una importante tarea de
refinanciacion de la deuda ligada a activos significativos (Torre Sacyr y varios
inmuebles) que tenian vencimientos en los proximos afios, alargando de manera
significativa el periodo medio de maduracién de la misma

Divisibn de promocion (Grupo Vallehermoso): La contabilizacién de Vallehermoso
como un activo no corriente mantenido para la venta ha supuesto la reclasificacion
de su deuda financiera a “Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos
para la venta”. Vallehermoso redujo en un 30% su deuda financiera hasta los 832
millones de euros que presenta a 31 de diciembre de 2013, por las ventas de suelo y
producto terminado realizadas durante el ejercicio, fruto de los acuerdos cerrados
con las entidades financieras. Del total de esta deuda, el 83% vence en 2015, en su
mayoria préstamos hipotecarios. El Grupo continda alcanzando acuerdos con las
entidades acreedoras y estima que la venta del producto se habra completado
antes del vencimiento de la deuda asociada al mismo.

Si bien la deuda vence a largo plazo, conforme a las condiciones contractuales, se
presenta a corto en el balance por ir ligado al ciclo natural de las existencias que
financia. En términos cuantitativos, de los 640 millones de euros contabilizados a
corto plazo, 583 vencian con posterioridad a 31 de diciembre de 2014.

Division de servicios (Grupo Valoriza): reparte los 421 millones de euros de deuda
financiera bruta que presenta a 31 de diciembre de 2013 en dos blogques. Por un
lado la financiacion estructurada, porcentaje que representa el 57% del total y que
se encuentra a su vez asegurado en un 56% frente al riesgo de subidas de tipos de
interés. Se trata de deuda adquirida por los negocios concesionales de tratamiento
de agua, energias renovables y servicios medioambientales cuyo servicio se atiende
con los flujos de caja generados por las concesiones.

Por otro lado, la deuda vinculada a obras y contratos, englobada en el 43%
restante. Tiene naturaleza corporativa y financia los circulantes netos originados en
la explotacion de los contratos de servicios.
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Los proyectos en el exterior, relacionados con distribucion y tratamiento de agua de
Somague Ambiente en Portugal, suponen el 35% de la deuda bruta de Valoriza.
Respecto a los vencimientos, un 68% de los 421 millones de euros se amortizan del
2016 en adelante.

Repsol, S.A.: 31 de diciembre de 2013 se mantenian en cartera de la sociedad
vehiculo Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.U. las 122.208.433
acciones representativas del 9,23% del capital de Repsol, S.A. El porcentaje
significativo que posee de Repsol, S.A. le coloca en posicion de accionista de
referencia y se considera una inversion estable a largo. El principal vivo del préstamo
al cierre de 2013 es de 2.404 millones de euros.

El coste de este crédito, frmado en 2006 y novado modificativamente en 2011,
variable en condiciones de mercado, esta referenciado al Euribor, con periodicidad
de revision semestral y un margen afiadido de 350 puntos basicos. En enero de 2013,
se contraté un IRS como cobertura de la financiacién, protegiéndola en mas de un
60% frente a subidas del tipo de interés. El coste a 31 de diciembre de 2013 del
préstamo cubierto se sitia en el 4,14%.

Para dar cumplimiento a lo dispuesto en el contrato de garantia de la deuda
asociada, el ratio de cobertura (“value to loan”) ha de ser mayor a 150%. A 31 de
diciembre de 2013 Las acciones de Repsol, S.A., de Testa Inmuebles en Renta S.A., y
Valoriza Gestion S.A.U. se encuentran pignoradas en garantia del cumplimiento del
citado ratio. El valor de mercado de las acciones de Repsol, S.A. se establece en
base a su cotizacion en el mercado bursatil. Al cierre del ejercicio 2013, la cotizacion
de Repsol, S.A. ascendia a 18,32 euros por accion, lo que permite, con la
pignoracion afiadida de los otros activos situar el ratio por encima de lo exigido,
pudiendo el Grupo proceder al levantamiento del exceso de garantias.

Al cierre de 2013, la deuda con entidades de crédito de Grupo Unidos por el Canal,
S.A. ascendia a 74.380 miles de ddlares, siendo acreedores de la misma, HSBC Bank
(40.028 miles de ddlares) y Caterpillar Crédito, S.A. (34.352 miles de ddlares). Se trata
de financiaciéon relacionada con el proyecto de construccion del Canal de
Panama. Los socios de la sociedad, entre los que se encuentra la Sociedad
dominante del grupo Sacyr, emitieron garantias (“Comfort letters”) de esta deuda
por la parte correspondiente a su participacion.

Ademas de las garantias detalladas anteriormente, existen otras otorgadas a favor
de las entidades prestamistas en relacion con las financiaciones de proyecto de
concesiones. Estas garantias, habituales en estas financiaciones, consisten en la
pignoracidon de las acciones de las sociedades vehiculo concesionarias y de las
cuentas corrientes y derechos de crédito mas significativos de las mismas (derechos
sobre indemnizaciones de seguros, contratos, etc.).

De manera genérica, los préstamos hipotecarios se encuentran garantizados
mediante hipotecas sobre los activos. La financiacion de las necesidades operativas
de circulante se cubre a corto plazo con lineas de crédito y préstamo y operaciones
de venta de cuentas comerciales a cobrar y las inversiones estratégicas intensivas
en capital realizadas por el Grupo, cuya recuperacion esta disefiada a largo plazo,
cuentan con una financiacidn expresa asociada de manera inequivoca a las
mismas. Estas inversiones, junto con los proyectos concesionales (financiacion sin
recurso) se circunscriben por tanto, dentro de la politica de financiacién a largo
plazo del Grupo.
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A continuacion se incluye un cuadro resumen de la deuda financiera del Grupo por su
naturaleza a 31 de diciembre de 2014:

Tipo interés Fecha de Periodo de
Importe actual siguiente renovacion del
Millones de euros medio revision del tipo jife]e]

Préstamo adquisicion Repsol (Nominal) 2.265 4,16% 30/01/2015 6 meses

Resto de deuda

Pdlizas de crédito 408 5,73% Segun podliza 1,3,6,12 meses
Préstamos 384 3,73% Segln préstamo 1,3,6,12 meses
Financiacién de proyectos concesionales 1.630 517% Segun préstamo 1,3,6,12 meses
Préstamos hipotecarios y leasing 1.726 2,00% Segun préstamo 1,3,6,12 meses
Obligaciones y Otros valores negociables 417 5,11% - Fijo
Otros e intereses a pagar no vencidos 27 - - -

La deuda asociada a la participacion en Repsol, capitulo de mayor importe, se recoge
integramente en la sociedad vehiculo Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias.

En segundo lugar la aportada por la financiacion de proyectos concesionales, donde la
garantia que recibe el prestamista se limita al flujo de caja del proyecto y al valor de sus
activos, con recurso limitado al accionista. Estas garantias, habituales en estas
financiaciones, consisten en la pignoracion de las acciones de las sociedades vehiculo
concesionarias y de las cuentas corrientes y derechos de crédito mas significativos de las
mismas (derechos sobre indemnizaciones de seguros, contratos, etc.)

Los préstamos hipotecarios se encuentran garantizados mediante hipotecas sobre los
activos. El 99,5% de los préstamos hipotecarios del Grupo estan en Testa y cuentan con la
garantia real de los inmuebles de la division patrimonialista. El leasing inmobiliario de Testa
aporta el 92% de la deuda por operaciones de leasing del Grupo a 31 de diciembre de
2014.

La financiacion de las necesidades operativas de circulante se cubre a corto plazo con
lineas de crédito y préstamo y operaciones de venta de cuentas comerciales a cobrar y las
inversiones estratégicas intensivas en capital realizadas por el Grupo, cuya recuperacion
esta diseflada a largo plazo, cuentan con una financiacién expresa asociada de manera
inequivoca a las mismas. Estas inversiones, junto con los proyectos concesionales
(financiacion sin recurso) se circunscriben por tanto, dentro de la politica de financiacién a
largo plazo del Grupo.

Por divisiones, las caracteristicas basicas de la deuda a 31 de diciembre de 2014 son las
siguientes:

- Holding: La deuda financiera de la matriz incluye dos emisiones de bonos canjeables
por acciones ordinarias existentes y/o convertibles por acciones nuevas del emisor,
con destino inversores institucionales europeos. La primera se lanzé en abril de 2011,
por un nominal de 200 millones de euros, cuya fecha de vencimiento es 1 de mayo
de 2016, retribuida con un cup6én nominal anual fijo del 6,5% pagadero
trimestralmente. Su precio inicial de canje o conversion era 10,61 euros.

Durante el mes de mayo de 2014 se ha lanzado la segunda emisién por 250 millones
de euros, materializada en 2.500 bonos de 100.000 euros cada uno, con vencimiento
8 de mayo de 2019, retribuidas con un cupdn nominal anual fijo del 4% y pagadero
trimestralmente. Los bonos son convertibles a opcién de sus titulares una vez
transcurridos 40 dias desde la fecha de cierre y hasta el cierre del 10° dia anterior a
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vencimiento, o si los bonos se rescataran anticipadamente hasta el cierre del 10° dia
anterior a la fecha fijada para el rescate del bono. El precio inicial de canje o
conversion es 5,725 euros.

La deuda con entidades de crédito, en su totalidad a tipo variable, recoge 245
millones de euros procedentes de préstamos bancarios ligados a las acciones de
Itinere, activo financiero disponible para la venta, que desapareceran cuando se
produzca la enajenacidon del mismo. El resto son créditos de circulante y préstamos
corporativos utilizados por Sacyr, S.A. en su labor de coordinacion y gestion
financiera como sociedad dominante del Grupo.

Division de construccion (Sacyr y Somague): La deuda bancaria asciende a 354
millones de euros, se mantiene en los mismos niveles que a 31 de diciembre de 2013,
en su totalidad a tipo variable y exigible a corto plazo en un 70%. Financia el
circulante neto generado por alargamiento de los periodos medios de cobro y se
instrumenta a través de lineas de crédito y operaciones de venta de cuentas
comerciales a cobrar. Un 60% del endeudamiento lo aporta la actividad fuera de
Espafa.

Division de concesiones (Grupo Sacyr Concesiones): Financiacion de proyectos
concesionales que a 31 de diciembre de 2014 asciende a 1.141 millones de euros y
se encuentra asegurada en un 50% frente a subidas de tipos de interés. El repago de
la misma se atiende con los flujos de caja de las concesiones, un 51% es exigible
contractualmente del 2018 en adelante. Durante 2014 se han realizado
desinversiones con la consiguiente reduccidon de deuda asociada a los activos
enajenados, pero el esfuerzo inversor que la division esta realizando en el exterior,
especialmente en Chile, hace que la deuda se haya incrementado un 4,5%
respecto a 31 de diciembre de 2013.

Sacyr Concesiones ha vendido la participacidon del 32,77% en Metro de Sevilla
Concesionaria de la Junta de Andalucia S.A. y el 49% de la participaciéon en las
sociedades concesionarias Hospital de Parla S.A. y Hospital del Noreste S.A,,
pasando el 51% restante a consolidar por el método de la participacion. El efecto
conjunto se traduce en una reduccioén de la deuda en 216 millones de euros.

Division de patrimonio (Grupo Testa): su deuda bruta se ha reducido hasta los 1.711
millones de euros desde los 1.846 millones de euros que presentaba a 31 de
diciembre de 2013 por aplicacion de los fondos obtenidos con las desinversiones
realizadas en el ejercicio, dentro de la politica de rotacidon de activos selectivos
seguida por el area. Un 78% vence del 2018 en adelante. La deuda de la actividad
patrimonialista se atiende con los flujos de caja generados por los alquileres, gracias
al alto nivel de ocupacién de los inmuebles. Durante 2014 ha procedido a la venta
de la participacion del 32% en Preim Defense 2 y unos activos en Madrid: el edificio
de viviendas en Conde de Xiquena y el derecho de superficie de una residencia de
la tercera edad.

Division de promocion (Grupo Vallehermoso): La contabilizacion de Vallehermoso
como un activo no corriente mantenido para la venta supuso la reclasificacion de
su deuda financiera a “Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos
para la venta”. Vallehermoso redujo un 90% su deuda financiera hasta los 91millones,
desde los 832 millones de euros que presentaba a 31 de diciembre de 2013, por las
ventas de suelo y producto terminado realizadas durante el ejercicio, fruto de los
acuerdos cerrados con las entidades financieras, estando practicamente concluido
el proceso de liquidacion ordenada de la promocién inmobiliaria que se inicié en
2013.
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Division de servicios (Grupo Valoriza): los 357 millones de euros de deuda financiera
bruta a 31 de diciembre de 2014 los aportan, por un lado la financiacion
estructurada y por otro la deuda vinculada a obras y contratos. Ha experimentado
una disminucion del 15% respecto al mismo dato a 31 de diciembre de 2014,
motivada por los fondos obtenidos con la venta de algunas concesiones en Portugal
y Brasil, del 25% de la participacion en la UTE Aguas de Alcala y de las compafias
energéticas Olextra y Extragol.

La deuda estructurada representa el 58% del total y se encuentra a su vez
asegurada en un 70% frente al riesgo de subidas de tipos de interés. Se trata de
deuda adquirida por los negocios concesionales de tratamiento de agua, energias
renovables y servicios medioambientales cuyo servicio se atiende con los flujos de
caja generados por las concesiones, un 65% de la misma es exigible del 2018 en
adelante. La deuda vinculada a obras y contratos, completa el 42% restante. Tiene
naturaleza corporativa y financia los circulantes netos originados en la explotacion
de los contratos de servicios y por ello vence en su mayor parte a corto plazo.

Repsol, S.A.: A 31 de diciembre de 2014 se mantenian en cartera de la sociedad
vehiculo Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.U. las 122.208.433
acciones representativas del 9,05% del capital de Repsol, S.A El principal vivo del
préstamo al cierre de 2014 es de 2.265 millones de euros, con vencimiento 31 de
enero de 2015. Durante 2014 se han amortizado anticipadamente 139 millones de
euros principalmente por aplicacion integra del dividendo extraordinario de 122
millones de euros percibido de Repsol, S.A.

El coste de este crédito, frmado en 2006 y novado modificativamente en 2011,
variable en condiciones de mercado, esta referenciado al Euribor, con periodicidad
de revision semestral y un margen afiadido de 350 puntos basicos. En enero de 2013,
se contraté un IRS como cobertura de la financiacién, protegiéndola en mas de un
60% frente a subidas del tipo de interés. El coste a 31 de diciembre de 2014 del
préstamo cubierto se sitia en el 4,16%.

Para dar cumplimiento a lo dispuesto en el contrato de garantia de la deuda
asociada, el ratio de cobertura (“value to loan”) ha de ser mayor a 150%. A 31 de
diciembre de 2014 las acciones de Repsol, S.A., de Testa Inmuebles en Renta S.A., y
Valoriza Gestion S.A.U. se encuentran pignoradas en garantia del cumplimiento del
citado ratio. El valor de mercado de las acciones de Repsol, S.A. se establece en
base a su cotizacion en el mercado bursatil. Al cierre del ejercicio 2014, la cotizacion
de Repsol, S.A. ascendia a 15,545 euros por accion, lo que permite, con la
pignoracion afiadida de los otros activos situar el ratio por encima de lo exigido,
pudiendo el Grupo proceder al levantamiento del exceso de garantias.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014 Sacyr ha alcanzado un acuerdo con la
practica totalidad del sindicato bancario para la refinanciacién del crédito,
extendiendo su vencimiento hasta 31 de enero de 2018 y en condiciones de
mercado favorables.

Ademas de las garantias detalladas anteriormente, existen en el Grupo Sacyr otras
otorgadas a favor de las entidades prestamistas en relacidon con las financiaciones
de proyecto de concesiones. Estas garantias, habituales en estas financiaciones,
consisten en la pignoracion de las acciones de las sociedades vehiculo
concesionarias y de las cuentas corrientes y derechos de crédito mas significativos
de las mismas (derechos sobre indemnizaciones de seguros, contratos, etc.).

De manera genérica, los préstamos hipotecarios se encuentran garantizados
mediante hipotecas sobre los activos. La financiacion de las necesidades operativas
de circulante se cubre a corto plazo con lineas de crédito y préstamo y operaciones
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de venta de cuentas comerciales a cobrar y las inversiones estratégicas intensivas
en capital realizadas por el Grupo, cuya recuperacion esta disefiada a largo plazo,
cuentan con una financiacidn expresa asociada de manera inequivoca a las
mismas. Estas inversiones, junto con los proyectos concesionales (financiacion sin
recurso) se circunscriben por tanto, dentro de la politica de financiacién a largo
plazo del Grupo.

El Grupo Sacyr mantiene deuda en moneda distinta del euro en aquellas sociedades cuyos
flujos de caja también se generan en divisas, es decir, existe una cobertura natural frente al
riesgo de variaciones en el tipo de cambio. Este detalle de deuda consolidada del Grupo a
31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

Miles de unidades

. " X A Moneda 2014 moneda |l 2014 miles 2013 moneda| 2013 miles
Sociedad Tipo financiacion . - - 3
deuda distinta euro de euros distinta euro de euros

Sacyr Concesiones Chile Financiacién de proyecto CLP 11.711.449 15.955 21.880.400 30.237
Sacyr Conc.Valle del Desierto (clp) Financiacién de proyecto CLP 122.562.457 166.972 128.022.449 176.917
Rutas del Desierto (Accesos a lquique) Financiacién de proyecto CLP 68.410.128 93.198 33.960.680 46.931
Soc. Conc. Bio Bio (Concepcién-Cabrero) Financiacién de proyecto CLP 102.289.283 139.353 46.954.903 64.888
Sacyr Operaciones y Servicios Financiacién de proyecto CLP 316.367 431 576.733 797
Ruta del Algarrobo (Aut. Serena-Vallenar) Financiacién de proyecto CLP 111.456.583 151.842 48.328.353 66.786
Sociedad Concesionaria Salud Siglo XXI Financiacién de proyecto CLP 18.123.935 24.691 0 0
Sociedad Concesionaria Ruta del Limari Financiacién de proyecto CLP 7.169.271 9.767 2.351.798 3.250
Chile 442.039.472 602.209 282.075.316 389.806
Sacyr Chile Suc. Colombia Leasing COP " 5.251.576 1.826 3.094.220 1.163
Colombia 5.251.576 1.826 3.094.220 1.163

El detalle del vencimiento de la deuda en moneda distinta del euro en los ejercicios 2014 y
2013 para las sociedades que operan en Chile:

2013 31.034 60.723 136.690 161.359 389.806
2014 133.641 312.921 12.859 22.718 120.070 602.209

Y para Colombia:

2013 1.163 1.163
2014 1.826 1.826

El registro contable de la deuda financiera con entidades de crédito y los valores
representativos de deuda se realiza por su coste amortizado, que salvo mejor evidencia
sera el equivalente a su valor razonable, no existiendo por tanto diferencias significativas
entre el valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros del Grupo
Sacyr.

La base de referencia sobre la que se revisan los tipos de interés de los contratos de
financiacion a tipo variable de la mayoria de sociedades del Grupo, incluyendo en su caso
las operaciones de cobertura, es el Euribor. La periodicidad de su revision va en funciéon de
las caracteristicas de la financiaciéon, a menor plazo, 1 a 3 meses para las pdlizas de
circulante y a 6 meses para la deuda estructurada a mas largo plazo asociada a activos
singulares y la financiacidon de proyectos. En todo caso y por lo que respecta a los pasivos
financieros a largo tienen condiciones de revision de los tipos de interés con periodicidad
inferior a la anual. El tipo de interés medio de la deuda financiera a 31 de diciembre de
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2014 se situa en el entorno del 4,20%, frente al 4,00% que soportaba a 31 de diciembre de
2013, variacion que se justifica mas que por el incremento de tipos por la composicion de la
deuda base. Se han reducido los préstamos hipotecarios, de coste inferior, y se han
realizado disposiciones de financiacion de proyectos concesionales de coste marginal mas
elevado.

El limite de las lineas de crédito de circulante del Grupo asciende a 31 de diciembre de 2014 a
545.044 miles de euros, dispuestas en 407.939 miles de euros, teniendo por tanto el Grupo
disponibles lineas de crédito comprometidas sin utilizar por 137.105 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2013 el limite de las lineas de crédito del Grupo era de 588.301 miles de
euros, dispuestas en 492.6677 miles de euros y sin utilizar en 95.634 miles de euros

23. Acreedores no corrientes

La composicion del epigrafe “Acreedores no corrientes” para los ejercicios 2014 y 2013 es la
siguiente:

2013
. 2014
Miles de euros - (Reexpresado)*
2 0

Deudas representadas por efectos a pagar
Otras deudas 216.431 243.002

Depositos y fianzas recibidos 27.454 28.579

TOTAL 243.887 271.581

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion
financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

El epigrafe de “Otras deudas” recoge fundamentalmente las deudas con proveedores de
inmovilizado cuyo vencimiento es superior a un afio. En 2014 y 2013 destacan los saldos
aportados por la sociedad Autopista del Guadalmedina Concesionaria Espafiola, S.A. que
recogen los préstamos subordinados y participativos otorgados por socios de la sociedad
ajenos.

Los saldos se incorporan a un tipo de interés implicito y no se considera que sea significativa la
diferencia entre el valor contable de los mismos y su valor razonable.

24. Instrumentos financieros derivados

Grupo Sacyr evita suscribir instrumentos que puedan suponer un deterioro de su solvencia
patrimonial. Sélo si el riesgo a asumir asi lo aconseja, en general financiaciones a largo plazo a
tipo variable, se contratan instrumentos financieros derivados que actien como cobertura de
las mismas. El objetivo es siempre mantener relaciones de cobertura entre el derivado y el
subyacente prospectivamente eficaces, evitando posiciones especulativas en el mercado
financiero nacional e internacional.

El intento de adaptacion de los pasivos financieros a las mejores condiciones del mercado,
leva al Grupo en ocasiones a la refinanciacion de determinadas deudas. Siempre la
renegociacion de una deuda o subyacente lleva pareja la adaptacion del instrumento
financiero derivado que, en su caso, actie como cobertura del riesgo asociado a sus flujos.

Los instrumentos derivados contratados por el Grupo cubren la exposicion a la variacion de los
flujos asociados a las financiaciones, siendo por ello, casi en su totalidad, coberturas de flujos
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de efectivo tal como las define la NIC 39. Su objetivo es reducir el riesgo de variacion de tipos
de interés y su impacto en los flujos de efectivo asociados a la financiacién cubierta,
especificamente los derivados del encarecimiento de la misma por elevacion del tipo de
interés de referencia, permitiendo fijar el coste de la operacion.

La eliminacion de la variabilidad de los tipos de la financiacién se consigue en su mayor parte
mediante el uso de permutas financieras de tipos de interés (IRS), no son representativos en la
cartera del Grupo otro tipo de instrumentos tales como CAP o COLLAR, y con ellos el Grupo
transforma su financiacién a tipo variable en una financiacion a tipo fijo por el importe
cubierto. Casi la totalidad de los derivados del Grupo estan referenciados a euros, sélo
mantiene instrumentos derivados contratados en moneda distinta del euro en Chile. Son dos
Cross currency swap suscritos para transformar financiaciones de proyecto en pesos chilenos
(CLP) en financiaciones en unidades de fomento (CLF) cuya expectativa de tipo de interés es
mas favorable para las concesionarias. La cobertura de las financiaciones del Grupo
atendiendo a los derivados contratados es parcial, los nocionales suponen de media un 70%
sobre los principales de la deuda subyacente.

En el gjercicio 2013 las financiaciones cubiertas y los instrumentos utilizados como cobertura se
podian agregar del siguiente modo:

PARTIDA CUBIERTA COBERTURA
) ) Tipo
- Tipo referencia . .
Principal a pagar Naturaleza Nocional refer_ent:la

Miles de euros (Reexpresado)* cubierto
Préstamo adquisicién acc. Repsol 2.403.899 euribor IRS 1.500.000 euribor
Patrimonio inmobiliario (Testa) 217.923 euribor IRS/CAP 163.580 euribor

Prést. Financ. Proyectos concesionales y otros 884.867 726.596
Servicios (Energéticas, Agua, Tratamiento residuos) 184.932 euribor IRS 159.989 euribor
Infraestructuras (Autopistas, Hospitales, Intercamb.) 699.935 euribor IRS 566.607 euribor

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

Se detallan a continuacion las principales financiaciones cubiertas y los instrumentos
utilizados como coberturas de las mismas al cierre del ejercicio 2014:

PARTIDA CUBIERTA COBERTURA

) . Tipo
- Tipo referencia ! 'p .
Principal Naturaleza Nocional referencia
. a pagar )
Miles de euros cubierto
Préstamo adquisicién acc. Repsol 2.264.749 euribor IRS 1.500.000 euribor
Patrimonio inmobiliario (Testa) 156.365 euribor IRS/CAP 118.700 euribor
Prést. Financ. Proyectos concesionales y otros 729.892 613.317
Servicios (Energéticas, Agua, Tratamiento residuos) 170.360 euribor IRS 148.116 euribor
Infraestructuras (Autopistas, Hospitales, Intercamb.) 559.532 euribor/ICP (1) IRS/CCS 465.201 euribor/ICP (1)
TOTAL 3.151.006 2.232.017

(1) ICP: Indice Camara Promedio
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La evolucion de los nocionales de los instrumentos financieros derivados ligados a las
financiaciones, tanto de cobertura como especulativos, al cierre de los ejercicios 2013 y

2014 ha sido la siguiente:

VARIACION EJERCICIO 2013 (Reexpresado)*

Variacion
Nocionales instrumentos NUevos instrumentos Nocionales
31-12-12 existentes 31-12-13

Miles euros a 31-12-12
Préstamo adquisicion acc. Repsol 0 1.500.000 1.500.000
Préstamos hipotecarios (Testa) 174.160 (10.580) 0 163.580
Prést. Financ. Proyectos concesionales Servicios 183.143 (23.154) 0 159.989
Prést. Financ. Proyectos concesionales Infraestructuras 948.682 (275.620) 0 673.062
TOTAL 1.305.985 (309.354) 1.500.000 2.496.631

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

VARIACION EJERCICIO 2014

Variacion
Nocionales instrumentos NUEeVOs instrumentos Nocionales
31-12-13 existentes 31-12-14

Miles euros a 31-12-13
Préstamo adquisicion acc. Repsol 1.500.000 0 0 1.500.000
Préstamos hipotecarios (Testa) 163.580 (44.880) 0 118.700
Prést. Financ. Proyectos concesionales Servicios 159.989 (11.873) 0 148.116
Prést. Financ. Proyectos concesionales Infraestructuras 673.062 (129.126) 20.836 564.772
TOTAL 2.496.631 (185.879) 20.836 2.331.588

El valor de mercado de los derivados contratados por el Grupo contabilizado a 31 de
diciembre de 2014 supone un pasivo neto de 109,4 millones de euros. Los saldos al cierre de
los ejercicios 2013 y 2014, asi como el movimiento de los instrumentos financieros de activo y
de pasivo, tanto de cobertura como especulativos, son los siguientes:

31/12/2012 31/12/2013
(Reexpresado)* (GEIEEE e [0)id

Movimiento Movimiento

Miles euros
Instrumentos de Cobertura (169.316) 49.348 (119.968) (3.923) (123.891)
Instrumentos Especulativos 0 (4.545) (4.545) (4.320) (8.865)
Opciones de venta/compra (Guadalmedina,
. (5.550) (8.148) (13.698) 37.090 23.392
Itinere)
(174.866) 36.655 (138.211) 28.847 (109.364)
Instrumentos Financieros de Activo 3.294 (835) 2.459 (746) 1.713
Instrumentos Financieros Pasivo (172.610) 45.638 (126.972) (7.497) (134.469)
Opciones de venta/compra (Guadalmedina,
A (5.550) (8.148) (13.698) 37.090 23.392
Itinere)
(174.866) 36.655 (138.211) 28.847 (109.364)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

El valor neto de las opciones de venta y compra sobre Guadalmedina e Itinere, cuyo valor de
mercado a 31 de diciembre de 2014 supone un activo de 23,4 milones de euros, no se
reconocen como instrumentos de cobertura.

Las valoraciones de los instrumentos, sin tener en cuenta las opciones citadas, representan un
pasivo neto global de 132,8 millones de euros y recogen el valor de mercado total de los
mismos. A pesar de que todos se contrataron de manera prospectiva como coberturas, el
grado de ineficacia cuantificado con posterioridad en la relacibn que mantienen con la
financiacion subyacente, ha llevado a la reclasificacion de 8,9 millones como instrumentos
especulativos a 31 de diciembre de 2014, reconocidos en resultados del ejercicio.
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Los instrumentos contabilizados como cobertura de operaciones de financiacion suponen un
pasivo neto de 123,9 millones de euros. De ellos, 120,1 millones estan pendientes de imputacion
a pérdidas y ganancias. Los 3,8 millones de euros restantes estan generados por el grado de
inefectividad parcial de varios instrumentos, que si bien permite continuar con la relacién de
cobertura, hace que haya tenido que reconocerse una parte de la valoracion en resultados
en este y anteriores ejercicios.

Las valoraciones de los derivados de tipo de interés, en su mayoria IRS vanilla, se han realizado
conforme al calculo del valor actual de todas las liquidaciones previstas segun el calendario
de nocionales contratado y conforme a la curva esperada de tipos de interés, interpolada
segun los periodos de fijacion y liquidacion. Los datos de mercado se han obtenido de
Bloomberg, tanto las curvas de tipos con subyacente Euribor 3 y 6 meses a 31 de diciembre de
2014 como la tabla de volatiidades de caps y swaptions a los diferentes strikes.

La técnica utilizada a 31 de diciembre de 2014 para el calculo de las valoraciones conforme a
la curva del mercado no ha variado respecto a la utiizada a 31 de diciembre de 2013. En el
caso de opciones, porcentaje no significativo en el Grupo, se separa su valor intrinseco del
valor temporal, éste Ultimo afectado por las volatiidades y con impacto directo en resultados.
Con este mecanismo se han obtenido las valoraciones sin considerar el riesgo de crédito.

El 1 de enero de 2013 entré en vigor la NIIF 13 sobre medicién del valor razonable con la
consideracion del riesgo de crédito en el calculo de la valoracidon de los instrumentos
derivados, tanto el correspondiente a cada una de las contrapartidas como el riesgo de
crédito propio. Al tratarse de derivados cuyo valor de mercado puede ser positivo 0 negativo
desde el punto de vista de Grupo Sacyr, existe un riesgo de crédito de la contraparte cuando
el valor sea positivo y un riesgo propio cuando sea negativo.

Se ha evaluado y registrado un impacto neto positivo consolidado de 16,7 millones de euros
por este concepto. Sin el ajuste de riesgo de crédito la valoracién de los instrumentos
financieros representaria un pasivo neto de 149,5 millones en lugar de los 132,8 registrados a 31
de diciembre de 2014.

A 31 de diciembre de 2013 el ajuste neto positivo producido fue de 8,3 millones de euros, sin el
cual el pasivo neto hubiera ascendido a 132,8 millones en lugar de los 124,5 registrados.

Para ello se ha calculado la exposicion media esperada teniendo en cuenta la evolucion de
las variables del mercado introduciendo volatilidades como medida de la frecuencia e
intensidad de los cambios de valor. Se ha ajustado por la probabilidad de impago de cada
contrapartida. La probabilidad implicita de impago se ha obtenido a partir de datos de
mercado de empresas con calificacion crediticia comparable en unos casos y a través de la
tasa implicita en la cotizaciéon en el mercado secundario de valores negociables propios. La
tasa utiizada de pérdida dado el grado de incumplimiento es del 60% y la de recuperacion
del 40%, que se corresponde con el estandar del mercado de Credit Default Swaps.

Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados pueden producir
volatilidad adicional en los resultados por la no compensacion por la cobertura de las
variaciones en el subyacente. Para limitar este riesgo y atendiendo a los requerimientos de la
NIC 39, el Grupo ha realizado pruebas de efectividad prospectivas y retrospectivas de los
instrumentos designados inicialmente como cobertura en el momento de su contratacion.

Sera la medicion numérica de la efectividad la que nos indique el grado en que los cambios
de valor del instrumento de cobertura alcanzan a compensar los cambios en el valor del riesgo
cubierto.

En funcion del grado de efectividad, la valoracion de las coberturas se registrara contra
patrimonio neto por el importe hasta donde alcance su eficacia y contra resultados del
ejercicio por la parte que resulte ineficaz.
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En aquellas financiaciones donde el préstamo subyacente y el instrumento designado
contienen caracteristicas criticas idénticas, se han realizado analisis de reduccion de varianzas,
comparacion de la varianza acumulada del instrumento cubierto con la varianza de la
relacion de cobertura. Para cada fecha de renovacion de tipos se verificara que el nocional
del IRS no supera al principal no vencido del crédito. En caso de superacion, habra que
considerar ineficacia por la sobre-cobertura. Se calcularan las variaciones en los flujos de
efectivo del instrumento cubierto y del instrumento de cobertura en cada fecha de
renovacion de tipos.

- Cobertura eficaz, cuando la relacidn entre la evolucion del instrumento de cobertura y
el subyacente se encuentra dentro de la horquilla 80%-125%. En estos casos se ha reconocido
la valoracion de estos derivados directamente en el patrimonio neto por su porcion eficaz,
llevando la parte ineficaz a pérdidas y ganancias.

- Cobertura ineficaz, contra resultados del ejercicio.

En aquellos derivados que se entiende pueden presentar dificultades porque en sus
caracteristicas incluyan algunos términos generadores a priori de cierto grado de ineficacia,
como por ejemplo tipo fijo escalonado, descase en periodos de liquidacién o Euribor de
referencia o exceso de coberturas por amortizaciones anticipadas en los proyectos, se utiliza el
método de elaboracién del derivado hipotético siguiendo las caracteristicas de la partida
cubierta y se contrasta la variacion de su valoracion con la variacion de la valoracion del
derivado real. A continuacion ambas series de datos se someten a un analisis de regresion y se
obtienen estadisticos aceptados por la norma. En primer lugar R2 coeficiente de correlacion,
gue medira el grado de ajuste de las dos variables y que debe situarse entre el 80% y el 100%,
en segundo lugar la pendiente de la recta de regresion que debera oscilar entre 0,8 y 1,25. Si
la cobertura no es efectiva al 100% pero entra dentro de los margenes puede considerarse
como cobertura bajo NIC39 pero debe registrarse el grado de inefectividad producida
directamente en los resultados del ejercicio.

El importe nocional de los contratos de derivados formalizados responde a la base sobre la
gue se realizan los calculos de la liquidaciéon del derivado y no supone riesgo asumido por el
Grupo. En los dos cross currency swap formalizados como cobertura de dos financiaciones de
proyecto en Chile existe intercambio, cobro y pago, de nocionales en pesos chilenos (CLP) y
unidades de fomento (CLF) pero no son importes significativos para el Grupo.

Se ha registrado en el resultado global consolidado durante los ejercicios 2014 y 2013 el
importe correspondiente a la parte efectiva de los derivados de cobertura de flujos de
efectivo.

A continuacién se desglosa, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, el vencimiento de los
nocionales de los derivados de tipo de interés, tanto de activo como de pasivo, contratados
por el Grupo y la valoracion pendiente de imputacion a resultados, es decir, su porcion eficaz
puesto que la considerada ineficaz y la correspondiente a derivados especulativos ya se ha
recogido en los mismos.
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2013 (Reexpresado) Nocional
Miles de euros Valoracion f Nocionales
DERIVADOS 2014 2015 2016 2017 2018 Posteriores

Derivados de tipo de interés (115.220) 2.496.631 (92.137) (1.561.096) (134.429) (192.353) (135.007) (381.609)
-Cobertura de flujos de efectivo (1) (115.220) 2.390.177 (86.685) (1.554.419) (126.163) (182.520) (119.656) (320.734)
-Otros derivados no de cobertura (2) 0 106.454 (5.452) (6.677) (8.266) (9.833) (15.351) (60.875)

* Los importes positivos implican incrementos de nocionales mientras que los negativos correponden a amortizaciones.

(1) La valoracion total de los instrumentos financieros derivados contabilizados como cobertura de tipo de interés asciende a 119.968 miles de euros.
Como consecuencia de la ineficacia parcial que presentan al cierre del ejercicio 2013 varias coberturas, la valoracion pendiente de imputacion a
resultados es de 115.220 miles de eurosy de ellos 23.055 con vencimiento en 2014. Los restantes 4.748 miles de euros se han recogido en resutados del
presente y anteriores ejercicios.

(2) La valoracion de los intrumentos financieros que han cesado en la relacion de cobertura asciende a 4.545 miles de euros, importe contabilizado en su
totalidad en resultados del presente y anteriores ejercicios.

2014 Nocional
Miles de euros Valoracion i Nocionales
DERIVADOS 2015 2016 2017 2018 2019 Posteriores

Derivados de tipo de interés (120.147) 2.331.588 (1.513.246) 4192 (160.429) (166.883)  (72.829) (422.393)
-Cobertura de flujos de efectivo (1) (120.147) 2.232.017 (1.506.664) 12.341 (150.735) (151.749) (54.986) (380.224)
-Otros derivados no de cobertura (2) 0 99.571 (6.582) (8.149) (9.694) (15.134) (17.843) (42.169)

* Los importes positivos implican incrementos de nocionales mientras que los negativos correponden a amortizaciones.

(1) La valoracion total de los instrumentos financieros derivados contabilizados como cobertura de tipo de interés asciende a 123.892 miles de euros.
Como consecuencia de la ineficacia parcial que presentan al cierre del ejercicio 2014 varias coberturas, la valoracion pendiente de imputacion a
resultados es de 120.147 miles de eurosy de ellos, 14.495 se imputaran a corto plazo en 2015. Los restantes 3.745 miles de euros se han recogido en
resultados del presente y anteriores ejercicios.

(2) La valoracion de los intrumentos financieros que han cesado en la relacion de cobertura asciende a 8.865 miles de euros, importe contabilizado en su
totalidad en resultados del presente y anteriores ejercicios.

Respecto a la imputacién pendiente a resultados de las valoraciones de los instrumentos
reconocidos como cobertura, tal como se ha explicado anteriormente, el calendario previsto

es el siguiente:
2013
Miles de euros (Reexpresado)

2014 (23.055)
2015 (36.010)
2016 (20.886)
2017 (13.892)
2018 (7.228)
2019 y posteriores (14.149)

(115 220

Miles de euros 2014

2015 (14.495)
2016 (21.603)
2017 (16.669)
2018 (13.168)
2019 (8.583)
2020 y posteriores (45.629)

(120,147

Para los instrumentos financieros valorados a valor razonable, el Grupo utiliza los siguientes tres
niveles de jerarquia en funcién de la relevancia de las variables utilizadas para llevar a cabo
dichas valoraciones:

e Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos y pasivos
idénticos.
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e Nivel 2: variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean
observables para el activo o pasivo, directamente, es decir, como precios, o
indirectamente, es decir, derivadas de los precios.

¢ Nivel 3: variables que no estén basadas en datos de mercado observables (variables
no observables).

*
EJERCICIO 2013 (Reexpresado) N Nivel 2 Nivel 3
Miles de euros

Activos financieros valorados a valor razonable 0 2.459 1.319.716

0 2.459 1.319.716

Pasiv os financieros valorados a valor razonable
Derivados de cobertura 0 140.670 0
Pasiv os vinculados con activos no corrientes

) 0 0 1.048.639
mantenidos para la venta

0 140.670 1.048.639

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31
de diciembre de 2013.

EJERCICIO 2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Miles de euros

Activos financieros valorados a valor razonable 0 38.571 548.402

0 38.571 548.402

Pasiv os financieros valorados a valor razonable
Derivados de cobertura 0 147.936 0

Pasivos vinculados con activos no corrientes

) 0 0 219.771
mantenidos para la venta

0 147.936 219.771

En 2013 se produjo un incremento tanto de activos como de pasivos financieros valorados a
valor razonable debido principalmente a la clasificacién del Grupo Vallehermoso como Activo
no corriente mantenido para la venta, tal y como se indica en la nota 4.

En el ejercicio 2014 se ha producido una disminucién tanto de activos como de pasivos
financieros valorados a valor razonable debido principalmente al menor importe aportado a
ambos epigrafes por Grupo Vallehermoso.

Durante los ejercicios 2013 y 2014 no se han producido transferencias relevantes entre niveles
de jerarquia de valor razonable.

24.1. Otras opciones

En el Grupo, ademas de los instrumentos financieros descritos anteriormente, existen opciones
entre las que destacan las siguientes:

1. Sociedad Concesionaria del Aeropuerto de la Regidon de Murcia, S.A.

Existen opciones de venta concedidas a favor de accionistas minoritarios de la
sociedad, con las siguientes caracteristicas:
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0 Fecha de concesion: 31 de mayo de 2007

o0 Condiciones: En el punto 5 del referido acuerdo de accionistas se detalla el “Pacto
de compra y venta de acciones” indicando que “Durante el periodo de
construccion, y con caracter previo a la fecha de inicio de la explotacion una vez
que se otorgue la autorizacion de apertura al trafico civil por la Administracion
concedente, los socios minoritarios, tendran la opcién de vender las respectivas
acciones (mas la deuda subordinada, si la hubiera) de su propiedad
representativas del capital social de la sociedad a Sacyr-ltinere Infraestructuras,
S.A., y ésta tendra la obligacion de comprarlas, por la cantidad efectivamente
desembolsada mas el “Euribor” a un afio, mas cero cincuenta puntos, siempre y
cuando las transmisiones sean autorizadas por la Administracion concedente, de
conformidad con lo previsto sobre el particular en el pliego de clausulas
administrativas particulares del concurso.

No se aplicara este pacto de compra de las acciones cuando se haya producido
una situacion, suceso, hecho, circunstancia o condicién, no imputable a la
sociedad concesionaria, que perjudique sustancialmente a la viabilidad del
Proyecto.

o0 Importe: “El precio de la transaccioén sera determinado por la media aritmética de
la valoracidn que realicen dos bancos de inversion (entre los siete principales que
operan en Espafia) designados de comun acuerdo entre las partes. Se determinara
a partir de la finalizacion del periodo de construccion.”

o0 Fechas del gjercicio: “Los accionistas minoritarios podran vender sus acciones de la
sociedad a Sacyr-ltinere y ésta tendra la obligaciéon de comprarlas dentro del plazo
de 6 meses tras el cierre del primer ejercicio econdmico a partir de la fecha de
aprobacién de la puesta en servicio del Aeropuerto Internacional de Murcia por las
Administraciones competentes.

Pasado el plazo de seis meses referido en el parrafo anterior sin que los accionistas
minoritarios hayan comunicado fehacientemente su decision de vender sus
acciones, Sacyr-ltinere quedara liberado de su obligacion de comprar dichas
acciones.

A 31 de diciembre de 2012, en relaciéon con la opcion ejercitada de uno de los
accionistas minoritarios, se registr6 como mayor participaciéon contra un pasivo, puesto
que el laudo en firme fallé a favor del mismo y a fecha de cierre del ejercicio no se
habia hecho efectivo el pago por importe de 1,9 millones de euros

En relaciébn con las opciones emitidas y ejercitadas por dos de los accionistas
minoritarios, éstas fueron registradas en 2012 como una provisién por litigios por importe
de 5,2 millones de euros. El Grupo consideré que era necesario recurrir a un tercero
para determinar si la obligacion incondicional bajo determinadas circunstancias y
supuestos contempladas en el acuerdo de accionistas se cumplian, bien porque
supuso que ya no existia obligacion incondicional o por desacuerdo en el precio del
gjercicio de la opcion.

En relacién a las opciones emitidas y no ejercitadas a favor de tres accionistas
minoritarios, el Grupo registré conforme al parrafo 23 de la NIC 32 un pasivo financiero
por 3,5 millones de euros, que correspondian al valor actual del importe a reembolsar
en el caso del gjercicio de las opciones de venta. El importe contabilizado quedd
incorporado al epigrafe de “Deudas con entidades de crédito”.

Los resultados de los arbitrajes han sido favorables al grupo Sacyr en dos de los tres
procedimientos. El Grupo cancel6 2013 la provision registrada en el ejercicio 2012.
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El Grupo estima que la valoracion de la deuda que suponen estas opciones es cero
tanto para el ejercicio 2013 como para el 2014.

Autovia del Barbanza Concesionaria la Xunta de Galicia, S.A.

Existe una opcidn de venta concedida a favor de accionistas minoritarios de la
sociedad. El pacto de accionistas se formaliza con fecha 1 de junio de 2012. Las
condiciones se resumen en los siguientes puntos:

0 El accionista minoritario podra ejercitar la opcion de venta en cualquier momento
a partir del 31 de mayo de 2015, en una o varias veces, respecto de la totalidad de
las acciones o parte de ellas, hasta las 24 horas del dia 31 de mayo de 2016.

o0 El precio por accion resulta de dividir la totalidad de la inversion realizada por el
accionista minoritario en la Sociedad (Autovia de Barbanza), como capital o
asimilado al Euribor a 12 meses incrementado en 1 punto porcentual desde la
fecha de desembolso hasta la fecha de pago, dividido entre el niumero de
acciones de su titularidad en cada momento.

o Simultdneamente al otorgamiento de la escritura de compraventa que implique la
separacion del socio, Sacyr Concesiones, S.L. se subrogara en la posicion deudora
de los contratos de préstamo que ostente este frente a la Sociedad.

Autopista de Guadalmedina, Concesionaria Espafiola, S.A.

Existen opciones de venta concedida a favor dos accionistas minoritarios de la
sociedad. El pacto de accionistas se formaliz6 con fecha 3 de febrero de 2011 (con
fecha 1 de junio de 2012 se firmd la novacién de los contratos de derecho de opcién
de venta de acciones, de préstamos participativos y deuda subordinada entre Sacyr
Concesiones, S.L.U., Sacyr Vallehermoso, S.A., Caixa Nova Invest S.C.R. de régimen
simplificado S.A.U. y NCG Banco, S.A.). Las condiciones se resumen en |os siguientes
puntos:

o0 Con fecha 3 de febrero de 2011 se elevo a escritura publica el acuerdo marco de
inversiones a realizar entre Sacyr Vallehermoso, S.A. y Monte de Piedad y Caja de
Ahorros de Ronda, Cadiz, Aimeria, Malaga, Antequera y Jaén ( en adelante
UNICAJA), la cual posee el 30% del capital social de Autopista del Guadalmedina,
Sociedad Concesionaria, S.A. En dicho acuerdo se establece que Sacyr
Vallehermoso, S.A. garantiza una rentabilidad minima del 5% sobre el capital
desembolsado siempre y cuando UNICAJA permanezca en el accionariado de la
sociedad concesionaria en al menos un 15%. También se establece un acuerdo de
opcidn de venta sobre los préstamos participativos pudiendo ejercitar la opcién de
venta entre 1 de enero de 2015 al 30 de septiembre de 2015.

0 Con fecha 3 de febrero de 2011 se formaliz6 el contrato de concesidon de derecho
de opcién de venta sobre acciones y préstamos participativos y subordinado de
Autopista del Guadalmedina, Sociedad Concesionaria, S.A., entre Sacyr
Vallehermoso, S.A., Sacyr Concesiones, S.L.. y Caixa Nova Invest de Régimen
Simplificado S.A.U. (en adelante CAIXA NOVA INVEST). El porcentaje de
participacién de CAIXA NOVA INVEST asciende a un 30%. Con fecha 1 de junio de
2012 se realiz6 la novacién del contrato de derecho de opcidbn de venta
estableciéndose un plazo de vigencia para el 50% de las acciones y préstamos
entre el periodo comprendido entre el dia 28 de octubre de 2017 y 28 de octubre
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de 2018 y el restante 50% entre el periodo comprendido entre el dia 28 de octubre
de 2018 y 28 octubre de 2019.

0 El Grupo ha registrado, conforme al parrafo 23 de la NIC 32, un pasivo financiero
por el valor actual del importe a reembolsar en el caso del ejercicio de las opciones
de venta de las acciones. El importe contabilizado ha quedado incorporado al
epigrafe de “Otras deudas a largo plazo” por un valor de 39,8 millones de euros (38
millones de euros en 2013).

25. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar y Deudas corrientes con empresas
asociadas

El detalle de la composicién del epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a cobrar”
del Grupo en los ejercicios 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Miles de euros (Reexpresado)*

Anticipos recibidos por pedidos 270.053 189.371
Obra certificada pendiente de ejecutar 105.530 154.228
Deudas por compras o prestacion de servicios 978.968 1.107.630
Deudas representadas por efectos a pagar 249.797 230.875
PROVEEDORES 1.604.348 1.682.104
Deudas representadas por efectos a pagar 1.267 1.787
Otras deudas 150.125 141.811
Depositos y Fianzas recibidos c/p 697 830
OTRAS CUENTAS A PAGAR 152.089 144.428
PERSONAL 24.105 19.681
PASIVOS POR OTROS IMPUESTOS 108.654 113.224
PASIVOS POR IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25.494 7.687

TOTAL 1.914.690 1.967.124

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2013.

Destaca el saldo de “Deudas por compras O prestacion de servicios”, aportado
principalmente por los negocios de construccién y servicios, con importes de 542.607 y 170.588
miles de euros respectivamente (592.080 y 160.570 miles de euros respectivamente en 2013).
Del saldo de construcciéon, a 31 de diciembre de 2014 y 2013 respectivamente, 208.853 y
280.760 miles de euros corresponden a la sociedad Sacyr Construccion, S.A.U., derivandose de
la operativa habitual en el funcionamiento de dicha sociedad.

El incremento del epigrafe “Anticipos recibidos por pedidos” se debe fundamentalmente a la
evolucion propia del negocio de construccion.

El saldo de la rdbrica “Pasivos por otros impuestos” a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se debe
principalmente a deudas del Grupo con las Administraciones Publicas por IVA.

Dentro del epigrafe de “Deudas corrientes con empresas asociadas” figuran los saldos que el
Grupo mantiene con sociedades contabilizadas por el método de la participacion. El principal
importe (203 millones de euros) corresponde a las deudas comerciales con la sociedad italiana
SIS, S.c.p.A. El Grupo consolida por el método de la participacion su inversién en la sociedad
italiana SIS, S.c.p.A. (de la que posee un 49%), encargada de la construccién y posterior
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gestion de la autopista Pedemontana-Veneto, que unird Venecia y Treviso. Dicha sociedad
transfiere a sus socios los ingresos y gastos en los que incurre, de forma que su resultado
individual sea cero. Los socios, por su parte, registran la totalidad de dichos gastos e ingresos y
reconocen las deudas y créditos comerciales derivados de los mismos.

25.1 Periodo medio de pago a proveedores

Informacion relacionada con la Ley 15/2010 de 5 de julio, que modifica la Ley 3/2004 de 29 de
diciembre, de medidas de lucha contra la morosidad:

Durante el ejercicio 2014, el periodo medio de pago a proveedores ha sido de 60 dias (60 dias
para el ejercicio 2013).

Al cierre del ejercicio 2014, dentro del saldo de proveedores no hay importes significativos que

excedan del plazo permitido por la Ley 15/2010 que modifica la Ley de Medidas de Lucha
contra la Morosidad.

26. Politica de gestion de riesqos

El control de gestion realizado por las empresas del Grupo Sacyr permite verificar el
cumplimiento de la normativa y procedimientos corporativos establecidos en todas sus areas
de actividad, identificar los riesgos a los que se expone y evaluar la sensibilidad del Grupo a
diferentes escenarios producidos por la variaciéon de las condiciones actuales.

La politica de gestion del riesgo financiero viene determinada por la legislaciéon y la casuistica
especificas de los sectores de actividad en los que opera el Grupo y por la coyuntura de los
mercados financieros.

Los pasivos financieros del Grupo comprenden la financiacion recibida de entidades de
crédito, los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar. Y los activos financieros l0s
deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, asi como efectivo y equivalentes al efectivo
que surgen directamente de las operaciones realizadas. El Grupo posee inversiones disponibles
para la venta y participa en transacciones con derivados.

El Grupo, se expone, en mayor o menor medida dependiendo de las areas de negocio, a los
riesgos que se detallan a continuacioén, en particular al riesgo de crédito, al de liquidez y al de
mercado, especialmente a la variacion de tipos de interés y en menor medida de tipos de
cambio.

El Grupo realiza, en el cierre de ejercicio, pruebas de deterioro de valor para todos sus activos
no financieros. No obstante, si existiese cualquier indicio de pérdida, se reevaluaria el valor

recuperable del activo al objeto de identificar el alcance de la pérdida por deterioro.

La politica del Grupo establece que no puede realizar operaciones especulativas con
derivados.

Se resumen a continuacién cada uno de estos riesgos.

26.1. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que una de las contrapartes no cumpla con las
obligaciones derivadas de un instrumento financiero o contrato de compra y esto se
traduzca en una pérdida financiera. El Grupo esta expuesto al riesgo de crédito en sus
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actividades operativas, fundamentalmente para los deudores comerciales, y en sus
actividades de financiacion.

Cada unidad de negocio realiza una evaluacion previa a la contratacion que incluye un
estudio de solvencia. Durante la fase de ejecucidon de los contratos se realiza un
seguimiento permanente de la evolucién de la deuda y una revisibn de los importes
recuperables, realizandose las correcciones necesarias.

Por lo que respecta al riesgo derivado de la concentraciéon de clientes, el Grupo tiene una
cartera de clientes diversificada, en la que el 49 % (48% en 2013) esta respaldado por
entidades publicas (Administracion Central, Comunidades Auténomas, corporaciones
locales y empresas publicas), tal y como se indica en la nota 16.

El riesgo de crédito de los saldos con bancos e instituciones financieras se gestiona por el
departamento de tesoreria del Grupo. Las inversiones del excedente de caja se realizan en
instrumentos liquidos, de minimo riesgo y en entidades de elevada solvencia.

e Patrimonio en renta: el riesgo de crédito de la actividad ordinaria del Grupo es
practicamente inexistente o no significativo debido fundamentalmente a que los
contratos que se suscriben con los inquilinos/arrendatarios contemplan el pago por
anticipado de las rentas derivadas de los mismos ademas de exigirles las garantias
financieras legales y adicionales en la formalizacién de los contratos de alquiler y
renovaciones de los mismos que cubren posibles impagos de rentas.

A continuacion se muestra el periodo medio de cobro (en dias) de los clientes por
ventas y prestaciones de servicio obtenidos de los balances de cierre de los ejercicios

2014 y 2013.
. 2013
Miles euros 2014 (Reexpresado)*
Clientes por venta y prestacion de servicios (Neto IVA) 6.969 9.716
Cifra de negocios 187.977 216.609
periodo medio de cobro (N° dias)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2013.

Dicho riesgo también esta mitigado por la diversificaciéon por tipo de producto en el
gue el Grupo invierte y consecuentemente en la tipologia de los clientes.

e Concesiones de infraestructuras: el riesgo de crédito no es elevado porque sus ingresos
proceden en gran medida de las Administraciones Estatales, Autondmicas y Locales
de nuestro pais, asi como de las de los otros mercados geograficos donde opera el
Grupo (ver notas 16 y 42). Dichas Administraciones han venido atendiendo sus
compromisos de pago de forma regular. En la actualidad se esta observando un
alargamiento de los periodos medios de cobro, que origina un incremento en el
circulante neto de los negocios, si bien las deudas estan reconocidas y amparadas
dentro de la relacion contractual que regula los contratos. En las infraestructuras de
transportes, ademas el cobro al contado del peaje elimina el riesgo de crédito en un
porcentaje importante de los ingresos de la division.

Por tanto, al cierre del ejercicio no existen activos financieros en mora o en situaciéon de
deterioro. Tampoco se ha tomado ningun tipo de garantias para asegurar el cobro.
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Servicios: El riesgo de crédito de la actividad de servicios debe analizarse en los
distintos negocios en los que el Grupo interviene. La distribucion de los clientes de
servicios por tipologia de cliente se detalla en la nota 16. Dentro de Valoriza (Servicios)
encontramos cuatro actividades basicas.

Industrial

Los riesgos de crédito que se pueden producir son practicamente nulos, debido a
que la Sociedad actia como Holding de otras compafias energéticas y la
mayoria de su facturacion es con empresas del resto del grupo.

Medio Ambiente

Se puede considerar que el riesgo de crédito es minimo, teniendo en cuenta que
el desglose de la cuenta de clientes es el siguiente:

- Clientes publicos: 90,8 % (85,1% en 2013).
- Clientes privados: 9,2 % (14,9% en 2013).

Dentro de los clientes publicos, un porcentaje de casi el 84% corresponde a
Ayuntamientos, (90% en 2013), y el resto, a Administracion Central o
Comunidades Autbnomas. El riesgo de crédito es practicamente inexistente,
porque aunque los clientes publicos no destaquen por cumplir
escrupulosamente las condiciones de pago contractuales, y en ocasiones
incurran en moras o retrasos, la Administracion Publica no es insolvente por
naturaleza, y el retraso se ve compensado con los correspondientes intereses
de demora, calculados de acuerdo con la Ley de Contratos con las
Administraciones PuUblicas, ademas con el Real Decreto ley 8/2013, se ha
resuelto en gran medida los problemas de mora existentes hasta la fecha en
algunas corporaciones.

El saldo correspondiente a empresas del grupo (UTEs, participadas, y
Sociedades del resto del grupo Sacyr), l6gicamente carece de riesgo.

En cuanto a los clientes privados con deudas vencidas en mas de seis meses,
no presentan graves problemas de insolvencias, pues en la mayoria de los
contratos se piden informes previos de solvencia de los mismos. A final de
afio, se provisionan como dudoso cobro los clientes privados con deudas
vencidas a seis meses, y los saldos de los Ultimos afios no resultan
especialmente significativos.

Agua

El negocio de distribucion de agua potable no lleva asociado un riesgo de
crédito especifico ya que el suministro esta asociado al cobro de la tarifa. La
experiencia acumulada en el sector muestra un porcentaje de impagos
inferior al 2%.

Multiservicios

En Valoriza Facilities, podemos considerar que el riesgo de crédito es minimo,
teniendo en cuenta que, del saldo que por término medio tiene la Sociedad
en cuentas a cobrar, un 72% corresponde a clientes publicos, un 21% a
clientes del grupo y asociadas y un 7% a clientes privados (mismos
porcentajes en 2013). En términos porcentuales, entendemos que se
mantendrd una estructura tendente a dar un mayor peso al cliente publico.
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En cuanto al sector privado, el endurecimiento de las condiciones
contractuales y una gestion de cobro proactiva, hace que nos situemos en
un nivel de riesgo minimo.

En Valoriza Conservacion de Infraestructuras, S.A.U. la distribucién de los
derechos crediticios revela una importante garantia por la propia naturaleza
del deudor: Organismos Publicos, Administracién del Estado y Organos
Locales representan un 47% (58% en 2013) y el 53% (42% en 2013) restante
corresponde a empresas del grupo.

En Cafestore, el riesgo de crédito es bajo, pues la mayor parte de las
transacciones se cobran al contado, los cobros se realizan en efectivo en el
en el momento de la venta o prestacion de servicios.

e Construccion: Para analizar el mismo procedemos a segregar la tipologia de clientes
(ver nota 17) con los que trabaja el Grupo:

- Administraciones Publicas, Comunidades Auténomas y Corporaciones
Locales, esto es, sector publico con calificaciones crediticias elevadas.

El conjunto de las Administraciones Publicas suponen un 76% del saldo de
cliente a 31 de diciembre de 2014 (76% a 31 de diciembre de 2013)

- Clientes privados. Para contrarrestar el riesgo de impago por parte de éstos,
el Grupo lleva a cabo mecanismos de control previos a la adjudicaciéon de
las obras basados en estudios de solvencia de dichos clientes. Ademas existe
un continuo seguimiento por parte de las areas financiera y juridica del
Grupo durante la ejecucién de las obras con el fin de realizar el control de los
cobros, resultando un periodo medio de cobro de 139 dias (111 dias en
2013).

Al cierre del ejercicio no existen importes significativos de activos financieros en mora
0 en situacién de deterioro. Tampoco se ha considerado necesario tomar ningun
tipo de garantias para asegurar el cobro.

¢ Promocion de viviendas: Para mitigar el riesgo de crédito en la actividad promotora
hay que analizar la distribucion de la cifra de negocios de las sociedades y la
tipologia de clientes.

La cifra de negocios de 2014 de esta area se desglosa en:

- Venta de vivienda: 15,13% (2013: 35,23%)
- Venta de suelo y prestacion de servicios: 84,87% (2013:64,77%)

Para estudiar el riesgo de crédito es necesario entender la mecanica de venta de
las viviendas; en esta actividad el cliente paga por anticipado, antes de la entrega,
entre el 10% y el 20%, y en el momento de la entrega de la vivienda, el cliente paga
el 100% mediante abono en efectivo y subrogacioén en el préstamo hipotecario, por
lo que no hay riesgo alguno de crédito.

En cuanto a la venta de suelo, el Grupo generalmente cobra las ventas al contado
o0 mediante efectos avalados. En caso de venta a plazo en la mayoria de los casos
la garantia de cobro se cubre con pagarés avalados o con clausulas resolutorias
gue permiten recuperar el suelo en caso de impago. En este caso, en el momento
en gue se tienen dudas sobre el cobro, se provisiona el margen de la operacion si
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hay garantias de recuperacion del suelo y si no, se provisiona la totalidad. En el caso
de que las condiciones de la venta se salgan del caso general, deben ser
aprobadas por la alta direccion.

26.2. Riesgo de liquidez

Los factores causantes del riesgo de liquidez son el fondo de maniobra negativo, las
inversiones basadas en los planes de negocio, que requieren financiacion adicional, y la
excesiva concentracion de vencimientos de deuda a corto plazo que exijan una
refinanciacién inmediata. Estas circunstancias pueden dafiar, aunque sea de manera
coyuntural, la capacidad financiera para atender los compromisos de pago.

A 31 de diciembre de 2014, el Grupo, presenta un fondo de maniobra negativo, originado
fundamentalmente por la clasificacion a corto plazo de la financiacion asociada a la
participacion de Repsol, S.A. y por los vencimientos de deuda a corto plazo asociada a
activos que generan cobros a lo largo del ejercicio, como son los correspondientes a
activos concesionales, patrimonio en renta o servicios urbanos.

El Grupo tiene identificados los probables escenarios a través del seguimiento y control del
presupuesto anual y de la actualizacion diaria de sus previsiones mensuales de tesoreria, 1o
gue le permite anticiparse en la toma de decisiones.

Factores que contribuyen a mitigar este riesgo son la generacion de caja recurrente de los
negocios en los que el Grupo basa su actividad y la capacidad del Grupo para vender
activos. La estrategia de rotacion de los mismos le permite al Grupo Sacyr cosechar los
frutos de la maduracién de inversiones de alta calidad, y gestionar la liquidez obtenida en
aras de la mejora potencial de su competitividad y rentabilidad.

La obtencién de nuevas lineas de financiacion ajena, ya sea bancaria o mediante la
emision de valores negociables, basada en los planes de negocio a largo plazo de la
empresa contindan siendo el vehiculo natural de consecucién de liquidez pero tanto el
acceso como las condiciones financieras han sufrido un fuerte endurecimiento como
consecuencia de la crisis.

El Grupo estima que puede continuar renegociando con sus entidades financieras los
vencimientos que se presentan a corto y medio plazo como ya ha ocurrido en ejercicios
anteriores

El riesgo de liquidez por areas de negocio del Grupo Sacyr es el siguiente:

« Patrimonio en Renta: A la fecha de formulacion de cuentas anuales consolidadas el
Grupo ha cubierto todas las necesidades de fondos para atender integramente los
compromisos con proveedores, empleados y administraciones, de acuerdo con el
Cash Flow previsto para el ejercicio 2015, teniendo en cuenta lo indicado
anteriormente.

Asi mismo, el tipo de sector en el que opera el Grupo Testa, las inversiones que
realiza, la financiacion que obtiene para realizar dichas inversiones, el EBITDA que
genera y los grados de ocupacion de los inmuebles hacen que el riesgo de liquidez
quede mitigado y que puedan producirse excesos de tesoreria. Con estos excesos
se realizaran inversiones financieras temporales en depésitos de maxima liquidez y sin
riesgo. No entra entre las posibiidades barajadas por el Grupo la adquisiciéon de
opciones o futuros sobre acciones, o cualquier otro depdsito de alto riesgo como
método para invertir las puntas de tesoreria.

GRUPO SACYR
Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion Consolidado. Ejercicio 2014. Hoja 141/206



Las inversiones en inmuebles son financiadas en parte con recursos generados por el
Grupo y parte con préstamos a largo plazo. Estas inversiones deben generar cash
flow para poder hacer frente a los gastos operativos propios, al servicio de la deuda
(pagos de intereses y principales), los gastos generales del Grupo y retribuir los
capitales propios.

A continuacion se muestra el ratio de endeudamiento neto sobre el valor de
mercado de los activos para los ejercicios 2014 y 2013:

2013
Miles de euros 2014 (Reexpresado)*

Endeudamiento financiero 1.710.790 1.845.871
Instrumentos financieros de pasivo 10.585 11.758
Inversiones financieras corrientes (14.075) (10.713)
Efectivo y otros medios equivalentes (21.932) (74.696)
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO 1.685.368 1.772.220
VALORACION DE ACTIVOS 3.180.075 3.287.460

LOAN TO VALUE

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacidn financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2013.

La variacion del ratio analizado es debida fundamentalmente a la reducciéon de
efectivo y otros medios equivalentes asi como del endeudamiento financiero.

La tasa media total de ocupacion de todos los inmuebles para los ejercicios 2014 y
2013 se ha situado en el 94,8% y 94% en funcién de los metros cuadrados ocupados y
del 97% y 96,8%, respectivamente, en funcién de las rentas generadas.

Concesiones de infraestructuras: Dentro de las distintas sociedades concesionarias
gue conforman Sacyr Concesiones, el riesgo de liquidez es reducido debido a la
naturaleza y caracteristicas de sus cobros y pagos, su EBITDA, la estructura financiera
de los proyectos, sistemas tarifarios, y programa de inversiones de reposicion
predecible y sistematizado. Por los motivos anteriores, las concesionarias no
presentan necesidades de lineas de crédito, no obstante lo anterior, la sociedad
cabecera del Grupo tiene asignadas lineas de circulante para atender posibles
desfases de tesoreria en sus sociedades filiales y atender, en su caso, demandas de
capital de los proyectos en curso ya comprometidos asi como para nuevas
adjudicaciones.

La estructura, tipo de financiacién, coberturas, garantias y, en definitiva, los
instrumentos mas apropiados de financiaciéon se seleccionan de acuerdo a la
naturaleza y riesgos inherentes a cada proyecto, al objeto de eliminarlos o mitigarlos
en la medida de lo posible y ello atendiendo al binomio rentabilidad/riesgo. Estas
financiaciones se engloban en las denominadas “financiaciones de proyectos”
donde el proveedor de los fondos asume una parte sustancial de los riesgos de la
operacion en garantia de sus aportes, siendo limitado el recurso a los promotores o
accionistas.

En la nota 22 se muestra un andlisis detallado de los vencimientos de los pasivos con
entidades de crédito.

En las notas 2, 10 y 21 se informa de varias opciones financieras con socios
minoritarios y entidades financieras.
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e Servicios: el riesgo de liquidez de la actividad de servicios debe analizarse en los
distintos negocios en los que interviene el Grupo.

Energia

La estructura, tipo de financiacién, coberturas, garantias y, en definitiva, los
instrumentos mas apropiados de financiacion se seleccionan de acuerdo a la
naturaleza y riesgos inherentes a cada proyecto, al objeto de eliminarlos o
mitigarlos en la medida de lo posible y ello atendiendo al binomio
rentabilidad/riesgo. Estas financiaciones se engloban en las denominadas
“financiaciones de proyectos” donde el proveedor de los fondos asume una
parte sustancial de los riesgos de la operacidn en garantia de sus aportes, siendo
limitado el recurso a los promotores o accionistas.

Medio Ambiente

El negocio del Grupo obliga a realizar fuertes inversiones al inicio de las
concesiones, inversiones en magquinaria, contenedores, plantas de tratamiento,
depuradoras, y otros elementos del inmovilizado material. Dichas inversiones se
recuperan a lo largo del periodo concesional en funcibn de unas cuotas de
amortizacion y financiacién de las mismas, con un tipo de interés aplicado
sensiblemente por encima del coste de capital de la Sociedad.

Para financiar estas inversiones, la Sociedad estructura su deuda de modo que el
propio proyecto sea el que financia las necesidades iniciales, bien a través de
“financiaciones de proyectos” en aquellos contratos que requieren las mayores
inversiones (Planta de Tratamiento de RSU de Los Hornillos, Planta de Secado
Térmico de Butarque, incineradora de Maresme), o bien, financiando la compra
de maquinaria y equipos a través de lineas de leasing, que se abonan con la
tesoreria que genera el propio proyecto.

El EBITDA de los propios negocios nos permite asegurar que el riesgo de liquidez es
bajo, ya que los diferentes proyectos autofinancian sus inversiones con el cash
flow generado.

En cuanto a la financiacion del circulante, los clientes (Administraciones Publicas)
no pueden clasificarse como insolventes de acuerdo a la legislacion, pero en
ocasiones generan retrasos importantes y necesidades puntuales de tesoreria.
Para cubrir estas necesidades, el Grupo mantiene sus propias lineas de crédito,
dispuestas en la actualidad a un 66%, (97,4% en el afio 2013) de los limites
pactados. Los derechos de crédito contraidos por los clientes son susceptibles de
negociacion a través de lineas de factoring, o de descuento de certificaciones.
En el caso de que pudiera haber algun tipo de riesgo por la indisponibilidad de
lineas de crédito suficientes, la Sociedad puede negociar las certificaciones y
utilizar las lineas de factoring con recurso contratadas ya en la actualidad.

Agua
No se estima que exista en este negocio riesgo de liquidez ya que los diferentes
proyectos autofinancian sus inversiones con el cash flow generado.

Multiservicios

Valoriza Facilities dispone de lineas de crédito suficientes para atender las
obligaciones de pago. Ademas tiene la posibilidad de factorizar la deuda
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asociada a su actividad, por tratarse, en su mayoria, de contratos con la
Administraciéon. En consecuencia el riesgo de liquidez es minimo.

Valoriza Conservacion de Infraestructuras, no ha tenido problemas para la
obtencién de fondos de financiacion. La composicion de sus pasivos financieros
es la siguiente:

- Pélizas de crédito y préstamo: 22 %
- Leasing financiero: 4 %
- Crédito subvencionado por la Administracion: 74%

Cafestore carece de riesgo de liquidez, dado que cuenta tanto con financiaciéon
bancaria como financiacién del Grupo Sacyr.

e Construccion: la actividad de construccibn mantiene unos niveles de liquidez
suficientes para cubrir las obligaciones previstas en el corto plazo con las lineas de
crédito que mantiene con entidades financieras e inversiones financieras temporales.
No obstante, como consecuencia de la volatilidad de los mercados en particular, las
entidades de crédito se estan viendo afectadas por las tensiones de liquidez que
afectan puntualmente a las renovaciones de los créditos. En la nota correspondiente
de la memoria se detallan las lineas de crédito contratadas distribuidas en funcion de
los importes dispuestos y disponibles al cierre del ejercicio.

En el caso de producirse excesos de tesoreria puntuales, y siempre que la mejor gestion
financiera asi lo indique, se realizaran inversiones financieras temporales en depdsitos
de maxima liquidez y sin riesgo. No entra entre las posibilidades barajadas por el Grupo
la adquisiciéon de opciones o futuros sobre acciones, o cualquier otro depdsito de alto
riesgo como método para invertir las puntas de tesoreria.

e Promocién de viviendas: Grupo Sacyr tomd la decision de poner a la venta su
division de promocioén inmobiliaria. En este sentido se comenzé en 2013 a negociar
con las entidades financieras y otros actores interesados y pasd a contabilizarse
como un activo mantenido para la venta. A 31 de diciembre de 2014 se ha dado
practicamente por concluido el proceso de desinversion en esta actividad.

26.3. Riesgo de mercado

Riesgo de tipo de interés: una equilibrada estructura financiera y la reduccién de la
exposicion de los negocios a los efectos de la volatiidad de los tipos de interés,
requieren el mantenimiento de una proporciéon razonable entre deuda a tipo variable y
deuda a tipo fijo por su naturaleza o asegurada con instrumentos financieros derivados.

La deuda subyacente que requiere mayor cobertura frente a variaciones en los tipos
de interés son los préstamos de financiacion de proyectos y los asociados a activos
singulares por exponerse durante periodos mas largos, dados los plazos, y por su fuerte
correlacion con los flujos de caja de los proyectos.

El calendario y condiciones de estos derivados van ligados a las caracteristicas de la
deuda subyacente sobre la que actian como cobertura, de manera que su
vencimiento es igual o ligeramente inferior al de la misma y el nocional igual o inferior al
principal vivo del préstamo. Son casi en su totalidad contratos de permuta de tipo de
interés (IRS). Estos instrumentos financieros derivados aseguran el pago de un tipo fijo en
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los préstamos destinados a la financiacion de los proyectos en los que interviene el
Grupo.

La estructura de la deuda financiera del Grupo clasificada por riesgo de tipo de interés,
entre deuda a tipo fijo y protegido, una vez considerados los derivados contratados
como cobertura, y la deuda referenciada a tipo de interés variable, a 31 de diciembre
de 2014 y a 31 de diciembre de 2013, es como sigue:

Miles de euros % %

Deuda a tipo de interés fijo o protegido 2.753.367 40,15% 2.691.117 38,91%
Deuda a tipo de interés variable 4.103.796 59,85% 4.225.863 61,09%
TOTAL 6.857.163

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de
situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.

La proporcion de deuda a tipo de interés fijo por su naturaleza o protegido mediante
coberturas se mantiene en niveles similares a 2013, en el entorno del 40%.

El riesgo de tipo de interés se ha mitigado utiizando instrumentos derivados en un 95%
con contratos de permuta de tipo de interés. Se mantienen en cartera cross currency
swap y CAP en porcentaje no representativo.

La base de referencia genérica del tipo de interés de las financiaciones a tipo variable
es el Euribor. Una variacion de este indice en 100 puntos basicos se ve amortiguada en
el entorno de un 40% por el efecto de las coberturas.

Para medir dicho impacto se recalculan los gastos financieros netos de efecto fiscal,
considerando el tipo impositivo en vigor, que los saldos vivos de las financiaciones
devengarian ante las variaciones al alza de 100 puntos basicos. El mismo
procedimiento se utiliza con los derivados, teniendo en cuenta los nocionales vivos se
simula el impacto que en su parte variable supondria tal variacion. El agregado de
ambas liquidaciones financieras nos daria el impacto en resultados y por tanto en
patrimonio.

En el ejercicio 2014 y 2013 no se realiza el analisis de sensibilidad frente a una reduccion
de tipos porque las referencias del Euribor a 3 y 6 meses, utilizadas en la mayor parte de
las financiaciones y derivados, se encontraban por debajo del 1%, no teniendo sentido
una simulacion.

Las valoraciones de mercado de los derivados contabilizadas al cierre del ejercicio
experimentarian una variacion como consecuencia del desplazamiento de la curva
esperada del Euribor. El nuevo valor actual de la cartera de derivados, siempre
considerando la hip6tesis de mantenimiento del resto de condiciones contractuales y
tipo impositivo en vigor en cada ejercicio, tendria un impacto en el resultado y en el
patrimonio neto del Grupo.
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El analisis de sensibilidad en resultado y patrimonio frente a variaciones en el tipo de
interés realizado con los saldos vivos de deuda a 31 de diciembre es el siguiente:

Miles de euros 2014 2013 (Reexpresado)*

Gasto financiero al tipo medio actual (Co) * [ 298.930 | 285.741 |

[ coriw |[ (Coriw |[ (Corin |[ (Corin |
Gasto financiero al coste medio +100 pb / -100 pb 340.945 n/s 329.199 n/s
Variacion en Resultado: (29.640) 0 (30.418) 0
Variacion en Patrimonio: (3.712) 0 13.064 0

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacién financiera consolidado
a 31 de diciembre de 2013.

* El gasto financiero es una estimacion sobre la deuda al tipo de interés en vigor de las financiaciones. No es un
dato real de la cuenta de resultados

* No se realiza el andlisis de sensibilidad frente a una reduccién de tipos porque las referencias del Euribor a 3y

6 meses, utilizadas de manera mayoritaria en el Grupo, se encontraban por debajo del 1%, no teniendo sentido
una simulacioén.

Se recoge en la nota 24 Instrumentos financieros derivados la composicion y detalle
de los mismos.

Riesgo de tipo de cambio: al operar el Grupo en el ambito internacional, esta
expuesto a riesgo de cambio por operaciones en divisas, pero no presenta una
dimensién relevante a diciembre de 2014 y 2013. La inversibn mayoritaria en el
exterior, excluida la zona euro, se ha materializado en Chile y Panama, paises de
elevada estabilidad econdmica, politica y social.

Dentro de este tipo de riesgo, destaca la fluctuacion del tipo de cambio en la
conversion de los estados financieros de las sociedades extranjeras cuya moneda
funcional es distinta del euro, en este sentido hay que destacar que la politica
corporativa es la de efectuar las compras de materiales y servicios y de contratar la
financiaciéon en la misma moneda en que se van a generar los flujos de cada
negocio, con lo que se dota de una cobertura natural frente a este riesgo.

No obstante, debido a la expansién geografica que esta experimentando el Grupo
en los udltimos afos, en el futuro pueden presentarse situaciones de exposicion al
riesgo de tipo de cambio frente a monedas extranjeras, por lo que llegado el caso
se contemplara la mejor solucidn para minimizar este riesgo mediante la
contratacion de instrumentos de cobertura, siempre dentro del cauce de prudencia
establecido por los criterios corporativos.

El Grupo no realiza a la fecha analisis de sensibilidad a los tipos de cambio porque
entiende que no se trata de un riesgo relevante a 31 de diciembre de 2014.

Ralentizacion del sector inmobiliario: A 31 de diciembre de 2014 se ha dado
practicamente por concluido el proceso de desinversidbn en esta actividad.

Riesgo de demanda de proyectos concesionales: Por lo que se refiere al negocio de
las concesiones de autopistas, los peajes que cobran las sociedades concesionarias,
qgue representan la principal fuente de sus ingresos, dependen del nimero de
vehiculos que usen estas autopistas de peaje y la capacidad de dichas autopistas
para absorber trafico. A su vez, la intensidad del trafico y los ingresos por peajes
dependen de diversos factores, incluyendo la calidad, comodidad y duraciéon del
viaje en las carreteras alternativas gratuitas o en otras autopistas de peaje no
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explotadas por el Grupo, la calidad y el estado de conservacion de las autopistas
de las sociedades concesionarias del Grupo, el entorno econdmico y los precios de
los carburantes, la existencia de desastres naturales como terremotos e incendios
forestales, las condiciones meteorologicas de los paises en los que opera el Grupo, la
legislacion ambiental (incluyendo las medidas para restringir el uso de vehiculos a
motor para reducir la contaminacion), y la viabilidad y existencia de medios
alternativos de transporte, como el transporte aéreo y ferroviario, autobuses y otros
medios de transporte urbano. El Grupo ha valorado la recuperabilidad de la
inversion mediante la evaluacion continua de los modelos de valoracion, teniendo
en cuenta la evolucion de los traficos y las perspectivas de crecimiento econémico
de los mercados en los que cada concesién opera.

En cuanto al resto de proyectos concesionales del Grupo, destacan los relacionados
con el negocio de agua, en el que, por tratarse principalmente de la distribucion de
agua potable no lleva asociado un riesgo especifico ya que el suministro esta
asociado al cobro de la tarifa.

Riesgo de expansidon del negocio a otros paises: el Grupo tiene previsto continuar la
expansién de su negocio hacia otros paises, considerando que ello contribuird a su
crecimiento y rentabilidad futura. De forma previa a cualquier aprobaciéon de una
inversion de este tipo, se realiza un analisis exhaustivo, que en ocasiones se prolonga
durante varios afios sobre el terreno. A pesar de lo anterior, toda expansidn a nuevos
ambitos geograficos comporta un riesgo por cuanto se trata de mercados en los
que el Grupo no tiene la misma experiencia que en los que esta implantado en la
actualidad.

Otros riesgos a los que se encuentra sometido el Grupo son:

- Riesgos por dafios ocasionados en los trabajos de construccion vy
conservacion de las infraestructuras.

- Riesgos relacionados con la previsidn de los riesgos laborales.
- Riesgos por pérdida de bienes.

El Grupo cuenta con suficientes sistemas de control para identificar, cuantificar,
evaluar y subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan minimizarse o
evitarse. También existe una politica de contratacién y mantenimiento de poélizas de
seguro que cubren, entre otros, estos aspectos.

Riesgo regulatorio: el Grupo enfoca su actividad hacia la sociedad mediante un
modelo de gestion empresarial sostenible y rentable, que aporte valor afadido a
todos los grupos de interés, aplicando la innovacion, el desarrollo tecnolégico y la
excelencia en la ejecucion, a todas las actividades desarrolladas por las distintas
areas de negocio.

A tal efecto, el Grupo dispone del Plan Director de Responsabilidad Corporativa,
aprobado por el Consejo de Administraciéon, que sirve de marco de actuaciéon para
las diferentes unidades en relacibn a su compromiso en materia de laboral y
medioambiental.

El Grupo invierte los recursos adecuados para el mantenimiento de las directrices
marcadas en este Plan, ampliando el mapa de certificaciones, el nimero de
auditorias, los sistemas de gestion de calidad ambiental, asi como las iniciativas para
la mejora de la eficiencia energética y de la gestion de emisiones, vertidos y
residuos.
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En el negocio energético, a partir de la publicacion del Real Decreto-Ley 9/2013 de
13 de Julio por el que se adoptan medidas urgentes para garantizar la estabilidad
financiera del sistema eléctrico. Este Real Decreto, en la Disposicion Derogatoria
Unica procede a la derogacion del Real Decreto 661/07 y en la Disposicion
Transitoria tercera se afirma que, de manera transitoria, se seguira aplicando el
régimen econdmico contemplado en el RD 661/07 hasta que se apruebe un Real
Decreto de regulacidon del régimen juridico y econdmico del régimen especial. En
esta aplicacion transitoria del régimen econdmico del RD 661/07 se elimina
expresamente el cobro en concepto de Complemento por energia Reactiva.

26.4. Politica de gestion de capital

El principal objetivo de la politica de gestion de capital del Grupo consiste en garantizar una
estructura financiera basada en el cumplimiento de la normativa vigente en los paises donde
opera el Grupo.

Adicionalmente, la politica de gestion de capital del Grupo busca asegurar el mantenimiento
de ratios crediticios estables, asi como maximizar el valor del accionista.

El ratio de apalancamiento del Grupo al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

2014 2013
Miles de euros (Reexpresado)*

Deuda bruta 6.857.164 6.916.980
Tesoreria (358.475) (393.917)
IFT (161.575) (107.417)
|Deuda financiera neta | | 6.337.114| | 6.415.646|
[Patrimonio Neto | | 1.326.074] | 1.031.276)
[Patrimonio Neto + Deuda Neta | | 7.663.188| | 7.446.922|
Ratio de apalancamiento 82,70% 86,15%
Deuda Neta / Patrimonio Neto 4,8 6,2

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de
situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013.
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27. Importe neto de la cifra de negocios

La distribuciéon del importe neto de la cifra de negocios, correspondiente a la actividad
ordinaria del Grupo en los ejercicios 2013 y 2014, por divisiones y por mercados geograficos era

como sigue:

Ejercicio 2013 (Reexpresado)*

Miles de euros

Grupo Sacyr Grupo Grupo Grupo
Holding P y P Grupo Valoriza P Grupo Testa P TOT,
Construccion Concesiones Vallehermoso Somague

Espafia 27.766 683.753 67.881 786.992 0 196.742 19.213 1.782.347
Portugal 0 0 35.407 38.042 0 0 128.524 201.973
ianda 0 55 0 0 0 0 2.864 2919
Angola 0 0 0 0 0 0 274.288 274.288
talia 0 123,831 1.226 0 0 0 0 125.057
Costa Rica 0 293 20 0 0 0 0 313
Argelia 0 0 0 12.704 0 0 0 12.704
Francia 0 0 0 0 0 16.629 0 16.629
Cabo Verde 0 0 0 0 0 0 20.864 29.864
Australia 0 0 0 37.437 0 0 0 37.437
EE.UU. 0 0 0 0 0 3.238 0 3.238
Brasil 0 0 0 6.221 0 0 43.680 49.901
Panama 0 23.554 0 0 0 0 0 23.554
México 0 1110 0 0 0 0 0 1110
Bolivia 0 0 0 28.069 0 0 0 28.069
srael 0 0 0 66.864 0 0 0 66.864
Mozambique 0 0 0 0 0 0 6.795 6.795
Colombia 0 3.636 0 0 0 0 0 3.636
Qatar 0 1825 0 0 0 0 0 1.825
Togo 0 0 0 0 0 0 12.009 12.009
Chile 0 257.942 202.265 15.483 0 0 0 475.690
TOTAL 27.766 1.095.999 306.799 991.812 0 216.609 517.237 3.156.222
[Ajustes de consolidacién [ (27.766)] | (231.907)] | (185.533)| | (32.707)] | o] [ (5.373)] | (624)] [ (483.910)|
ACTIVIDADES CONTINUADAS [ 864.002 121.266 950.105 0 211.236 516.613 2.672.312
ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 0 0 0 0 368.303 0 0 368.303

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.

Ejercicio 2014

Miles de euros

Grupo Sacyr Grupo Grupo Grupo
Holding P y P Grupo Valoriza P Grupo Testa P TOT,
Construccion Concesiones Vallehermoso Soma

Espafia 32,510 445.748 37.046 835.778 0 187.977 20.832 1.550.891
Portugal 0 0 23.937 33.646 0 0 57.219 114.802
ianda 0 0 1.256 0 0 0 2.036 3.202
Angola 0 0 0 0 0 0 319.690 319.690
talia 0 118.056 0 0 0 0 0 118.056
Costa Rica 0 131 0 0 0 0 0 131
Argelia 0 o 0 10.085 0 0 0 10.085
Cabo Verde 0 0 0 0 0 0 21.265 21.265
Australia 0 0 0 12.268 0 0 0 12.268
Brasil 0 0 0 2.390 0 0 50.342 61.732
Panama 0 30.920 0 0 0 0 0 30.920
México 0 10.954 0 0 0 0 0 10.954
Bolivia 0 0 0 10.541 0 0 0 10541
Israel 0 o 0 20.882 0 0 0 20.882
Mozambique 0 0 0 0 0 0 30.989 30.989
Colombia 0 26.252 0 0 0 0 0 26.252
Qatar 0 28.632 0 0 0 0 0 28.632
Togo 0 0 0 0 0 0 42.433 42.433
Reino Unido 0 3.116 0 212 0 0 0 3.328
Peru 0 22.557 28.283 0 0 0 0 50.840
India 0 388 0 0 0 0 0 388
Chile 0 447.484 328.654 52 0 0 0 776.190
TOTAL 32,510 1.143.238 410,176 925.854 0 187.977 553.806 3.262.561
[Ajustes de consolidaci6n i (32.510)] [ (31.768)] [ (74.111)] | (16.894)] [ of [ (5.317)] | (1.236)] | (361.836)|
ACTIVIDADES CONTINUADAS 0 1.111.470 145.065 908.960 0 182.660 552.570 2.900.725
ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 0 0 0 0 485.789 0 0 485.789
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Conforme se establece en la NIC 11, relativa a los contratos de construccion, el siguiente
cuadro muestra, para los contratos en curso en la fecha de cierre, la siguiente informacion:

cantidad acumulada de costes incurridos y ganancias reconocidas (menos

las

correspondientes pérdidas reconocidas), cuantia de los anticipos recibidos y cuantia de las

retenciones en los pagos:

2014 2013
Miles de euros (Reexpresado)

Ingresos acumulados de contratos en curso a la fecha de cierre 6.825.415 6.

Contratos en curso a la fecha de cierre

542.508

Importe acumulado de costes incurridos (6.319.865) (6.079.677)
Importe acumulado de ganancias reconocidas 505.550 462.831
Anticipos recibidos 270.053 189.371
Retenciones 29.945 30.258
Obra ejecutada pendiente de certificar neta 451.211 197.078
Adelanto de certificaciones 105.530 154.278

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada a 31 de

diciembre de 2013.

28. Aprovisionamientos

La composicion del epigrafe de aprovisionamientos tanto por conceptos como por areas de

negocio, para los ejercicios 2014 y 2013 ha sido la siguiente:

2013
2014
Miles de euros - (Reexpresado)*

Sacyr Construccion 706.794 528.756
Valoriza 316.124 411.103
Somague 112.112 76.626
Concesiones 120 195
Otros y ajustes (12.039) 65.484

TOTAL 1.123.111 1.082.164

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de
resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.

2013
. 2014
Miles de euros - (Reexpresado)*

Consumo de existencias comerciales 109.042 157.852
Consumo de materiales y otras materias consumibles 426.865 293.963
Otros gastos externos 587.204 630.349
TOTAL 1.123.111 1.082.164

(*) Taly como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada
consolidada a 31 de diciembre de 2013.
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29. Otros gastos de explotaciéon

Para el epigrafe de “Otros gastos de explotacion”, el detalle para los ejercicios 2014 y 2013, por
conceptos ha sido el siguiente:

. 2013
Miles de euros 2014 (Reexpresado)*

Servicios exteriores 631.967 581.876
Tributos 57.973 64.343
Otros gastos de gestion corriente 45.211 28.475
TOTAL 735.151 674.694

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de
resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.

No existen compromisos significativos de pago de arrendamientos operativos a realizar en los
préximos cinco anos.

30. Resultado por venta de inmuebles

Las ventas realizadas durante el ejercicio 2014 se corresponden con:;

- La cesidn del derecho de superficie de la residencia de la tercera edad sita en la
calle Rodriguez Marin (Madrid). El precio de la cesién ha ascendido a 12,8 millones
de euros y ha generado un beneficio antes de impuestos de 2,2 millones de euros.

- Laventa de un edificio de viviendas sito en la calle Conde de Xiquena de Madrid.
El precio de venta del edificio ascendid a 7,3 millones de euros y ha generado un
beneficio antes de impuestos de 2,3 millones de euros.

Las ventas realizadas durante el ejercicio 2013 se correspondieron fundamentalmente con:

- La venta de un edificio de oficinas sito en Miami (EE.UU.). El precio de venta del
edificio ascendié a 140,5 millones de euros y generé un beneficio de 53,0 millones
de euros antes de impuestos.

- Venta de un edificio de oficinas sito en el distrito de la Defense en Paris (Francia).
Esta venta se produjo a través de la venta de todas las acciones que la sociedad
matriz ostentaba en la sociedad Tesfran, S.A. El precio de venta del edificio
ascendid a 450,0 millones de euros, generando una pérdida de 6,9 millones de
euros antes de impuestos.

31. Resultado por venta de activos

Durante el ejercicio de 2014, los resultados en venta de activos se deben principalmente a:

- Laventa del 49% de la participacion que el Grupo ostentaba sobre las sociedades
Hospital de Parla, S.A. y Hospital del Noroeste, S.A., el precio de venta ascendio a
24,6 millones de euros con un resultado antes de impuestos de 15 millones de euros.
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- La venta de toda la participacion poseida sobre la sociedad Metro de Sevila
Sociedad Concesionaria de la Junta de Andalucia, S.A., el importe de la venta
ascendi6 a 58 millones de euros generando un resultado antes de impuestos de 8
milones de euros.

- La venta de la totalidad de la participacion de Preim Defense 2, S.A., el precio de
venta ascendié a 64 millones de euros, ha supuesto unas pérdidas antes de
impuestos de -11,8 millones de euros.

Durante el ejercicio 2013, los resultados en venta de activos se correspondieron
principalmente a:

- La enajenacion de la sociedad Autopista del Sol, S.A. y a la venta de los derechos
concesionales de la sociedad Autopistas del Valle, S.A., por un importe de 48
millones de euros, generando un beneficio de 21,2 millones de euros.

- La enajenacion de la concesionaria irandesa M50 Concessions, Ltd, por un importe
de 18 millones de euros y un beneficio de 7 millones de euros.

32. Gastos e ingresos financieros

El detalle de la composicion de los gastos e ingresos financieros para los ejercicios 2014 y 2013

se muestra a continuacion:
2013

Miles de euros

Ingresos de participaciones en capital 3.684 0
Ingresos financieros otros valores negociables 11.855 9.036
Oftros intereses e ingresos 21.856 32.290
Diferencias de cambio 27.734 0
TOTAL INGRESOS 65.129 41.326
Gastos financieros (313.240) (395.650)
Procedentes de créditos, préstamos bancarios y obligaciones (320.241) (341.007)
Variacion de provisiones de inversiones financieras 7.001 (54.643)
Resultado de instrumentos financieros (28.835) (30.855)
Diferencias de cambio 0 (8.967)
TOTAL GASTOS (342.075) (435.472)

(*) Taly como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.

El Grupo Sacyr utiiza instrumentos financieros derivados para eliminar o reducir
significativamente determinados riesgos de tipo de interés, moneda extranjera o mercado,
existentes en operaciones monetarias, patrimoniales o de otro tipo. Con criterio general, estas
operaciones son tratadas como cobertura contable cuando cumplen con los requisitos para
ser tratados como tales. En caso contrario son contabilizados como instrumentos financieros
negociables y sus variaciones son directamente imputadas contra la cuenta de resultados
separada consolidada.

La reduccion de gastos financieros del gjercicio 2014 y 2013 viene motivada por la politica de
reduccion de deuda del Grupo y por la evolucion a la baja de los tipos de interés.

En 2013, en el epigrafe “Variacion de provisiones de inversiones financieras”, debido a la
entrada en vigor del RD 9/2013 que afecta a la sociedad Solucia Renovables, S.L. participada
en un 50% por el Grupo, se procedié al recélculo del caso base por la aplicacién de una tarifa
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menor a la recogida anteriormente. Esto supuso la dotaciéon de una provision financiera de
36,3 millones.

33. Ganancias por acciéon

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el resultado neto atribuible del
Grupo entre el nUmero medio ponderado de las acciones en circulacion durante el
ejercicio, excluido el nimero medio de acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

2013
2014 (Reexpresado)*

Resultado atribuido a la dominante (miles de euros) 32.720 (498.993)
Numero medio ponderado de acciones en circulacién (miles de acciones) 502.212 465.914
Menos: nimero medio de acciones propias (miles de acciones) (2.590) (2.499)
Numero medio de acciones para determinar el beneficio basico por acciéon 499.622 463.415
Beneficio basico por accién (euros) 0,07 (1,08)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.

Las ganancias diluidas por accioén se calculan dividiendo el beneficio neto atribuible a los
accionistas ordinarios de la Sociedad Dominante (después de ajustar los intereses de las
acciones potencialmente dilusivas) entre el nimero medio ponderado de acciones
ordinarias adicionales que habrian estado en circulacion si se hubieran convertido todas las
acciones ordinarias potenciales con efectos dilusivos en acciones ordinarias. A tal efecto, se
considera que dicha dilusion tiene lugar al comienzo del periodo o en el momento de
emision de las acciones ordinarias potenciales, si éstas se hubiesen puesto en circulacién

durante el propio periodo.
2013

Resultado atribuido a la dominante (miles de euros) 32.720 (498.993)
Mas: Intereses de obligaciones convertibles (miles de euros) 29.078 16.728
Resultado atribuido a la dominante ajustado (miles de euros) 61.798 (482.265)
Numero medio ponderado de acciones en circulacién (miles de acciones) 502.212 465.914
Menos: nimero medio de acciones propias (miles de acciones) (2.590) (2.499)
Mas: nimero medio de acciones por obligaciones convertibles (miles de acciones) 43.684 19.413
Numero medio de acciones para determinar el beneficio basico por accién 543.306 482.828
Beneficio diluido por accién (euros) 0,11 (1,00)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.

Para las actividades interrumpidas, las ganancias por accion han sido las siguientes:

2013
2014
- (Reexpresado)”

Resultado actividades interrumpidas atribuido a la dominante (miles de euros) 0 (188.779)
Numero medio ponderado de acciones en circulaciéon (miles de acciones) 502.212 465.914
Menos: nimero medio de acciones propias (miles de acciones) (2.590) (2.499)
Numero medio de acciones para determinar el beneficio basico por acciéon 499.622 463.415
Beneficio basico y diluido por accién actividades interrumpidas (euros) 0,00 (0,41)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.
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34. Cartera por actividad

El detalle de la cartera por actividad y naturaleza, a 31 de diciembre de 2014, y su
evolucion respecto a 2013, es el siguiente:

2013
2014 Var. Abs. Var. %
Miles de euros - (Reexpresado)” -

Sacyr (Cartera de obra total) 3.877.439 3.635.527 241.912 6,65%
Cartera de Obra Civil 3.715.969 3.463.929 252.040 7,28%
Cartera de Edificacion 161.470 171.598 (10.128) (5,90%)

Edificacion Residencial 25.097 34.628 (9.531) (27,52%)
Edificacion No Residencial 136.373 136.970 (597) (0,44%)

Somague (Cartera de obra total) 1.110.020 760.944 349.075 45,87%
Cartera de Obra Civil 513.814 483.175 30.639 6,34%
Cartera de Edificacién 596.206 277.769 318.436 114,64%

Edificacion Residencial 35.550 61.339 (25.789) (42,04%)
Edificacion No Residencial 560.655 216.430 344.225 159,05%

Sacyr Concesiones (Cartera de ingresos) 11.402.703 12.244.246 (841.543) (6,87%)

Valoriza (Cartera de servicios) 8.676.959 9.291.611 (614.652) (6,62%)

Testa (Alquileres a vencimiento) 1.193.021 1.415.425 (222.404) (15,71%)

TOTAL 26.260.142 27.347.754 (1.087.612) (3,98%)

La aplicaciéon de la NIIF 11 ha impactado de forma muy significativa en la cartera de obra 'y
servicios del Grupo, en la medida de que ciertas sociedades participadas, que antes se
consideraban como entidades controladas conjuntamente, y por tanto su cartera se
integraba de forma proporcional, han pasado a consolidarse siguiendo el método de
puesta en participacion, lo que ha implicado prescindir de sus carteras.

La aplicacion se ha realizado de forma retrospectiva, tal y como requiere la NIIF 11, por lo
que la informacioén comparativa de 2013 ha sido reexpresada.

En la cartera de construccién (Sacyr Construcciéon y Somague) son de destacar, entre otros,
los siguientes contratos incorporados a lo largo de este ejercicio: construccidén de la Linea 2
del Metro de Sao Paulo (Brasil), por un importe de 502,14 millones de euros; construccion de
la Autopista urbana “Américo Vespucio Oriente”, en Santiago de Chile, por 305 millones de
euros; construccidn de la segunda fase del “Plan Santiago Centro Oriente”, Costanera
Norte (Chile), por 175,52 millones de euros; construccion de la Linea 3 del Metro de
Guadalajara (México), por 151,78 millones de euros; construccion de dos torres, de 25 pisos,
en el Centro de Negocios “Kinaxixi MxD”, en Luanda (Angola), por 151,02 millones de euros;
construccion de dos edificios, también en Luanda, para la nueva Asamblea Nacional de
Angola, por 98,92 millones de euros, y construccion de dos hospitales en Perd, por un
importe total de 81 millones de euros.

La cartera de la division de Servicios ha incorporado también importantes contratos durante
este ejercicio, como han sido: disefio, construccién, montaje y puesta en marcha de una
planta de cemento en el Departamento de Oruro (Bolivia), por 180 millones de euros;
disefo, construccién y puesta en marcha de una Terminal de Importacion de Gas Natural
Licuado (GNL) en Cartagena de Indias (Colombia), por 85,05 millones de euros; servicios de
limpieza de los edificios, locales y dependencias de la Administracion General del Estado,
en las zonas de Nuevos Ministerios y Arturo Soria (Madrid), por 18,7 millones de euros; servicio
publico de limpieza y recogida de residuos del municipio de Leganés, Madrid, por un
importe de 18,26 millones de euros; servicios de conservacion de la Autopista del Atlantico
(AP-9), “Autoestrada A Corufia-Carballo” (AG-55) y “Autoestrada do Val Mifor” (AG-57),
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por 12 millones de euros; servicios de limpieza del material moévil del Metro de Madrid, por un
importe de 11,9 millones de euros; construccion e instalacion de dos lineas de transmision
eléctrica, y tres subestaciones, en la localidad de Monterrey (México), por 11,5 millones de
euros; servicios de explotaciéon, mantenimiento y conservacion del Sistema de Saneamiento
del Alto Nalén, y la Estacion de Tratamiento de Agua Potable (ETAP) de Sobrescobio
(Asturias), por 11,4 millones de euros; y servicios de ayuda a domicilio para la Diputaciéon
Provincial de Avila, por un importe de 9,14 millones de euros.

Por otro lado, Testa ha visto minorada, en parte, su cartera de alquileres previstos como
consecuencia de la venta de un edificio de viviendas en alquiler, situado en la calle Conde
de Xiquena, de Madrid, y el derecho de superficie de una Residencia de ancianos
localizada en la calle Rodriguez Marin, también de Madrid.

La disminucion de cartera total del Grupo, es debido a la facturacion propia, en el ejercicio
de 2014, de las distintas divisiones.

2013
2014 % o
Miles de euros - (Reexpresado)” ’

Cartera Internacional 11.460.611 43,64% 15.891.631 58,11%
Cartera Nacional 14.799.531 56,36% 11.456.122 41,89%
TOTAL 26.260.142 100,00% 27.347.753 100,00%

Del total de la cartera del Grupo, a 31 de diciembre de 2014, el negocio internacional
representa un 43,64% y un 56,36% el negocio nacional. Por su parte, a 31 de diciembre de
2013, el negocio internacional representaba un 58,11% y un 41,89% el nacional.

35. Retribucién y otras prestaciones al Consejo de Administracién

35.1. Ejercicio 2013

Durante el ejercicio 2013, se produjeron los siguientes movimientos en el Consejo de
Administracion:

e Con fecha 6 de marzo de 2013 Nueva Compaiiia de Inversiones, S.A. (representada
por Don Juan Abellé Gallo), presentd su dimisibn como consejero y vicepresidente.

e Con fecha 6 de marzo de 2013, Austral B.V. (representada por Don Pedro Del Corro
Garcia-Lomas), presentd su dimision como consejero dominical.

e Con fecha 27 de junio de 2013, se nombré consejero dominical a Grupo Satocan
Desarrollos, S.L. (representada por Don Juan Miguel Sanjuan Jover) tras la dimision
presentada por Grupo Satocan, S.A.

e Con fecha 27 de junio de 2013, se nombré consejero independiente a D. Juan Maria
Aguirre Gonzalo.

e Con fecha 27 de junio de 2013, se nhombré consejero independiente a D2 Isabel
Martin Castella quién, no obstante, no pudo perfeccionar su aceptaciéon al cargo
por causas administrativas ajenas a Sacyr, S.A.
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e Con fecha 27 de junio de 2013, se nombré consejero independiente a D. Augusto
Delkader Teig.

¢ Con fecha 27 de junio de 2013, se nombré consejero dominical a D. Raimundo
Baroja Rieu.

De acuerdo con el art. 43.1 de los Estatutos Sociales modificado en la Junta General de
accionistas de 21 de junio de 2012, los consejeros de Sacyr, S.A., en su condicién de
miembros del Consejo de Administracién, tienen derecho a percibir una retribucion de la
Sociedad consistente en una “remuneracion por asistencia” de hasta el 75% del total de las
retribuciones acordadas por el Consejo y el 25% se considerara “resto de de remuneracion”;
siendo esta Ultima partida la que seria necesario restituir a la Sociedad integramente caso
de que concluya el gjercicio con pérdidas o siendo esta remuneracion superior al 2,5% del
beneficio consolidado del Grupo.

Para el ejercicio 2013, las retribuciones acordadas por el Consejo fueron:
- Por el desempefio del cargo de Consejero: 59.400 euros brutos anuales.

- Por el desemperfio del cargo de miembro de la Comisién Ejecutiva: 39.600 euros brutos
anuales.

-  Por el desempefio del cargo de miembro de la Comision de Auditoria o de
Nombramientos y Retribuciones: 19.800 euros brutos anuales.

A continuacion se hace constar el desglose individualizado de las cuentas a cobrar
reconocidas al cierre del ejercicio 2013:

Euros

, Devolucién Di mision m. Nomb. Y mision
Atencién Estatutarias a Consejeros evolucio etas Co so, Col omb Comisio Total Dietas 2013 |8 Bruto a Percibir
2012 Auditoria Retrib. Ejecutiva

Manuel Manrique Cecilia (29.700,00) (74.250,00) (74.250,00)
Demetrio Carceller Arce 7.435,97 (7.425,00) (29.700,00) (81.675,00) (74.239,03)
Matias Cortés Dominguez 22.747,97 (7.425,00) (48.262,50) (25.514,53)
Francisco Javier Adroher Biosca (44.550,00) (44.550,00)
Juan M2 Aguirre Gonzalo (7.425,00) (35.268,75) (35.268,75)
Augusto Delkader Teig (27.843,75) (27.843,75)
Raimundo Baroja Rieu (27.843,75) (27.843,75)
Diogo Alves Diniz Vaz Guedes 11.847,00 (14.850,00) (59.400,00) (47.553,00)
Austral, B.V. (Pedro del Corro Garcia-Lomas) (Baja 03/13) (1.237,50) (3.712,50) (7.734,38) (7.734,38)
Nueva Compaiia de Inversiones, S.A. (J. Abello Gallo) (Baja 03/13) 20.790,00 (2.784,38) 18.005,63
Prilou, S.L. (.M .Loureda Mantifian) (7.425,00) (29.700,00) (81.675,00) (81.675,00)
Prilomi, S.L.(J.M. Loureda Lopez) 18.810,00 (44.550,00) (25.740,00)
Grupo Satocan Desarrollos, S.L. (Juan Miguel Sanjuan Jover) (Alta 06/13) (7.425,00) (29.700,00) (29.700,00)
Grupo Satocén, S.A. (Juan Miguel Sanjuan Jover) (Baja 06/13) 24.353,97 (7.425,00) (29.700,00) (5.346,03)
Beta Asociados, S.L. (José del Pilar Moreno Carretero) (44.550,00) (44.550,00)
Grupo Corporativo Fuertes, S.L. (Tomas Fuertes Fermandez) (7.425,00) (51.975,00) (51.975,00)
NCG Banco, S.A. (Femando Vazquez de la Puerta) (Baja 06/13) (7.425,00) (24.131,25) (24.131,25)
NCG Corporacion Industrial, S.L. (Luis Camares Viéitez) (Baja 06/13) (5.568,75) (22.275,00) (22.275,00)
Cymofag, S.L. ( Gonzalo Manrique Sabatel) (44.550,00) (44.550,00)

Las retribuciones percibidas durante el ejercicio 2013 por los miembros de la Alta Direccion
de la Sociedad, clasificadas por conceptos, fueron las siguientes:

Euros

Manuel Manrique Cecilia 1.400.000,00 1.071.376,00 554,00 2.471.930,00
Alta direccion 2.491.830,00 1.011.297,00 2.880,00 3.506.007,00
TOTAL 3.891.830,00 2.082.673,00 3.434,00 5.977.937,00

Se incluye dentro de Alta Direccion a los directivos con dependencia directa del Consejo o
del primer ejecutivo de la compafiia, considerando a los Consejeros Delegados de las
filiales directas de la matriz y a sus Directores Generales como tales, incluido el auditor
interno.

Esta calificacion, a meros efectos informativos, no es una interpretacion de la clasificacion a
efectos de la normativa aplicable a la Sociedad (como la contenida en el Real Decreto
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1382/1985), ni tiene por efecto la creacién, reconocimiento, modificacion o extincion de
derechos u obligaciones legales o contractuales. Los miembros de la Alta Direccidon, en
tanto no tengan acordado expresamente un contrato escrito a efectos de lo establecido
en el Real Decreto 1382/1985, se considerara que estan sujetos plenamente y a todos los
efectos a una relacion laboral comun. A 31 de diciembre de 2013 cuatro miembros de la
Alta Direccién tienen pactadas clausulas de blindaje o garantia.

Al cierre del ejercicio el Grupo no tenia obligaciones contraidas en materia de pensiones ni
de pago de primas de seguros de vida, ni pagos basados en instrumentos de patrimonio,
respecto de los miembros del Consejo de Administracién, encontrandose éstas
externalizadas. No existian tampoco acuerdos en virtud de los cuales los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad tengan derecho a percibir de la Sociedad una
indemnizacién con motivo de su cese Como consejeros.

Durante el ejercicio 2013 no se concedieron préstamos a la Alta Direccion.
El detalle de los saldos pendientes y los importes devueltos de los miembros del Consejo de

Administracion y de la Alta Direccion de la Sociedad durante el ejercicio 2013 son los
siguientes:

Importe Pdte
PRESTAMOS: 31/12/2013 Tipo de Interes Caracteristicas Importe Devuelto

Alta Direccion 276 Euribor 3m+1 5 afios 174

35.2. Ejercicio 2014

Durante el ejercicio 2014, no se han producido movimientos en el Consejo de
Administracion.

Para el ejercicio 2014, las retribuciones acordadas por el Consejo fueron:

- Por el desemperfio del cargo de Consejero: 59.580 euros brutos anuales.

- Por el desemperfio del cargo de miembro de la Comisidon Ejecutiva: 39.720 euros brutos
anuales.

- Por el desempefio del cargo de miembro de la Comisibn de Auditoria o de
Nombramientos y Retribuciones: 19.860 euros brutos anuales.

A continuacion se hace constar el desglose individualizado de las remuneraciones
devengadas al cierre del ejercicio 2014

Atencion Estatutarias a Consejeros Consejo Comisidn Comisién Com. Nomb y Total Dietas
) 1 Auditoria Ejecutiva Retrib. 2014

Manuel Manrique Cecilia 59.580,00 39.720,00 99.300,00
Demetrio Carceller Arce 59.580,00 39.720,00 19.860,00 119.160,00
Matias Cortés Dominguez 59.580,00 19.860,00 79.440,00
Francisco Javier Adroher Biosca 59.580,00 59.580,00
Juan M2 Aguirre Gonzalo 59.580,00 19.860,00 79.440,00
Augusto Delkader Teig 59.580,00 59.580,00
Raimundo Baroja Rieu 59.580,00 59.580,00
Diogo Alves Diniz Vaz Guedes 59.580,00 19.860,00 79.440,00
Prilou, S.L. (J.M .Loureda Mantifian) 59.580,00 39.720,00 19.860,00 119.160,00
Prilomi, S.L.(J.M. Loureda L6pez) 59.580,00 59.580,00
Grupo Satocan Desarrollos, S.L. (Juan Miguel Sanjuan Jover) 59.580,00 19.860,00 79.440,00
Beta Asociados, S.L. (José del Pilar Moreno Carretero) 59.580,00 59.580,00
Grupo Corporativo Fuertes, S.L. (Tomas Fuertes Fernandez) 59.580,00 19.860,00 79.440,00
Cymofag, S.L. ( Gonzalo Manrique Sabatel) 59.580,00 59.580,00
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Las retribuciones devengadas durante el ejercicio 2014 por los miembros del Consejo de
Administracion y la Alta Direccion de la Sociedad clasificadas por conceptos, han sido las
siguientes:

Euros

Manuel Manrique Cecilia 1.404.200,00 1.352.245,00 590,00 2.757.035,00
Alta Direccién 2.421.769,00 974.475,00 2.919,00 3.399.163,00
TOTAL 3.825.969,00 2.326.720,00 3.509,00 6.156.198,00

Durante el ejercicio 2014 ha habido variaciones en el nimero de miembros y las personas
qgue forman la Alta Direccién, considerandose como tales a los directivos con dependencia
directa del Presidente Ejecutivo de la compafiia, entre los que se incluyen a los Consejeros
Delegados de las filiales directas de la matriz y a los Directores Generales del Grupo,
incluido el auditor interno.

Adicionalmente a los Seguros de vida que disfrutan los empleados del Grupo que cumplen
unos requisitos de antigiedad y categoria, al cierre del ejercicio, el Grupo tiene
obligaciones contraidas en materia de pago de primas de seguro de vida a favor de los
miembros del Comité Ejecutivo que cubre fallecimiento e incapacidad permanente total,
con una prima anual por el colectivo de 63.416 euros.

De conformidad con los acuerdos societarios pertinentes, a favor del Presidente del Consejo
de Administracibn se han contraido obligaciones de pago de primas de seguro de
aportacion definitiva para la cobertura de la contingencia de supervivencia cuya prima
inicial ha sido de 1.071.140 euros, asi mismo la cobertura de las contingencias de
fallecimiento e incapacidad permanente estan aseguradas por una prima que asciende a
la cantidad total de 16.976 euros. El Presidente del Consejo de Administracion tiene derecho
a percibir una indemnizacioén para el caso de cese no debido a incumplimiento imputable
al consejero o dimision por causas sobrevenidas ajenas al Consejero, consistente en un
importe bruto igual a 2,5 veces la suma de la retribucion fija y la retribucion variable
percibida durante el ejercicio inmediatamente anterior a aquel en que se produzca el
supuesto que diera derecho a dicha indemnizacion. Asimismo se establece una obligacion
de no concurrencia durante el plazo de dos afios siguientes a la fecha de terminacion del
contrato por causa diferente a jubilacién, fallecimiento o incapacidad o dimisidbn o cese
por causa imputable. En compensacion a este compromiso, al Consejero le corresponde
una compensacién econdémica equivalente a una cantidad igual a 1,5 veces la retribuciéon
fija percibida en los doce meses anteriores a la fecha de la terminacién del contrato, que
se distribuira a prorrata mensual durante los dos afios de duracion del pacto.

A 31 de diciembre de 2014 un miembro de la Alta Direccién tiene pactadas clausulas de
blindaje o garantia.

Durante el ejercicio 2014 no se han concedido préstamos a la Alta Direccion.
El detalle de los saldos pendientes y los importes devueltos por los miembros que durante el

ejercicio 2014 han pertenecido al Consejo de Administracion y Alta Direccion de la
Sociedad son los siguientes:

Importe Pdte Tipo Interes Caracteristicas Importe Devuelto
PRESTAMOS: 31/12/2014 P P

Alta Direccioén Euribor 3m+1 5 afios
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A efecto de lo previsto en los articulos 229, 230 y 231 de la Ley de Sociedades de Capital, se
comunican las siguientes actividades, participaciones, cargos, funciones y eventuales
situaciones de conflicto de interés, de quienes han ostentado el cargo de consejero de la
Sociedad en el gjercicio 2014 y de las personas vinculadas a ellos durante el mismo periodo,
en Sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al de la
Sociedad o al de su Grupo.

e Don Manuel Manrique Cecilia, informa que dentro del Grupo, es miembro de los
Consejos de Administracion de Somague SGPS, S.A. (Vicepresidente); Testa
Inmuebles en Renta, S.A. (Consejero); Sacyr Construccion, S.A.U. (Presidente);
Valoriza Gestion, S.A.U. (Consejero); Sacyr Concesiones, S.L. (Presidente); Inchisacyr,
S.A. (Presidente); representante persona fisica de Sacyr, S.A., Administrador Unico de
la sociedad Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L. y representante
persona fisica de Sacyr, S.A., Administrador Unico de la sociedad Sacyr Gestion de
Activos, S.L.

Ademas informa que, fuera del Grupo, es Administrador Unico de Telbasa
Construcciones e Inversiones, S.L. y Cymofag, S.L., con un participacién del 100% y
Vicepresidente segundo de Repsol, S.A.

e Don Demetrio Carceller Arce, informa que no ejerce cargos ni funciones dentro del
Grupo Sacyr; y que fuera del Grupo, es Presidente del Consejo de Administracion de
Syocsa- Inarsa, S.A.

e Don Augusto Delkader Teig, informa que no ejerce cargos ni funciones en otras
sociedades, ni dentro ni fuera del Grupo Sacyr.

e Don Raimundo Baroja Rieu, informa que no ejerce cargos ni funciones dentro del
Grupo Sacyr, y que fuera del Grupo es Presidente de la sociedad Archipiélago y
Turismo, S.A. y Vicepresidente de Syocsa- Inarsa, S.A.

e Don Diogo Alves Diniz Vaz Guedes, informa que dentro del Grupo Sacyr, es miembro
del Consejo de Administracion de Somague Engenharia, S.A. (Consejero) y no
informa que ejerce cargos ni funciones fuera del Grupo Sacyr.

¢ Don Juan Maria Aguirre Gonzalo, informa que no ejerce cargos ni funciones dentro
del Grupo Sacyr, y que fuera del Grupo es miembro de los Consejos de
Administracion de Grupo Eom (Consejero), con una participacion del 10,7%;
Compafia General Urbana (Consejero), con una participacion del 11,8%;
Compaifia General de Edificaciéon (Consejero) con una participacion del 17,2% y
Mantbraca Corporation (Consejero), con una participacion del 47,4%.

e Don Matias Cortés Dominguez, no informa de que ejerza cargos ni funciones en
otras sociedades, ni dentro ni fuera del Grupo Sacyr.

e Prilou, S.L. informa que no ejerce cargos ni funciones en otras sociedades, ni fuera ni
dentro del Grupo Sacyr.

Don José Manuel Loureda Mantifian (en representacion de Prilou, S.L en Sacyr),
dentro del Grupo, es miembro de los Consejos de Administracion de Testa Inmuebles
en Renta, S.A. (Consejero); Sacyr Construccion, S.A.U. (Consejero); Valoriza Gestidn
S.A.U. (Presidente) y Somague SGPS, S.A. (Vicepresidente). Ademas, fuera del
Grupo, es Consejero de Repsol, S.A.

e Prilomi, S.L., informa que no ejerce cargos ni funciones en otras sociedades ni dentro
ni fuera del Grupo Sacyr.
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Don José Manuel Loureda Lopez (en representacion de Prilomi, S.L en Sacyr), dentro
del Grupo, es miembro de los Consejos de Administracion de Sacyr México, Sacyr
Ilanda, Sacyr Costa Rica, Sacyr Per(, Somague Engenharia y Presidente del Consejo
de Administracion de GUPC.

Cymofag, S.L., informa que no ejerce cargos ni funciones en otras sociedades del
Grupo Sacyr. Respecto de sociedades ajenas al Grupo, personas vinculadas a
Cymofag, S.L. tienen una participacion de un 100% en Telbasa Construcciones e
Inversiones, S.L. (Administrador Unico).

Beta Asociados, S.L., no informa que ejerce cargos ni funciones dentro del Grupo
Sacyr, e informa que fuera del Grupo, ostenta una participacion de un 4,3% en
Altec Empresa de Construccion y Servicios, S.A.; un 1,3 % en Altyum Proyectos y
Obras, S.A.; un 3,3 % en CLM Infraestructuras y Servicios, S.L. y un 41,8% en Balpia, S.A.

Respecto de sociedades ajenas al Grupo, personas vinculadas a Beta Asociados,
S.L., tienen una participaciobn del 50% en la sociedad Altec Empresa de
Construccioén y Servicios, S.A. (Administrador), un 16,4% en Altyum Proyectos y Obras,
S.A. (Vocal); un 44,8% en CLM Infraestructuras y Servicios, S.L. y un 29,3% en Balpia,
S.A.

Beta Asociados informa de eventual situacion de competencia con el Grupo Sacyr,
por actuaciones en el sector de Construccion y exclusivamente en el ambito
territorial espafiol, por pertenecer al Grupo de Sociedades de Altec Empresa de
Construccion y Servicios, S.A., de la cual, la persona fisica representante de BETA
ASOCIADQS, S.L., como Consejero de Sacyr, Don José del Pilar Moreno Carretero, es
Administrador solidario y controla, directa o indirectamente, su capital social. A
dicho Grupo de sociedades también pertenecen la mercantil CLM Infraestructuras y
Servicios, S.L. y Balpia, S.A.

Don Javier Adroher Biosca, no informa que ejerce cargos ni funciones dentro del
Grupo Sacyr, e informa que fuera del Grupo, es miembro del Consejo de
Administracion de Syocsa- Inarsa, S.A, (Consejero), con una participacion del 13,67%.

Grupo Corporativo Fuertes, S.L., informa que dentro del Grupo Sacyr, ostenta una
participacion del 6,66% en Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Region de
Murcia, S.A. y que fuera del Grupo, es miembro del Consejo de Profu, S.A.
(Consejero), con una participacion del 100%; Projota, S.L. (Administrador Solidario)
con una participacion del 50%; Promociones Disefio y Calidad, S.A. (Consejero) con
una participacion del 50% y Autopista del Sureste, C.E.A., S.A. con una participacion
del 20%.

Grupo Satocan Desarrollos, S.L., no informa que ejerce cargos ni funciones dentro
del Grupo Sacyr, e informa que fuera del Grupo, es miembro del Consejo de
Administracion de Satocan, S.A (Consejero Delegado), con una participacion del
58,58%, respecto de la que informa eventual situacion de competencia con el
Grupo Sacyr, por actuaciones en el sector de la construccion y en el ambito
territorial de la Comunidad Auténoma Canaria, por su condicion de administrador y
socio con una participacion del 99,76% en Grupo Satocan, S.A., asi como por su
condicién de Consejero Delegado, y por su participacion directa e indirecta a
través del Grupol Satocan, S.A., en la entidad Satocan, S.A. (empresa constructora
gue opera en el ambito canario)
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36. Operaciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se realizan y registran por su valor razonable.

Los precios de las operaciones realizadas con partes vinculadas se encuentran
adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad consideran
gue no existen riesgos que pudieran originar pasivos fiscales significativos.

Las operaciones con partes vinculadas mas significativas de los ejercicios 2013 son las que se
detallan a continuacion, ademas de los ingresos indicados en la nota 27 y las remuneraciones
indicadas en la nota 34:

Diciembre 2013
Miles de euros

GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES CONTI Accior Administradores y Personas, soc. o Otras partes
Slgmflcatlvos Directivos entidades del grupo vinculadas

TRANSACCIONES CON PARTES VINCUI

1) Recepciodn de servicios 0 0 1.026
POZO ALIMENTACION 0 0 0 27 27
MATIAS CORTES DOMINGUEZ 999 0 0 0 999
2) Compra de bienes 0 0 0 1 1
ALCOREC, S.L. 0 0 0 1 1
3) Otros gastos 498 0 0 0 498
INFU-CAPITAL 498 0 0 0 498
1) Contratos de gestion o colaboracion 6.065 0 0 0 6.065
POZO ALIMENTACION 6.026 0 0 0 6.026
PROFU, S.A. 39 0 0 0 39

TOTAL INGRESOS 6.065 0 0 0 6.065

Diciembre 2013
Miles de euros

Accionistas Administradores y Personas, soc. o Otras partes
OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTINUADAS entidades del grupo Total

1) Acuerdos de financiacién: Créditos y aportaciones de capital 1.620 1.620
INFUCAPITAL 1.620 0 0 0 1.620

Diciembre 2013 ALDOS CON PARTES VINCULADAS
Miles de euros
OTROS SALDOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS CIOI‘IIS.(aS Admnjlstrgduresy P.ersunas, soc. o O.lras partes Total
Significativos Directivos entidades del grupo vinculadas

1) Otras operaciones 140 0 0 0 140
MATIAS CORTES DOMINGUEZ 140 0 0 0 140

Diciembre 2013 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS
Miles de euros
GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS Accionistas Administradores y Personas, soc. o Otras partes Total
Significativos Directivos entidades del grupo vinculadas

TRANSACCIONES CON PARTES VINCUI AS

0
1) Recepcién de servicios 0 0 3 o " 3
AUTOPISTAS DEL ATLANTICO 0 0 3 0 3

0
2) Prestacion de servicios 538 0 8.282 0 8.820
AP-1 EUROPISTAS CONCESIONARIA DEL ESTADO, S.A.U. 0 0 446 0 446
AUTOPISTA ASTUR LEONESA (AUCALSA) 0 0 2.062 0 2.062
AUTOPISTAS DE GALICIA (AUTOESTRADAS) 0 0 1.282 0 1.282
AUTOPISTAS DEL ATLANTICO (AUDASA) 0 0 4.492 0 4.492
EL POZO 538 0 0 0 538

07AL NGRESOS

Diciembre 2013 TRANSACCIONES CON PARTES VINCU|
Miles de euros

RAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS cionistas Administradores y Personas, soc. o Otras partes Total
ignificativos Directivos entidades del grupo vinculadas

1.Venta de activos materiales, intangibles u otros activos
EL POZO 538 0 0 0 538
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A continuacion se detalla mayor informacién relativa a las principales operaciones con
partes vinculadas del ejercicio 2014:

piciembre 2014 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS
Miles de euros
Accionistas Administradores y Personas, soc. o Otras partes
A Total
Significativos Directivos entidades del grupo vinculadas

GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

1) Recepcién de servicios 4.594 4.594
LUIS JAVIER CORTES DOMINGUEZ 4.594 0 0 O 4.594

TOTAL GASTOS 4.594 0 [¢] 0 4.594
1) Prestacion de servicios 956 0 0 0 956
PROFU, S.A. 19 0 0 0 19
EL POZO ALIMENTACION 937 0 0 0 937
2) Venta de bienes (terminados o en curso) 13.646 0 0 0 13.646
DAMM 2.756 0 0 0 2.756
SEDIATLANTIC 1.329 0 0 0 1.329
PROFU, S.A. 1.236 0 0 0 1.236
EL POZO ALIMENTACION 8.325 0 0 0 8.325

Diciembre 2014 TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS
Miles de euros
Accionistas Administradores y Personas, soc. o Otras partes
OTRAS TRANSACCIONES DE ACTIVIDADES CONTINUADAS entidades del grupo Total

1) Otras operaciones

Diciembre 2014 SALDOS CON PARTES VINCUL
Miles de euros
OTROS SALDOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS Accionistas Administradores y Personas, soc. o Otras partes Total
Significativos Directivos entidades del grupo vinculadas

1) Otras operaciones 105 105
LUIS JAVIER CORTES DOMINGUEZ 105 0 0 0 105

Diciembre 2014
Miles de euros

Accionistas Admlnlstradores y Personas, soc. o Otras partes
GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS entidades del grupo Total

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

0 0 0
1) Prestacion de servicios 0 0 9.178 0 9.178
IAP-1 EUROPISTAS CONCESIONARIA DEL ESTADO,S.A.U. 0 0 573 0 573
IAUTOPISTA ASTUR LEONESA (AUCALSA) 0 0 1.884 0 1.884
IAUTOPISTAS DE GALICIA (AUTOESTRADAS) 0 0 1.874 0 1.874
IAUTOPISTAS DEL ATLANTICO (AUDASA) 0 0 4.847 0 4.847
0 0 0178 0 9178

36.1. Contratos con partes vinculadas
Los principales contratos con partes vinculadas son los siguientes:

e Sacyr, S.A,, tiene firmado un contrato de asesoramiento con el bufete de abogados
de Luis Javier Cortés, vinculado de Matias Cortés (Consejero de Sacyr), por importe
variable y que durante 2014 ha ascendido a 4.594 miles de euros.

¢ Sacyr Construccion, S.A.U., ha realizado durante el ejercicio ampliaciones y reformas
de las instalaciones de El Pozo Alimentaciéon, fundamentalmente en la planta de
Alhama de Murcia, vinculado de Grupo Corporativo Fuertes, S.L. (Consejero de
Sacyr) por importe de 7.580 miles de euros.

36.2. Otra informacion
Durante el ejercicio 2014 no se han registrado correcciones valorativas por deudas de

dudoso cobro relativas a importes incluidos en los saldos pendientes y en el gasto
reconocido durante el ejercicio relativo a las deudas de partes vinculadas.
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37. Acontecimientos posteriores al cierre

Los hechos mas importantes, acontecidos con posterioridad al cierre del gjercicio de 2014, y
ordenados cronolégicamente, han sido:

e El 1 de enero de 2015, el DAB (Dispute Adjudication Board), organismo técnico
independiente establecido dentro del marco del Contrato entre Grupo Unidos por el
Canal (GUPC) y la ACP (Autoridad del Canal de Panama) fall6, a favor de la
primera, en las dos reclamaciones mas importantes presentadas por el consorcio
relacionadas con la mala calidad del basalto (material base del hormigoén utilizado
en la obra) y el retraso atribuido a la ACP en la aprobacion de la mezcla del
hormigdn utilizado en el proyecto. La resolucién dictamind que la ACP debera
abonar a GUPC un total de 234 millones de ddlares y le otorga, ademas, una
extension del contrato de seis meses.

e Con fecha 1 de enero de 2015 han entrado en vigor nuevos acuerdos que
modifican los pactos de accionistas existentes en varias de las sociedades del
Grupo: Hospitales Concesionados S.L. (y sus sociedades dependientes Hospital de
Parla, S.A. y Hospital del Noreste, S.L.), Autovia del Arlanzén, S.A., Carretera Palma-
Manacor, Concessionaria del Consell Insular de Mallorca, S.A., Concesiones de
Intercambiadores de Transporte, S.L. (y sus sociedades dependientes Intercambiador
de Transportes de Moncloa S.A. e Intercambiador de Transporte de Plaza Eliptica,
S.A) y Autovias de Peaje en Sombra, S.L. (y sus sociedades dependientes Autovia del
Noroeste Concesionaria de la Comunidad Autébnoma de la Regién de Murcia, S.A.)
y Autovia del Turia Concesionaria de la Generalitat Valenciana, S.A.). Dichos
acuerdos suponen la integracién por el método global de todas estas sociedades
en base al concepto de control descrito por la NIF 10 (Estados Financieros
Consolidados) con efectos 1 de enero de 2015.

e El 13 de enero de 2015, Sacyr, a través de su participada, Sacyr Vallehermoso
Participaciones Mobiliarias, S. L. recibié de Repsol un dividendo de 0,472 euros brutos
por accion, lo que ha supuesto un ingreso neto total de 57,68 millones de euros.

= En febrero de 2015 el grupo Sacyr ha suscrito con el 98% de las entidades financieras,
y homologado, el acuerdo de refinanciacion de la deuda asociada a la
participaciéon en Repsol. El acuerdo consiste en una extensibn por tres afos
adicionales de la totalidad de la deuda de 2.265 millones de euros, mejorando las
condiciones actuales.

Con fecha 25 de marzo de 2015 el juzgado de lo mercantil encargado del asunto
notificé que una de las entidades acreedoras habia impugnado la homologacion.
No obstante, los administradores de la sociedad estiman que no incidira en el
acuerdo de refinanciacion alcanzado con la practica totalidad de las entidades
gue suscribieron dicho acuerdo.

e El 3 de febrero de 2015, y en primera convocatoria, Testa Inmuebles en Renta
celebrd su Junta General de Accionistas, donde fueron aprobadas todas y cada
una de las propuestas de acuerdos del Consejo de Administracion, presentadas en
relacion a los diferentes puntos del dia sometidos a la consideracion de dicha Junta
General. Entre otros:

0 La reduccion del capital social en un importe de 669.759.570,40 euros, de
forma que quede establecido en 23.095.157,60 euros, con la finalidad de
devolver aportaciones a los accionistas, mediante la reduccion del valor
nominal de todas y cada una de las acciones, en 5,80 euros por titulo. A
resultas de dicha reduccion, el nuevo valor nominal pasa a ser de 0,20 euros,
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desde los 6 euros actuales. El plazo maximo para la ejecucion de este
acuerdo no sera mas tarde del 2 de febrero de 2016 (un afio desde la
aprobacion en Junta General de Accionistas).

o El reparto de un dividendo extraordinario por importe de 527.724.351,16
euros, con cargo a reservas de libre disposicion, a razén de 4,57 euros brutos
por titulo.

0 La ejecucion del acuerdo de distribucion de fondos (reduccidn de capital y
reparto de dividendo extraordinario) queda sujeto a la condiciéon expresa del
buen fin de una operacion de captacion de fondos propios del mercado,
por un efectivo minimo de 300 millones de euros, en términos satisfactorios
para Testa, de tal forma que ambas operaciones, anteriormente descritas,
deberan ejecutarse de forma simultanea, o lo mas cercana en el tiempo,
qgue sea razonablemente posible. De no producirse dicha captacion de
fondos, en los términos y plazos establecidos, el acuerdo de distribucion de
fondos quedaria sin efecto y no se llevaria a cabo.

38. Medio Ambiente

El Grupo en linea con su politica medioambiental viene acometiendo distintas actividades y
proyectos relacionados con el cumplimiento de la legislacion vigente en este ambito. Por lo
gue respecta a las posibles contingencias que en materia medioambiental pudieran
producirse, el Grupo considera que estas se encuentran suficientemente cubiertas con las
polizas de seguro de responsabilidad suscritas, no teniendo por tanto constituida provision
alguna por este concepto en los Estados de Situacidon Financiera consolidados a 31 de
diciembre de 2013 y 2014.

39. Honorarios de auditoria

Los honorarios de todas las empresas de auditoria de la Sociedad Dominante y Dependientes
segun el Perimetro de Consolidacién, han ascendido en el gjercicio 2014 a 2.055 miles de euros
y en 2013 ascendieron a 1.769 miles de euros. De estos honorarios corresponden a Ernst &
Young 1.992 y 1.608 miles de euros respectivamente.

Los auditores del Grupo han realizado trabajos distintos de los propios de auditoria por importe
de 676 miles de euros en 2014 y 659 miles de euros en 2013, no estando relacionados con
asesoramiento contable.

Las cantidades abonadas a Ernst & Young representan menos del 1% de su cifra de negocios.
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40. Personal

El nimero medio de empleados distribuidos por sexos y categorias profesionales para los

ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

Nimero medio de empleados

Alta direccion
Titulados superiores
Titulados medios
Técnicos no titulados
Administrativos
Resto

12 184 10 165
453 1.035 461 966
336 651 320 643
210 1.730 187 1.667

1.161 685 1.226 662
6.107 9.259 5.601 8.075

TOTAL 8.279 13.544 7.805 12.178

A 31 de diciembre de 2014, del total de la plantilla, 16.385 pertenecian a Esparfia (15.062 en

2013).

El nimero final de empleados distribuidos por sexos y categorias profesionales a 31 de

diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

Alta direccion
Titulados superiores
Titulados medios
Técnicos no titulados
Administrativos
Resto

9 158 10 173

479 1.071 473 989
339 647 336 650
216 1.739 208 1.727
1.160 721 1.108 671
5.984 9.225 5.802 9.357

TOTAL 8.187 13.561 7.937 13.567

El detalle por concepto de los gastos de personal en que ha incurrido el Grupo en los ejercicios

2014 y 2013 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Sueldos, salarios y asimilados

Cargas sociales

2013
2014

555.719 507.014
162.333 138.520

TOTAL 718.052 645.534

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de
resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.

Para la plantila de alta direccién o consejeros, en el ejercicio 2013 el importe de “Sueldos,
salarios y asimilados” ha ascendido a 29.498 miles de euros (32.669 miles de euros en 2013), y las
“Cargas sociales” a 2.767 miles de euros (3.139 miles de euros en 2013).
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41. Informacién por segmentos

A efectos de la gestion del Grupo, el mismo esta organizado en los siguientes segmentos de
explotacion:

- Holding: estructura corporativa del Grupo, representada por su sociedad holding
Sacyr, S.A.

- Construccion (grupo Sacyr y grupo Somague): negocio de construccion de obra
civil y edificacion en Espafa, Portugal, Italia, Angola, Panama, Chile, Cabo
Verde, Costa Rica, Peru, Colombia, México, Irlanda, India, Reino Unido, Brasil y
Qatar.

- Concesiones (grupo Sacyr Concesiones): negocio concesional de autopistas,
intercambiadores de transporte, aeropuertos y hospitales.

- Servicios (grupo Valoriza): negocio de multiservicios.
- Promocion (grupo Vallehermoso): negocio de promocién inmobiliaria.
- Patrimonio (grupo Testa): negocio de patrimonio en renta.

- Repsol, S.A.: 8,93% de Repsol, S.A. (9,23% en 2013) y su matriz Sacyr Vallehermoso
Participaciones Mobiliarias S.L.U.

Adicionalmente, dentro de la informacién por segmentos, se incluye una columna de “Ajustes
de consolidacion”.

El Grupo ha realizado la clasificacion anterior considerando los siguientes factores:
- Caracteristicas econdmicas similares de los negocios.

- Facilitar a los usuarios de las cuentas anuales consolidadas la informacion financiera
relevante sobre las actividades de los negocios que el Grupo desarrolla y en los
entornos econémicos en que opera.

La direccion del Grupo controla los resultados operativos de los segmentos de explotaciéon de
forma separada, a efectos de la toma de decisiones sobre la distribuciéon de los recursos y la
evaluacion de los resultados y rendimiento. La evaluacion de los segmentos de explotacion se
basa en el resultado operativo.

Los cuadros siguientes detallan informacion de la cuenta de resultados separada consolidada
y del estado de situacion financiera consolidado en relacion con los segmentos de
explotacion del Grupo para los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2014,
expresados en miles de euros:
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ACTIVO

A) ACTIVOS NO CORRIENTES
I. Inmovilizaciones materiales
Il.  Proyectos concesionales

Inversiones inmobiliarias
IV. Otros activos intangibles
V. Fondo de comercio

VI

Inversiones contabilizadas por el método de participacion

Vil

Cuenta a cobrar por activos concesionales
VIII. Activos financieros no corrientes

IX.  Instrumentos financieros derivados

X.  Activos por impuestos diferidos

XI. Otros activos no corrientes

B) ACTIVOS CORRIENTES
I. Activos no corrientes mantenidos para la venta
Il. Existencias
1.

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV. Cuenta a cobrar por activos concesionales
V. Inversiones financieras corrientes

VI

Instrumentos financieros derivados
Vil

Efectivo y equivalentes al efectivo

VIII. Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO 3.892.105

PASIVO HOLDING

A) PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO DE LA SOCIEDAD DOMINANTE
PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS
B) PASIVOS NO CORRIENTES
I. Ingresos diferidos
Il. Provisiones no corrientes
Ill. Deudas con entidades de crédito
IV. Acreedores no corrientes
V.  Instrumentos financieros derivados
VI. Pasivos por impuestos diferidos
VII. Deudas no corrientes con empresas asociadas
C) PASIVOS CORRIENTES
I. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
Il. Deudas con entidades de crédito
Il. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
IV. Deudas corrientes con empresas asociadas
V.  Instrumentos financieros derivados
V1. Provisiones corrientes

VII. Oftros pasivos corrientes

3.621.329
3.991

0

0

908

0

0

0
2.951.861
0

588.978
75.591

270.776
0

309
169.263
0
84.310

16.894
0

431.692
431.692
0
1.396.844
0

1.449
346.369
1.006.119
0

42.907

0
2.063.569
0

430.661
129.161
1.346.531
0

157.216
0

2013 (Reexpresa

HOLDING CONSTRUCCION CONCESIONES SERVICIOS PROMOCION REPSOL PATRIMONIO

429.420
131.220
51.299
0

249
19.071
37.554
18.895
99.677

71.455

2.857.912
0

177.792
1.798.706
54
735.808

0

145.380
172

3.287.332

CONSTRUCCION

622.351
613.853
8.498
519.527
23.926
331.046
107.624
34.540

0

5.036
17.355
2.145.454
0
247.577
1.228.026
590.854
0

78.997

0

2.168.484
3.766
861.581
0

63

0
32.801
683.433
335.308
0
251.532
0

292.024
49.147
97
78.826
78.275
2.194
2435
81.050
0

2.460.508|

CONCESIONES

468.372
366.433
101.939
1.462.773
82
111.185
888.968
268.605
82.151
110.176
1.606
529.363
0
202.646
242.099
70.121
14.497
0

0

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2013

861.543
232.278
263.501
0

8.071
115.055
98.504
75.127
35.685
0
33.319

548522
0
19.957
440,073
3.455
2.004

75.861
172

1.410.065

SERVICIO!

305.774
291.279
14.495
477.938
9.912
87.576
276.121
70.181
22.498
11.650
0
626.353
0
144.831
303.375
145.546
3.731
28.870

17.020
1.923
0
1.204

5.637
807

7.110
339

1.057.068
0
900.449
129.389

0

10.759

0

12.803
3.668

1.074.088

PROMOCION

(152.869)
(157.242)
4373
465.204
0

60.423
192.605
205.022
0

7.154

0
761.753
0
639.296
33.249
66.789

0

22419

2.683.496

©o o o o o

2.431.948
0

0

0
251.548

0

292.853
0

0
231.061
0
58.293
0

19
3.480

2.976.349

EPS

(155.777)
(155.777)
0
3.083.915
0

0
2.381.239
699.703
2973

0

0

48.211

45.073

62

3.063
0

3.088.690
0

58.163
2.029.258
81

0

30.484
5.412
959.038
24

6.230

182.826
75.005

22.024

10.713

74.696
388

w
N

71.516

PATRIMONIO

1.356.475
1.356.475
0
1.610.154
3.573
6.445
1.557.350
27.595
9.146
6.045

304.887
0
288.521
10.074
3.404
2611
277

AJUSTES DE

CONSOLIDACION

(4.192.179)
(1.922)

0
(160.544)
@

0

(14.049)
@
(3.899.152)
0

(31.579)
(75.930)

(1.682.257)
948,060
(695.677)
(1.117.966)
1

(803.664)

0

(12.786)
(225)

(5.874.436)

CONSOLIDACION
(1.844.742)
(1.844.101)

(641)
(2.422.838)
0

(136.013)
(192.604)
(2.040.184)
0

(37.545)
(16.492)
(1.606.856)
1.048.639
(639.297)
21.127
(2.014.906)
0

(22.419)

0 0 0 0 0

TOTAL

8.677.803
371.256
1.234.544
1.860.918
9.371
134.126
2.622.879
782.865
483.224
24
1.178.593
3

3.819.724
1.072.212
402.927
1.751.376
81.785
107.417
2435
393.917
7.655

12.497.527

TOTAL

1.031.276
902.612
128.664

6.593.517

37.493
462.111

5.557.672
271.581
116.768
145.423

2.469

4.872.734

1.048.639

1.359.308

1.967.124
208.401

23.902
265.360
0

12.497.527|
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2013 (Reexpresado)*

CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA HOLDING CONSTRUCCION CONCESIONES SERVICIOS PROMOCION REPSOL PATRIMONIO COQ;L(‘;SLTIESA%EON TOTAL

Cifra de negocios 27.766 1.613.236 306.799 991.812 368.241 0 216.609 (852.151) 2.672.312
Cifra de negocios con terceros 0 1.203.314 300.089 935.468 368.303 0 211.236 (346.098) 2.672.312

Cifra de negocios con empresas del grupo 27.766 409.922 6.710 56.344 (62) 0 5.373 (506.053) 7 0
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 0 1.037 0 1.445 0 0 486 0 2.968
Otros ingresos de explotacion 26.820 22.265 5.731 19.132 79.377 0 4.184 (106.142) 51.367
Imputacién de subvenciones de capital 17 652 16 2.430 0 0 0 0 3.115
Beneficios por ventas de inmuebles 0 0 0 0 40 0 53.000 (40) 53.000
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 54.603 1.637.190 312.546 1.014.819 447.658 0 274.279 (958.333) 2.782.762
Variacién de existencias 0 (27.713) 1) 352 (418.490) 0 0 367.505 (78.347)
Aprovisionamientos 1 (605.683) (1.320) (411.208) (60.177) 0 0 3.777) (1.082.164)
Gastos de personal (17.215) (224.819) (15.801) (382.094) (4.613) 0 (5.463) 4.471 (645.534)
Pérdidas por ventas de inmuebles 0 0 0 0 (16.991) 0 (7.891) 16.991 (7.891)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (1.503) (25.396) (17.084) (43.928) (173) 0 (37.365) (5.996) (131.445)
Variacién de provisiones de explotacion (50.000) 3.677 (3.392) 582 (3.488) 0 83 3.487 (49.051)
Variacién provisiones de inmovilizado 0 (1.522) (14.468) (12.967) 0 0 (17.990) 0 (46.947)
Otros gastos de explotacion (230.455) (681.191) (221.779) (125.166) (91.209) (141) (46.037) 721.284 (674.694)
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (299.172) (1.562.647) (273.845) (974.429) (595.141) (141) (114.663) 1.103.965 (2.716.073)
RESULTADO DE EXPLOTACION (244.569) 74.543 38.701 40.390 (147.483) (141) 159.616 145.632 66.689
RESULTADO DE ASOCIADAS 0 6.055 7.029 5.062 3.494 151.409 (3.980) 1.509 7 170.578
RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS 0 55 25.002 (1.138) 66 0 0 37 24.022
Ingresos de participaciones en capital 382.073 0 0 0 o] 0 0 (382.073) 0
Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov. 56.995 0 5.613 110 0 36 0 (53.718) 9.036
Otros intereses e ingresos asimilados 0 49.737 1.941 5.375 60 0 29.984 (54.807) 32.290
Diferencias de cambio 0 0 526 1.072 0 0 0 (1.598) 0
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 439.068 49.737 8.080 6.557 60 36 29.984 (492.196) 41.326
Gastos financieros y gastos asimilados (106.953) (40.330) (81.758) (25.802) (36.560) (145.356) (43.383) 139.135 (341.007)
Variacién de provisiones financieras (788.299) (772) (237) (46.577) 7.190 0 (2.921) 776.973 (54.643)
Gastos financieros netos imputados a inversion 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado de instrumentos financieros 0 0 (19.492) (6.955) 0 0 (4.408) 0 (30.855)
Diferencias de cambio (53) (10.512) 0 0 0 0 0 1.598 (8.967)
TOTAL GASTOS FINANCIEROS (895.305) (51.614) (101.487) (79.334) (29.370) (145.356) (50.712) 917.706 (435.472)
RESULTADO FINANCIERO (456.237) (1.877) (93.407) (72.777) (29.310) (145.320) (20.728) 425,510 (394.146)
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS (700.806) 78.776 (22.675) (28.463) (173.233) 5.948 134.908 572.688 (132.857)
Impuesto sobre sociedades 74.152 (31.248) 20.816 (5.993) 36.647 (179.942) (57.225) (39.334) (182.127)
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS (626.654) 47.528 (1.859) (34.456) (136.586) (173.994) 77.683 533.354 (314.984)
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 0 0 0 0 0 0 0 (188.779) (188.779)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (626.654) 47.528 (1.859) (34.456) (136.586) (173.994) 77.683 344.575 (503.763)
INTERESES MINORITARIOS 0 (884) 2.391 1.961 1.138 0 0 164 4.770
SOCIEDAD DOMINANTE (626.654) 46.644 532 (32.495) (135.448) (173.994) 77.683 344.739 (498.993)

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada intermedia a 31 de diciembre de 2013.
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2014

ACTIVO HOLDING CONSTRUCCION CONCESIONES SERVICIOS PROMOCION REPSOL PATRIMONIO

A) ACTIVOS NO CORRIENTES
I. Inmovilizaciones materiales
Il.  Proyectos concesionales

Inversiones inmobiliarias
IV. Oftros activos intangibles
V. Fondo de comercio

VI

Inversiones contabilizadas por el método de participacion

Vil

Cuenta a cobrar por activos concesionales
VIII. Activos financieros no corrientes

IX. Instrumentos financieros derivados

X.  Activos por impuestos diferidos

XI.  Otros activos no corrientes

B) ACTIVOS CORRIENTES
. Activos no corrientes mantenidos para la venta
I, Existencias
11l. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV. Cuenta a cobrar por activos concesionales
V. Inversiones financieras corrientes
VI. Instrumentos financieros derivados

Vil

Efectivo y equivalentes al efectivo

VIII. Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO 3.662.773|

PASIVO HOLDING

A) PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO DE LA SOCIEDAD DOMINANTE
PATRIMONIO NETO DE ACCIONISTAS MINORITARIOS
B) PASIVOS NO CORRIENTES
. Ingresos diferidos
Il. Provisiones no corrientes
1ll.  Deudas con entidades de crédito
V. Acreedores no corrientes
V. Instrumentos financieros derivados
VI. Pasivos por impuestos diferidos
VII. Deudas no corrientes con empresas asociadas
C) PASIVOS CORRIENTES
I. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
Il. Deudas con entidades de crédito
I1l. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
IV. Deudas corrientes con empresas asociadas
V. Instrumentos financieros derivados
VI. Provisiones corrientes

VII. Otros pasivos corrientes

3.324.557
3.568

0

0

984

0

0

0
2.907.481
0

221.751
190.773

338.216
0

376
120.435
0
195.066
0
22.234
105

595.457
595.457

0
1.581.102
]

1.449
574.220
1.005.433
0

0

]
1.486.214
]
414.865
116.239
813.894
0

141.216

]

442.940
154.219
50.419
]

199
18.482
43.811
18.876
102.034
0
54.258
642

2.570.603
0

156.497
1.953.333
55
303.239
0

157.479
0

3.013.543|

2.448.378
4.248
869.050
0

104

0
46.570
838.663
325.127
36.859
327.757
0

208.449
0

2,578
58.653
46.333
26.047
1.710
73.128
0

2.656.827

774.129
233.003
247.276
0

5.626
99.829
66.707
55.091
20.559

46.035

534.627
0
22134
407.507
3.518
17.984
0
83.484
0

1.308.756

77.572
1.816
0

571

0

0
5.065

235

69.706
179

244.478
0
202.054
28.401
0

541

0
12.864
618

322.050

2.802.014

o o o o o

2.429.504
0

0

0

372510
0

91.108

31.131

57.682
0

150
2.145

2.893.122

3.118.892
0

46.930
2.020.315
0

0

30.383
4.772
998.940

3.167.062

AJUSTES DE

CONSOLIDACION

(4.359.540)
(1.815)

0
(174.290)
0

0

(16.611)

0
(3.906.271)
0

(69.601)
(190.952)

(886.833)
302.623
2717
(722.886)
0
(453.059)
0
(12.796)
(3.432)

(5.246.373)

AJUSTES DE
CONSTRUCCION CONCESIONES SERVICIOS PROMOC! REPSO PATRIMONIO CONSOLIDACION

602.157
598.239
3.918
536.710
23222
348.088
102.559
34.140

0

7.905
20.796
1.874.676
]
251.588
1.248.321
234.549
0

135.410
4.808

502.286
394.420
107.866
1.649.279
76
52.248
962.604
335.103
98.095
199.492
1.661
505.262
]
178.158
245.937
68.905
9.324
2.938

]

324.095
311.233
12.862
386.510
8.756
52.677
222.224
68.041
26.274
8.538

0
598.151
0
134.796
294.842
124.589
3.048
36.068
4.808

(119.880)
(124.301)
4421
62.500

0

36.728
5474
15.363

4.935

0
379.430
0
85.265
18.117
260.122

486.187

486.187
0

0

© o o o o o o

2.406.935
0
2.305.362
3

100.961
609

0

0

1.383.118
1.383.118
0
1.604.654
0

15.560
1.550.253
26.231
8.335
4.275

0

179.290

0

160.536
6.558
9.669
2.250

277

0

(2.447.346)
(2.439.054)
(8.292)
(1.502.440)
0

(227.502)
(5.474)
(1.240.424)
0

(9.870)
(19.170)
(1.296.587)
219771
(85.266)
(15.327)
(1.391.123)
0

(15.927)
(8.715)

TOTAL

8.628.942
395.039
1.213.675
1.846.596
6.913
118.311
2.605.429
917.402
448.105
36.861
1.039.966
645

3.148.818
302.623
386.356

1.888.173

49.906
161.575
1.710
358.475
0

11.777.760

TOTAL

1.326.074
1.205.299
120.775
4.318.315
32.054
279.248
3.411.860
243.887
132.704
215.275
3.287
6.133.371
219.771
3.445.304
1.914.690
221.566
15.231
315.908
901
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2014

CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA HOLDING CONSTRUCCION CONCESIONES SERVICIOS PROMOCION REPSOL PATRIMONIO CO/;;LéS\]EDSP«[gIEION TOTAL

Cifra de negocios 32.510 1.697.043 419.175 925.854 485.794 0 187.977 (847.628) 2.900.725
Cifra de negocios con terceros 0 1.329.445 163.199 871.777 485.789 0 182.660 (132.145) 2.900.725

Cifra de negocios con empresas del grupo 32.510 367.598 255.976 54.077 5 0 5.317 (715.483) 0
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 0 4.942 2.736 376 0 0 519 0 8.573
Otros ingresos de explotacion 33.644 50.692 10.422 18.853 6.087 0 1.547 (40.056) 81.189
Imputacion de subvenciones de capital 446 668 0 1.362 0 0 0 0 2.476
Beneficios por ventas de inmuebles 0 0 0 0 13 0 4.492 (13) 4.492
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 66.600 1.753.345 432.333 946.445 491.894 0 194.535 (887.697) 2.997.455
Variacién de existencias 0 (55.921) ®3) 3.805 (778.743) 0 0 778.744 (52.118)
Aprovisionamientos 0 (818.906) (120) (316.124) 94.218 0 0 (82.179) (1.123.111)
Gastos de personal (17.638) (248.596) (17.571) (428.316) (2.773) 0 (5.931) 2.773 (718.052)
Pérdidas por ventas de inmuebles 0 0 0 0 (310) 0 0 310 0
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (1.496) (24.042) (16.322) (36.830) (123) 0 (30.352) (5.257) (114.422)
Deterioro del fondo de comercio de consolidacién 0 0 0 (250) 0 0 0 0 (250)
Variacién de las provisiones de trafico 3.000 (10.758) 42.724 (2.544) 32.319 0 (171) (32.319) 32.251
Variacién provisiones inmov.inmaterial, material y cartera (57) 0 4.125 10.567 0 0 13.614 0 28.249
Otros gastos de explotacion (59.449) (526.708) (340.185) (135.436) (25.694) (131) (50.331) 402.783 (735.151)
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION (75.640) (1.684.931) (327.352) (905.128) (681.106) (131) (73.171) 1.064.855 (2.682.604)
RESULTADO DE EXPLOTACION (9.040) 68.414 104.981 41.317 (189.212) (131) 121.364 177.158 314.851
RESULTADO DE ASOCIADAS 0 3.192 11.131 1.062 (600) 155.834 799 (20) 171.398
RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS 10 (2.045) 36.161 2.004 ) 0 (11.816) 0 24.312
Ingresos de participaciones en capital 80.079 0 0 0 0 0 3.684 (80.079) 3.684
Ingresos de otros val.negociab.y créditos del activo inmov. 20.886 0 6.324 186 [o] 25 0 (15.566) 11.855
Otros intereses e ingresos asimilados 0 28.340 423 12.281 176.088 0 29.578 (224.854) 21.856
Diferencias de cambio 213 25.201 397 1.923 0 0 0 0 27.734
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 101.178 53.541 7.144 14.390 176.088 25 33.262 (320.499) 65.129
Gastos financieros y gastos asimilados (108.987) (37.462) (54.651) (22.810) (26.169) (119.738) (36.777) 86.353 (320.241)
Variacién de las provisiones de inversiones financieras 0 1.123 (3.907) 11.129 381 0 (1.344) (381) 7.001
Resultado de instrumentos financieros 0 0 (18.441) (6.210) 0 0 (4.183) 1) (28.835)
Diferencias de cambio 0 0 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL GASTOS FINANCIEROS (108.987) (36.339) (76.999) (17.891) (25.788) (119.738) (42.304) 85.971 (342.075)
RESULTADO FINANCIERO (7.809) 17.202 (69.855) (3.501) 150.300 (119.713) (9.042) (234.528) (276.946)
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS (16.839) 86.763 82.418 40.882 (39.514) 35.990 101.305 (57.390) 233.615
Impuesto sobre sociedades 30.078 (46.452) (60.568) (8.155) (965) (78.681) (28.713) (812) (194.268)
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 13.239 40.311 21.850 32.727 (40.479) (42.691) 72.592 (58.202) 39.347
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 0 0 0 0 0 0 0 0 0
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 13.239 40.311 21.850 32.727 (40.479) (42.691) 72.592 (58.202) 39.347
INTERESES MINORITARIOS 0 311 (2.965) (3.594) @7 0 0 (352) (6.627)
SOCIEDAD DOMINANTE 13.239 40.622 18.885 29.133 (40.506) (42.691) 72.592 (58.554) 32.720
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42. Informacién por areas geodraficas

A continuacion se muestra la informacién de ingresos externos, activos brutos y adquisicion de
inmovilizado por actividad y area geografica para los ejercicios 2014 y 2013:

2014 2013 (Reexpresado)*
Cifra de Activos brutos J] Adauisiciones de Cifra de Activos brutos lquisici
negocios inmovilizado negocios inmovilizado
Holding Actividades Continuadas 32.510 0 1.149 27.766 39.619 992
Espafia 32.510 0 1.149 27.766 39.619 992
Construccion Actividades Continuadas 1.697.044 475.775 56.832 1.613.235 445.823 20.204
Espafia 466.580 214.205 21.955 702.966 223.555 1.434
Chile 447.484 22.141 3.521 257.942 23.784 2.620
México 19.954 23.099 15.318 1.110 11 11
Costa Rica 131 0 0 293 0 0
Italia 118.056 0 0 123.831 0 0
Panama 30.920 0 0 23.554 0 0
Portugal 57.219 148.986 3.295 128.524 142.612 4.563
Otros 111.934 26.639 2.954 12.255 24.032 6.853
Togo 42.433 451 14 12.009 437 437
Brasil 59.342 1.867 919 43.680 1.718 611
Cabo Verde 21.265 14.141 225 29.864 13.943 2.818
Angola 319.690 24.209 8.631 274.288 15.694 857
Ilanda 2.036 37 0 2.919 37 0
Concesiones Actividades Continuadas 419.176 966.863 20.107 306.799 963.677 36.119
Espafa 37.046 951.715 14.012 69.107 954.594 32.410
Chile 328.654 10.987 6.050 202.265 4.967 3.695
Portugal 23.937 190 5 35.407 186 0
Irlanda 1.256 3.915 0 0 3.920 4
Costa Rica 0 ] 0 20 0 0
Pert 28.283 42 40 0 0 0
Méjico 0 9 0 0 8 8
Colombia 0 5 0 0 2 2
Servicios Actividades Continuadas 925.854 765.546 23.026 991.812 783.047 23.419
Espafa 835.778 567.801 19.241 786.992 583.108 18.625
Portugal 33.646 190.232 226 38.042 195.732 4.638
Brasil 2.390 0 0 6.221 285 59
Argelia 10.085 3.715 32 12.704 3.705 5
Israel 20.882 0 0 0 0 0
Colombia 0 3.372 3.372 0 0 0
Australia 12.268 131 50 37.437 7 3
Chile 52 143 0 15.483 98 53
Otros 10.753 152 105 94.933 42 36
Promocién Actividades Continuadas 0 0 0 0 0 0
Espafia 0 0 0 0 0 0
Portugal 0 0 0 0 0 0
Patrimonio Actividades Continuadas 187.977 0 11.059 216.609 0 12.017
Espafia 187.977 0 11.059 196.742 0 12.017
Francia 0 0 0 16.629 0 0

EE.UU 0 0 3.238 0

0 0
Total actividades continuadas 3.262.561 2.208.184 112.173 3.156.221 2.232.166 92.751
Ajustes de consolidacion (361.836) (130.076) (8.540) (483.910) (121.537) 7.038

(*) Tal y como se indica en la Nota 3 se ha reexpresado la cuenta de resultados separada consolidada a 31 de diciembre de 2013.
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ANEXO I: PERIMETRO DE CONSOLIDACION DEL EJERCICIO 2013

NOTA: Los porcentajes indirectos se calculan en funcion del titular de la participacion.

Porcentaje Titlar de la Inversion Mélodo de Actividad )
Resultado

participacion participacin (Mill. euros) consolidacién realizada c acuenta

GRUPO SACYR

Corporativas y Holdings

sacyr, SA Holding del

465915 622001 (571279 -
Paseo de la Castellana, 83-65 Madrid Grupo Sacyr Vallehermoso
Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L. Integracion Tenencia de la participacion
100,00% Sacyr, S.A. 1,600,00 1200000  (511.273) (244.504) -
Paseo de la Castellana, 83-65 Madrid global en Repsol, SA
Sacyr Gestion de Activos, S.L. Integracion Aquisicion, gestion de titulos y
100,00% Sacyr, S.A. 0,004 4 - 691 -
Paseo de la Castellana, 83-66 Madid global senicios de asesoramiento
CONSTRUCCION
Corporativas y Holdings
Sacyr Construccién, SAU ntegracion Holding de
& 100,00% Sacyr, SA 207,83 o e 52320 220825 30018 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid global construccién
Inchisacyr, S.A. 90.25% Sacyr, SA 454 ntegracion Tenencia de partcipaciones
£l o S o pareip 2400 (355) (©3) -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid 9.75% Sacyr Construccion, SALU. 021 global en Sacyr Chile
Sacyr Chile, S.A. 91,75% ‘Sacyr Construccion, S.A.U. 1313 Integracion Tenencia de participaciones
14.278 24.618 5.961 -
‘Avenida Vitacura N 2939, oficina 1102 Santiago de Chile 825% Inchisacyr 256 global en constructoras chienas
Somague, S.G.P.S. Integracion Holding del
100,00% Sacyr, S.A. 229,40 130.500 30981 5815 -
Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linhé Sinira Portuga global Somague Engenharia
Sacyr México, S.A. de C.. 99,098% Sacyr Construccion, SALU. 072 Integracion Construccion oo 100) 15
Paseo de la Reforma n° 350, Piso 11 - Colonia Juarez Delegacion Cuauhtémoc, México D.F. - México 0,002% Prinur, S.AU. 0,00 global en México ¢ -
Construccion
Cavosa, Obras y Proyectos, S.A 91.00% Prinur, S.AU. a2 Integracion Voladuras, explosivos
5.151 30.316 1941 -
Paseo de la Castellana, 83-66 Madid 9.00% Sacyr Construccion, SAL. 085 global ¥ perforaciones
Scrinser, SA ) Integracion Construccion de
85,00% Sacyr Construccion, S.A.U. 0,51 601 56.823 1876 -
‘Avenida Corts Catalanes.2,2Jocal 3 - Sant Cugat del Valés Barcelona, global obra il
Prinur, SAU. ) ntegracion Construccion de
100,00% Sacyr Construccion, S.A.U. 318 3185 12.214 6.582 -
GalleLuis Montoto 107-113 - Ediicio Crsta, planta 4%, modulo  Sevila global obra chl
Ideyco, SA ntegracion Ensayos técnicos y
100,00% Prinur, S.A.U. 030 301 (2:330) (537) -
Calle Jarama,, s/n, parcela 8 nave 3 Toledo. global control de calidad
Gavosa Chile, S.A ntegracion Voladuras, explosivos
100,00% Cawsa, SA 0% o " 2583 209 a7 -
‘Avenida Vitacura N 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes Chile global ¥ perforaciones
Febide, S.AU. ntegracion Gonstruccion de
J 100,00% Sacyr Construccion, S.A.U 075 J 601 (381) (749) -
Calle Gran Via 35 5 Vizeaya global obra chl
Sacyr Agua Santa,S A, Método de Construccion
50,00% Sacyr Chile, S.A. 004 79 1129 (932) -
‘Avenida Vitacura N 2639, oficina 1102, comuna de Las Condes Chie participacion enChile
Constructora ACS-Sacyr, S.A. Método de Construccion
50.00% Sacyr Chile, S.A 007 185 s) ® -
‘Avenida Vitacura N 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes Chie participacion enChile
Constructora Sacyr-Necso, S.A Método de Construccion
50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006 17 33 - -
Vagalena 140, oficina 501, comuna de Las Condes Chile participacion enChie
Constructora Necso-Sacyr, S.A Método de Construccion
50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006 17 115 (59 -
Nagdalena 140, oficina 601, comuna de Las Condes Chile participacion enChie
Obras y Senicios de Galicay Asturias S.AU. ntegracion Construccion de
100,00% ‘Sacyr Construccin, S.A.U. 145 1.000 (@72) 316 -
Plaza de Vigo 2 , Santiago de Compostela. global obra civil
Tecnologica Lena, S.L. 35,00% Sacyr Construccion, S.A.U. 0,32 Método de Construccion de
il o © 206 (L421) (314) R
Galle La Vega 5, &% - Campomanes Asturas, 15.00% Cavwsa, SA 014 partcipacion obra chl
Constructora San Joseé - San Ramon, S.A Método de Gonstruccion del corredor via
2 33.00% Sacyr Costa Rica, S.A 005 ° " ’ 155 8 - -
Distrito séptimo La Uruca, canton primero Costa Rica, participacion San Jose - San Ramén
Constructora San José - Caldera CSJC, S.A. Método de Construccion del corredor val
33,00% Sacyr Costa Rica, S.A 0,0005 : 1 7.556 (1.769) -
‘Alejusla - Costa Rica, participacion San Jose - Caldera
sis, S.CP.A ) Método de Construccion
49,00% Sacyr Construccion, S.A.U. 735 15.000 - - -
Vian Invorio, 247A, Turin - ialia participacion entialia
Nodo i Palemo, SpA Método de Construccion
99,80% SIS, S.C.P.A. 39,92 40.000 - - -
Vian Invoro, 247A, Turin - talia partcipacion entalia
Superstrada Pedemontana Veneta, SRL 99,099% SIS, SCPA 10990 Método de Construccion
50.008 2874 969 -
Vian Invoro, 247A, Turin - talia 0,001% linere Infiaestructuras, S.A. 001 partcipacion entalia
Somague Engenharia, S.A ntegracion Construccion de
- 100,00% ‘Somague, SGPS 58,45 . 58.450 14319 9.224 -
Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linh6 Sintra - Portugal. global obra civil y edificacion
Sacyr Costa Rica, S.A. ntegracion Construccion
- 2 _ 100,00% ‘Sacyr Construccin, S.A.U. 138 1383 1193 25 (4.752)
San José, Escaz( de la Tienda edificio Temaforte, 4°, Carrion-Costa Rica. global en Costa Rica
Eurolink, S.c.p.A. Método de Construccion
P 18.70% Sacyr Construccion, S.A.U 28,05 ¢ 37,500 - - -
Corso Ditali, 83 Roma - lalia. participacion entalia
Sacyr reland Limited ntegracion Construccion
Y 100,009 Sacyr Construccion, S.A.UL 272 o 42722 (30.243) (2182) -
Unit 11, Harmony cour, harmony rowianda. Dublin 2 - Iranda. global on itanda
N6 Construction Limirted Método de Construccion
a2.50% Sacyr reland Limited 0,00002 ° - (©7.857) (3278) -
70, Sir John Rogerson's Quay Dublin 2 - Inanda. participacion en Ifanda
M50 (D&C) Limited Método de Construccion
42,50% Sacyr ireland Limited 0,000085 - (7.957) 287 -
70, Sir John Rogerson's Quay Dubiin 2 - anda. participacion en Manda
Sacyr Senicios Meéxico, S.A. de CV. 99,0985 Sacyr México, S.A. de C.V. 0025 Integracion Construccion » o ©
Perférico Sur 4302 — 105 - Col. Jardines el Pedregal, México D.F. - México. 0002% Sacyr Construccion, SALU. 000 global en México
SV-LIDCO Construcciones Generales. ) Integracion Construccion
60,00% ‘Sacyr Construccién, S.A.U. 331 5.360 (15.310) - -
Al Seyahiya, Madneen Street (Behind Bader Nosque) Tripal - Libia global entibia
Sacyr Panams, S.A. ) ntegracion Construccion
- - 100,00% ‘Sacyr Construccion, S.A.U. 141 3 1147 19) 485 -
Ciudad de Panamé, Republica de Panama global en Panama
Grupo Unidos por el Canl, 5.4, Método de Construccion
— - 48,00% Sacyr, S.A 028 N ) 600 (195.521) (385.815) -
Ciudad de Panamé, Republica de Panama participacion en Panama
Sacyr India Infra Projects Private Limited 99,98% Sacyr Construccion, S.A.U. 0,86 Integracion Construccion 864 @22 (530)
'SF-08, Second Floor, Vasant Square Mall Vasant Kunj- New Delh-110070, Delh, inda 002% Cawsa, SA 000 global enndia
Sacyr Peri, S.A.C. 99,99% Sacyr Construccion, S.A.U. 1,840 Integracion Construccion
” _ 4 o 1844 (648) 716 -
I Monteflor 655 - Dpto 202, Lima. Pert 001% Cawsa, S.A 000 global enPert
Sacyr Colombia, S.A. Integracion Construccion
&4 9,00% Sacyr Construccion, S.A.UL 412 o 4160 (1.889) (1.085) -
Transv. 10A- N9B-12 Oficina B01A. Bogota. Colombia global en Colombia
‘Sacyr Qatar LLC. . Integracin Construccion
49.00% Sacyr Construccion, S.A.U. 085 851 (889) (519) -
P.0. BOX 30790 - Doba- Qatar, global en Qatar
Sacyr Valoriza Chie, S.A. 50,00% Valoriza Chile, .P.A. 0039 Integracion Depuracién y tratamiento o - P
"Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102 Santiago de Chile. 50,00% Sacy Construccién, S.A.U. 0039 global de aguas en Mantowerde -
Sacyr Chile SC, S.A Integracion Construccion y explotacion de
100,00% Sacyr Chile, S.A. 007 81 () 687 -
‘Avenida Vitacura N 2639, oficina 102, comuna de Las Condes- Santiago Chie global concesiones en Chile
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CONCESIONES
Corporativas y Holdings

Sacyr Concesiones, S.L.

Paseo de la Castellana, 8365 Madrid

‘Somague Concessoes, S.A.

Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linh6 Sintra - Portugal

SyV Conc. Costa Rica, S.A

San Jose, Edificio Temaforte, 4° Costa Rica.

Sacyr Concesions Limited

5th Floor, Hammony Court, Harmony Row Dubin 2 - Irlanda.

N6 Concession Holding Ltd

2528 North Wall Quay Dublin 1 - Irlanda.

SyV México Holding, S.A. de C.V.

Paseo de la Reforma, 350 México D.F. - México
Concesionarias

Neopistas, .A.U. (NEOPISTAS)

Paseo de la Castellana, 83-85 Madid.

Autovia del Noroeste de la CARM, S.A. (AUNOR)

Calle Molina del Segura, 8 Murcia.

Metro de Sevila Sociedad Cone. de la Junta de Andalucia, S.A.

Calle Cammen Vendrel, s/n_Sevilla

Alazor Inversiones, S.A. (ALAZOR)

Carretera de circunvalacion M-50, KM 67,500, Villaviciosa de Odon - Madfid.

Sociedad Concesionaria de Palma-Manacor, S.A.

Carretera Palma-Manacor Km 25,500 Algaida - Mallorca.

Inversora de Autopistas del Sur, S.L.

Plaza Manuel Gomez Moreno,2 Madrid

Autovia del Turia, Conc. de la Generaltat Valenciana, S.A.

CV-35 Km - PK 8,500 Patema - Valencia,

Viastur Concesionaria del Principado de Asturias, S.A.

Lugo de Lianera - Llanera - Asturias.

Autopista del Valle S.A.

San Jose, Edificio Temaforte, Cuarto Piso - Costa Rica

de Transportes de Moncloa, S.A.

Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid

Autovia del Eresma Conc. de la.Junta de Castillay Leén, S.A

‘Carbonero el Mayor - Segovia

Autovia del Barbanza Conc. de la Xunta de Galicia, S.A.

Calle Vilarifo Boiro La Coruia

Autopista del Guadalmedina Conceseionaria Espafiola, S.A.

Calle Pefioncillos, Mélaga. 14 Casa Bermeja - Malaga.

Hospital de Majadahonda, S A

Calle Joaquin Rodrigp, 2 Majadahonda Madid.

Hospital de Parla, S.A

Paseo de la Castellana, 83-85

Hospital del Noreste, S.A.

Paseo de la Castellana, 83-85

Interc. de Transporte de Plaza Eliptica, S.A.

Paseo de la Castellana, 8385 Madrid

Autovia del Arlanzon, S.A.

Carretera N-122, Km 273, Aranda e Duero - Burgos.

Inversora Autopista de Lewante, S.L.

Plaza Manuel Gomez Moreno,2 edificio Alfredo Mahou Madrid

Hospital Majadahonda Explotaciones, S.L.

Calle Joaguin Rodrigp, 2 Majadahonda Madrid

Autovia de Peaje en Sombra, S.L.

Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid

Cone. de Transporte, S.L.

Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid

N6 Concession Ltd

2528 North Wall Quay Dublin 1 - Ilanda,

NG Operations Ltd

2528 North Wall Quay Dublin 1 - Ilanda,

SyV Senicios México, S.A. de C.V.

Delegacion Coyoacan, México D.F. - México,

Tenemetro, S.L.

Carretera general la Custa-Taco 124 La Laguna - Santa Cruz de Tenerife.

Sacyr Concesiones Chile, S A

‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile

S.C. Valles del Desierto, S.A.

Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile

‘Sacyr Operacion y Senicios, S.A,

‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile

Hospitales C sL

Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid.

‘Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Regidn de Murcia, S.A

Calle Molina de Segura, & Torrelago

Sociedad Concesionaria Valles del 8o Bio, S.A.

‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile

Sociedad Concesionaria Rutas del Desierlo, S.A.

‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile

Sociedad Concesionaria Ruta del Algartobo, S.A.

‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile

S.C. Salud Siglo X4, S.A.

‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile

S.C. Ruta del Limari, S.A.

‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile

S.C. Viales Andinas, S.A.

Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile

GSJ Maintenance Limited

5th Floor, Harmony Court, Harmony Row Dubin 2 - fanda.

Sacyr Concesiones Colombia, S.A.S.

Transversal 23, i 94-33, Of 801 - Bogota - Colombia.

‘Sacyr Cone. Participaciones 1, S.L.

Paseo de la Castellana, 8385 Madrid

Sacyr Concesiones Pert, S.A.C.

‘Avda del Pinar, Urbanizacion Chacarilla del Estanque - Santiago de Surco - Lima - Perd.

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

45.00%

99,998%
0,002%

100,00%

100,00%

32,77%

25.16%

40,00%

35,00%

89,00%

70,00%

35.00%

100,00%

80,00%

90,00%

70,00%

20,00%

70,25%
29.74%

70,25%
29.74%

100,00%

50,00%
5.00%

40,00%

25.00%

51,00%

51,00%

100,00%

50,00%

99,998%
0,002%

30,00%

85.63%
14.37%

60,00%

97.17%
2,83%

100,00%

67.331%

51,00%

51,00%

93.30%
6.70%

99,00%

65.00%
35.00%

98.00%
2,00%

45.00%

100,00%

100,00%

99,99%
0,01%

sacyr, SA

Sacyr Concesiones, S.L
sacyr, SA

Sacyr Concesiones, S.L

Sacyr Concesiones Limited

Sacyr, S.A
Neopistas, S.A.U

Sacyr Concesiones, S.L
Autovias de Peaje en Sombra, S.L.
Sacyr Concesiones, S.L.
sacyr, A
Sacyr Concesiones, S.L.
Sacyr Concesiones, S.L.
Autovias de Pesje en Sombra, S.L.
Sacyr Concesiones, S.L.

SyV Conc. Costa Rica, S.A
Gone. Intercambiadrores de
Transporte, S.

Sacyr Concesiones, ..
Sacyr Concesiones, S.L.
Sacyr Concesiones, S.L.

Sacyr Concesiones, S.L.

Sacyr Concesiones, S.L.
Hospitales Concesionados, S.L.

Sacyr Concesiones, S.L.
Hospitales Concesionados, S.L.

Cone. Intercambiadrores de.
Trans|

Sacyr, S.A
Valoria Conserv. e Infraest. S.A.

Sacyr Concesiones, S.L.
Sacyr Concesiones, S.L.
Sacyr Concesiones, S.L
Sacyr Concesiones, S.L.

N6 Concession Holding Lid

Sacyr Concesiones Limited

SyV México Holding, S.A. de C.V.
Sacyr, S.A

Sacyr Concesiones, S.L.

Sacyr Concesiones, S.L.
Sacyr Chile, S.A

Sacyr Concesiones Chile, S.A.

Sacyr Concesiones Chile, S.A.
Sacyr Concesiones, S.A-

Sacyr Concesiones, S.L.
Sacyr Concesiones, S.L.
Sacyr Concesiones Chile, S.A.

Sacyr Concesiones Chile, S.A,

‘Sacyr Concesiones Chile, S.A.
Sacyr Chile, S.A

Sacyr Concesiones Chile, S.A.

Sacyr Concesiones Chile, S.A,
Sacyr Chile, S.A

Sacyr Concesiones Chile, S.A,
Sacyr Chile, S.A

Sacyr Concesions Limited
Sacyr Concesiones, S.L.

Sacyr Concesiones, S.L.

Sacyr Concesiones, S.L.
Sacyr Cone. Participaciones I, S.L.

766,06

002

068
000

14,46

42,03

23,33

10,08

086

18,07

1311

830
7.99

10,05
967

19,50

11,86
118

42,29

005

000

0,003
0,000010

063

26,34
441

21,60

330
0101

17,709

1712

26,10
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Explotacion de
concesiones

Tenencia de participaciones
en concesionarias costaricenses

Holding de
concesiones

Holding de
concesiones

Construcci6n de obras
en los Estados Unidos Mexicanos.

Construccion y explotacién
de dreas de senicio
Concesion Autovia
del Noroeste

Explotacion Linea 1
Metro de Sevilla

Concesion
Autopistas R3y RS
Concesion cartetera C-715
Palma - Manacor

Concesion Autopista R4
Concesion Autovia CV-35 junto con
la variante note de la CV-50
Concesion Autopista AS-18
y duplicacion de la via AS-17
Concesion Corredor
“San José - San Ramén®
Construccion y explotacion del
intercambiador de Moncioa
Construccion y explotacién de
la Autovia Valladolid-Segovia
Construccion y explotacién de
de la Autova del Barbanza
Construccion y explotacion de
de la Autopista Malaga-Las Pedrizas

Concesion hospital Majadahonda

Construcci6n y concesion
Hospital de Parla
Construcci6n y concesion
Hospital del Noreste
Construccion y concesién
Intercambiador Plaza Eliptica
Concesion Autopista
Santo Tomé de Puerto-Burgos
Concesion de la
Autopista Ocana - La Roda
Construccion y concesion
Hospital de Majadahonda
Construccion, consenacin y explotacion
de infraestructuras
Construccion, consenacin y explotacion
de infraestructuras
Construccion y concesion de la
Tramo N6 Galway -Ballinasloe
Consenacion y explotacion de la
Tramo N6 Galway -Ballinasloe
Construccién de obras
en los Estados Unidos Mexicanos.
Consenvaci6n y explotacion del
metro de Tenerife
Construccion y explotacin de
concesiones en Chile
Construccion y explotacién de
concesiones en Chile
Construccion y explotacién de
concesiones en Chile
Consenvacin y explotacion de
infraestructuras hospitalarias
Construccion
en Espana
Construcci6n y consenacion de
la autopista Concepcion-Cabrero
Construcci6n y consenacion de
la obra publica Iquique
Construccion y consenacién de
la obra Ruta Norte:
Construccion y explotacion de la
obra piiblica Hospital de Antofagasta
Construccion y explotaci6n de la
obra piblica Ruta 43

Construccion y explotacion de
concesiones en Chile
Desarollo de ingerieria,
construccin y montaje de obras
Construccion y explotacion de
concesiones en Colombia
Construccion y explotacion de
de infraestructuras
Construccion y explotacion de
concesiones en Peri
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SERVICIOS

Corporativas y Holdings

Valoriza Gestion, S.A.U. Integracion Holding de
100,00% Sacyr, SA 16554 o " 122133 81423 (30632) -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. global senvicios
Somague Ambiente, S.A. ntegracion Consultora y gestién
9 _ 100,00% Valoriza Gestién, S.A.U. 1530 J v o 10.000 20735 (6.055) -
Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linh6  Sintra - Portugal. global ‘medioambiental
Sacyr Industrial, S.L.U. Integracion Proyectos de generacion
2 100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. a5 o o o 20545 11.920 9375 -
Paseo de la Castellana, 8365 Madrid global de energia
Valoriza Agua, S.L. Integracion Consultoria y gestion
= 100,00% Valoriza Gestién, S.A.U. 95,40 N e 83841 13301 318 -
Paseo de la Castellana, 8365 Madrid global medioambiental
Valoriza Faciles, SAU. Integracion Gestion integral de
100,00% Valoriza Gestion, S.A.U. 148 1181 8.507 7.933 -
Paseo de la Castellana, 8385 Madrid global patimorios inmobilarios
Valoriza Senicios Medioambientales, S.A 92.47% Valoriza Gestién, S.A.U. 13531 Integracion
Gestion Medioambiental 17.129 41.255 9.820 -
Calle Juan Esplanc 11-13 Madrid. 6,53% Hidroandaluza, S.A. 021 global
Suardiaz Senicios Mariimos de Barcelona, S.L. Método de
50,03% Valoriza Gestion, S.A.U.. 310 . Senvcios Maritimos 3 5794 1852 -
Calle Ayala, 6 Madrid participacion
Enenalor Nawal, S.L Método de Construccion y manterimiento
40,00% Valoriza Gestién, S.A.U. 018 ¢ ¥ man 450 (257) (106) -
Lugar Santa Tecla, 69 Vigo - Pontevedra participacion de parques edlicos.
Servicios
Medio Ambiente.
Valoriza Consenacion de Inraestructuras, S.A Integracion Consultora y gestion
100,00% \Valoriza Gestion, S.A.U. 0,74 750 4.442 2477 -
Paseo de la Castellana, 8365 Madrid global medioambiental
Simulador Vilidad e, S.L. oo Valoriza Consenacion de o007 Integracion Elaboracion de programas »
Paseo de la Castellana, 8365 Madrid . Infraestructuras, S.A. 4 global formacion en nuewas tecnologids
Energia
Repsol, S.A Método de Empresa intemacional integrada.
9,23% Sacyr Partic.Mobii.S. L. 3.264,40 1.324.516 25.919.484 195.000 (232.000)
Calle Véndez Aaro, 44 Madid participacion de petreo y gas
Olextra, S A Integracion Proyectos de generacion
87,59% Sacyr Industrial, S.L.U. 4,02 4.600 1.070 75 -
Calle Luis Montoto, 107-113. P1 4. Mod J. Ediicio Cistal. Sevla global de energia
Extragol, S.L. Integracion Proyectos de generacion
68.76% Sacyr Industrial, S.L.U. 165 3 2.404 4620 1245 (1.700)
Call Luis Montoto, 107-113. P14, Mod J. Ediicio Cristal. Sevla global de energia
Secaderos de Biomasa, S.A. (SEDEBISA) ntegracion Proyectos de extraccion
¢ ) 78.28% Sacyr industrial, S.L.U. 23 J o 2900 857 (185) B
Calle Luis Montoto, 107-113. P 4. Mod J. Ediicio Cristal. Sevila global de aceite de orijo
Biomasas de Puente Genil, S.L. ntegracion Proyectos de generacion
78.08% Sacyr Industrial, S.L.U. 218 o o o 2,600 4454 638 -
Calle Luis Montoto, 107-113. PI 4. Mod J. Edificio Cristal. Sevilla global de energia
Compaiiia Energética de Pata de Mulo, S.L. Integracion Proyectos de generacion
o o 78.08% Sacyr Industrial, S.L.U. 218 o o o 2,600 1038 139 -
Calle Luis Montoto, 107-113. PI 4. Mod J. Edificio Cristal. Sevilla global de energia
Compaiiia Energética de La Roda, S.L. Integracion Proyectos de generacion
e 9! 90,00% Sacyr industrial, S.L.U. 117 J o 9 1300 1733 (297) -
Galle Luis Montoto, 107-113. P1 4. Mod J. Ediicio Cristal. Sevlla global de energia
Compaiiia Energética Las Villas, S.L. Integracion Proyectos de investigacion
P 9 90,009 Sacyr industrial, S.L.U. 005 J v gaciony 700 4525 (2.365) -
Galle Luis Montoto, 107-113. P1 4. Mod J. Ediicio Cristal. Sevlla global generacion de energia
Compafiia Energética Puente del Obispo, S.L. Integracion Proyectos de imestigacion y
90,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 0,45 500 635 709 -
Calle Luis Montoto, 107-113. P1 4. Mod J. Ediicio Cistal. Sevla global generacion de energia
Folowliaicas Dos Rios, S.L Integracion Proyectos de inestigacién y
100,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 006 60 (54) - -
Paseo de la Castellana, 8385 Madnd global generacion de energia
Bioeléctrica de Valladold, S.L. Integracion Proyectos de investigacién y
100,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 006 ) 60 @5 - -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. global generacion de energia
Geolit Cimaizacién, S.L ntegracion Proyectos de imestigacién
64.73% Sacyr industrial, S.L.U. 148 J V' igaciony 2205 (1887) (1.106) -
Calle Corea Weglison 4, 2A_Jaén global generacion de energia
Desarrolios Edlcos Extremeios, S.L. Método de Proyectos de imestigacién
A 50,00% Sacyr industrial, S.L.U. 095 ¢ V' ¢ iniestigaciony 1910 (367) (10) -
Galle Borego, 2 Caceres. participacion generacion de energia
Compaiiia Energética Linares, S.L. Integracion Proyectos de investigacion
P o 60,30% Sacyr Industrial, S.L.U. 32 J v © gaciony 6.161 2.399 (8.463) -
GalleLuis Montoto, 107-113. P1 4. Mod J. Ediicio Cristal. Sevlla global generacion de energia
Compafia Orvjera de Linares, S.L ntegracion
P A 51,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 118 J Extraccién de aceite 2332 148 (276) -
Calle Luis Montoto, 107-113. PI 4. Mod J. Edificio Cristal. Sevilla global
Bioeléctrica de Linares, S.L. Integracion Planta de generacion eléctrica
81.43% Sacyr industiial, S.L.U. 7,74 o - oen 9500 (483) @1) -
Calle Luis Montoto, 107-113. Pl 4. Mod J. Edificio Cristal. Sevilla global atraws de la Biomasa
Ibenalor Energia Aragonesa, S.A. Método de
o Aragon 5000% Sacyr industiial, S.L.U. 020 ° Energia edlica 400 (307) (3 -
Paseo de la Constitucion , 4 Zaragoza participacion
Solucia Renovables, S.L. Método de Proyectos de investigacion y
50,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 45,80 91.602 (84.055) (61.335) -
Planta Termosolar Lebrja L Parcela 12053 sector B13. Las Marismas de Lebria. Sevlla participacion generacion de energia
Solewal Renowables, S.L Método de Proyectos de inestigacién y
50.00% Sacyr Industrial, S.L.U. 0.0017 3 2139 (80) -
Calle Luis Montoto, 107-113. P1 4. Mod J. Ediicio Cristal. Sevla participacion generacion de energia
Vaircan Renowables, S.L Integracion Proyectos de investigacién y
65,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 0,325 , 500 (381) (67) -
Calle La Verde. Herrera., n_ Camargo - Cantabria global generacion de energia
S0c. Andaluza Valoracion de a Biomasa, S.A, Método de Proyectos de imestigacién
6,00% Sacyr industrial, S.L.U. 0,180 s igaciony 3.000 (1.406) (158) B
Centro de empresas de pabelon de Italla Calle 5aac Newon, sin_ Sevila participacion generacion de energia
Biomasas de Talavera, S.L. ntegracion Proyectos de investigacion y
100,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 0,003 © ) 3 [ - -
Calle Luis Montoto, 107-113. PI 4. Mod J. Edificio Cristal. Sevilla global generacion de energia
Bipuge Il S.L. Integracion Proyectos de investigacion
pug 100,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 0,006 J yectos de nvestigaciony 3 B - N
Calle Luis Montoto, 107-113. PI 4. Mod J. Edificio Cristal. Sevilla global generacion de energia
Biomasas Puente Obispo, S.L. Integracion Proyectos de investigacion
Le 100,00% Sacyr industiial, S.L.U. 0,003 o " eeny 3 ) - -
Galle Luis Montoto, 107-113. P 4. Mod J. Ediicio Cristl. Sevlla global generacion de energia
Biobal Energia, S.L. Integracion Proyectos de imvestigacion y
51,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 0,0015 ) 3 - - -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid global generacion de energia
Iberese Boliva, S.R.L. Integracion Proyectos de investigacion y
100,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 0,0160 27 (649) 5 -
Carrtera Doble Via La Guardia Km 71/2- Santa Cruz de Ia Sierra -Boivia global generacion de energia
Quatro TeD Limited Método de Construccion de una
33,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 012 361 (294) (258) -
281 Sprindhil Parkvey - Lanarkshire - Escosia participacion subestacion eléctica
Sacyr Industrial Pery, S.AC. Integracion Proyectos de inestigacién y
100,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 0116 117 3 (56) -
'Av. La Floresta, 497, in 401-San Bora-Lima-Peri global y estudios de D
Grupo Sainca, SAC. ntegracion Proyectos de imestigacién
" 71,00% Sacyr industrial, S.L.U. 021 J v igaciony 3 @ 1 -
"Av. La Floresta, 497, im 401-San Bora-Lima-Peri global ¥ estudios de 1D
Sacyr Industial Colombia, S.AS. ntegracion Proyectos de imestigacién
2l 100,00% Sacyr industrial, S.L.U. 0,210 J v gaciony 211 (23 1 -
TV 23, r° 9433 Of 801, Bogota - Colombia. global y estudios de +D
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Nuevas tecnologias

Valoracién Energia Operacion y Mantenimiento, S.L.

Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid.

Burosof, Sistemas de Informacion, S.L.

Carretera de la Corunia Km23,200 edificio Ecu Las Rozas - Madrid.

Aguas

Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Tenerfe, S.A. (EMMASA)

Calle Comodoro Rolin, 4 Santa Cruz de Tenerife

Aguas de Toledo, AIE

Calle Palla, 17, Madrid

Geida Skikda, S.L.

Calle Cardenal Marcelo Spinola, 10 - Madid,

Geida Tlemcen. S.L.

‘Calle Cardenal MarceloSpinola, 10 - Madrid.

Empresa Mixta de Aguas de Las Palmas, S.A. (EMALSA)

Calle Plaza de la Constitucion 2 _Islas Canarias.

Sociedad Anénima Depuraci6n y Tratamientos (SADYT)

Paseo de la Castellana, 8365 _Madid

Santacrucera de Aguas, S.L

Avenida La Salle,40 Las Palmas de Gran Canarias.

Valoriza Water Australia, PTY Ltd

256 Adelaide Terrace Perth - Australia

Secanarias, S.A

‘Avenida de Juan XXIll, 1 Las Palmas de Gran Canaria

Valoriza Chile, S.P.A

‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102 Santiago de Chile.

Valorinima, S.L.

Calle Quitanavides, 17, Las Tablas. Madrid

‘Sociedad Economia Mixta de Aguas de Soria, S.L.

Plaza Mayor, 7, Sora.

Grupo Valoriza Servicios Medioambientales

Gestion Participes del Bioreciclaje S.A

Carretera Puerto Real a Paterna Km 13,5 Medina Sidonia - Cadiz.

Compost del Pirineo S.L.

Calle Juan Esplandid, 11-13 Madrid.

Metrofangs S.L.

Final Rambla Piin,, s/n Barcelona.

Boremer S.A

Calle Ribera del Loira 42, edificio 3 Nadid.

Biomasas del Pirineo S.A.

Calle San Bartolomé, 11 Alcala de Gurrea - Huesca.

Valdemingomez 2000,5.A.

Calle Albarracin, 44 Madrid

Culivos Energéticos de Castilla S.A

‘Avenida del Cid Campeador, 4 Burgos.

Infoser Estacionamiento Regulado, ALE.

Calle Covarmubias, 1 Madrid.

Gestora Canaria de Lodos de Depuradora, S.A.

Calle Alejandro Hidalgo, 3 Las Palmas de Gran Canaria.

Parque Edlico la Sotonera, S.L.

Plaza Antonio Beltran Martinez, 14 Zaragoza.

SA

Paseo de la Castellana, 8385 Sevilla.

Gestion de Infraestucturas Canarias, S.A

Plaza de José Arozena Paredes, 1 Santa Cruz de Tenerife

Participes del Biorreciclaje, S.A,

Calle Federico Salmon, 8 Madrid.

Bioreciclaje de Cadiz, S.A

Calle San Juan, 12 Medina Sidonia - Cadiz

Iniciativas Medioambientales del Sur, S.L.

Complejo Medioambiental de Bolaiios Jerez de a Frontera - Cadiz.

Inte RCD, S.L.

Calle Américo Vespucio, 69 Sevilla

Inte RCD Bahia de Cadiz, S.L.

Calle de los Trabajadores, 20 Chiclana de la Frontera - Cadiz.

Inte RCD Huela, S.L.

Calle Lepe, 12 Cartaya - Huelva.

SAU.

Calle de Juan Esplandid, 11-13 Madrid.

Desgasificacion de Vertederos, S.A.

Calle Federico Saimon, & Madrid

Alcorec, S.L.

‘Avenida Kansas City, 3 10 Sevilla

Surge Ambiental, S.L.

Calle de Juan Esplandid, 11-13 Madrid.

Reciclados y Tratamientos Andaluces, S.L

Calle Yakarta, 8 Sevila.

Sacorec, S.L.

Avenida Kansas City, 3 16 Sevilla

Residuos Construccion de Cuenca, S.A.

Carretera Nacional 32. Km 133 Cuenca.

Tratamiento Residuos de La Rioja, S.L.

Calle La Red de Varea,, sin Vilamediana de Iregua - La Rioja.

Ecotrading 360 Grados, S.L.

Ronda de Atocha, 37 Madrid.

Secado Térmico de Castellon, S A

Calle Fanzara, 5 Burriana - Castellon,

Waste Resources, S.L.

Cura de Vicalvaro a ODonell, 7, 28032 Madiid.

100,00%

70,00%

94,64%

50,00%

33,00%

50,00%

33,00%

100,00%

100,00%

100,00%

50,00%

100,00%

20,00%

74,00%

33.34%

50,00%

21,60%

50,00%

44,00%

40,00%

44,00%

18.34%

85.00%

30,16%

100,00%

62,00%

33,34%

98,00%

50,00%

33.33%

60,00%

60,00%

100,00%

50,00%

10,00%

100,00%

50,00%

50,00%

50,00%

100,00%

62,01%

60,00%

100,00%

Sacyr Industrial, S.L.U.

Valoriza Facilties, $.A.U.

Sacyr, S.A

Valoriza Gestién, S.A.U.

Sociedad Anénima Depuracion y.
Tratamientos (SADYT)

Sociedad Anénima Depuraciny
Tratamientos (SADYT)

Valoriza Agua, S.L.

Valoriza Agua, S.L.

Valoriza Agua, S.L.

Valoriza Agua, S.L.

Valoriza Agua, S.L.

Valoriza Agua, S.L.

Valoriza Agua, S.L.

Valorinima, S.L.

Valoriza Senicios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S A

Valoriza Senicios
Medioambientales, S A

Valoriza Senicios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Participes del Bioreciclaje S.A.

Valoriza Senicios
Medioambientales, S A

Valoriza Senicios
Medioambientales, S.A.

Inte RCD, S.L.

Inte RCD, S.L.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Eurocomercial S.A.U.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S A

Alcorec, S.L

Alcorec, S.L

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Waste Resources, S.L.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Hidroandaluza, S.A.
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Senicios de
Telecomunicaciones

Desarollo de sistemas.
de informacién

Abastecimiento de agua

Abastecimiento de
agua en Toledo

Explotacion de desaladoras

Explotacion de desaladoras
Abastecimiento de aguas
en las Paimas
Depuracién y tratamiento
de aguas
Depuracién y tratamiento
de aguas
Depuracién y tratamiento
de aguas
Depuracién y tratamiento
de aguas
Depuracién y tratamiento
de aguas
Depuracién y tratamiento
de aguas

Depuracién y tratamiento
de aguas

Activ. relacionadas con la gestion
y tratamiento de RSU
Promoci6n de plantas.
de compostaje de lodos EDAR
Gest
Est. Depuradora de San Adria de Besos

n, construc, durante 15 afios de la

Contratacion y gestion de senicios
de saneamiento y limpieza de obras

Promoci6n del aprovechamiento
energético de biomasas.

Proyecto de desgasificacion del
\ertedero de Valdemingomez
Promoci6n del aprovechamiento
energético de biomasas.
Senicios auxiliares al control y estacionamiento
regulado de vas pilblicas de Madrid
Contratacion con los productores.

de la retirada de lodos.

Producci6n de energias renoables.

Compra venta de equipos informatico

Realizacion de estudios, obras y proyectos

Gestion de los residuos
Gestion, almacenamiento, transporte,
tratamiento y elfiminacion de residuos
Limpieza viaria, recogida, transporte y

tratamiento de residuos, depuracion de aguas.
Promocién, desarrollo de residuos.
de construccidn y demolicién.
Promoci6n, desarrollo de residuos de
construccién y demolicién.
Promoci6n, desarrollo de residuos de
construccin y demolicién.

Proyectos para ing., consult. o asesor. e import.y

export.de ptos para su depdsito y venta
Aprovechamiento del biogés resultante de la.
desgasificaci6n de vertederos.

Gestion de residuos de construccién
y demolicién

Gestion de residuos de construccion
y demolicien

Gestion de residuos de construccién
¥ demolicién

Gestion de residuos de construccién
¥ demolicien

Gestion de residuos de construccién
y demolicion

‘Gestion de residuos de construccion
¥ demolicion

‘Gestion de residuos de construccion
y demolicién

Gestion de residuos de construccion
¥ demolicién

Gestion de residuos de construccién
y demolicién

301

259

1346

11310

23.160

28.247

2500

770

2958

5.000

1161

12,554

2176

300

3.006

100

2.000

283

1.803

260

753

136

174

3.000

1523 729 -
(1.323) - -
17.334 429 -
3196 4732 -
15.599 3671 -
4176 207 -
414 1648 -
1436 89 -
5777 17 B
@79 (183) -
55 @ -
@ 3 -
4 - -
(705) s) -
(949) 505 -
2206 (2014) -
(165) - -
937 (565) -
(65) @ -
22) - -
3.999 1362 -
2193 816 -
271 - -
(120) - -
10.985 1416 -
244 - B
@32 - -
(860) - -
2731 28 -
(239) - -
(944) (100) -
54 ar2) -
7 - -
(64) - -
76 (33) -
(2442) (166) -
177 3 -
29 3 -
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Multiservicios

Valoriza Sencios Socio Saritarios, S.L. ntegracion Prestacion de
76,00% Valoriza Facilties, S.A.U. 427 o 125500 334 69 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. global seniicios sociales
Valoriza Sendvios a la Dependencia, S.L. Integracion Prestacion de
pe 10000%  Val. Senicios Socio Sanitarios, S.L. 900 o 3568 463 493 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. global seniicios sociales
Cafestore, S.A. Integracion Senvcios de hosteleria
100,00% Valoriza Gestion, S.A.U 800 o ¢ v 2050 2 2 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. global explotacion de tienda.
Burguestore, S.L ntegracion Explotacion de dreas
il 100,00% Cafestore, S.A. 0,003 o ” 3 1 10 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. global de senvicio

PROMOCION INMOBILIARIA

Corporativas y Holdings

Vallehermoso Divsién de Promocion, S.A.U ntegracion Holding de
100,00% Sacyr SA 1180 o 4 117343 (110031)  (151677) -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrd. global promocion
Somague imobiliaria S.A ntegracion Holding de
20 _ 100,00% Vall. Div Promocion, .A.U. .21 o a9 15000 (18.195) (8239 -
Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linhd Sinfra - Portugal global promocisn Portugal
Promotoras
Erantos, SALU. ntegracion Promocion
100,00% Vall, Div. Promocion, $.A.U. 047 J 150 134 (576) -
Paseo de la Castellana, 63-65 Madnd. global inmobiliaria
Prosacyr Ocio, S.L. ntegracion Promocion
100,00% Vall. Div. Promocion, .A.U. 209 4 (1.254) 4745 -
Paseo de la Castellana, 63-65 Madd. global inmobiliaria
Capace, S.LU. ntegracion Promocion
100,00% Vall. Div. Promocion, .A.U. 020 153 1808 105 -
Paseo de la Castellana, 83-65 Madri global inmobiliaria
Tricéfalo, S.A ntegracion Promocion
60,00% Vall. Div. Promocion, .A.U. 937 9015 4762 (2845) -
Paseo de la Castellana, 83-66 Madid global inmobiliaria
Club de Campo As Marinas, S.A. Metodo de Promocion
19.99% Vall. v 018 211 (a08) - -
Calle Taro, sin Culleredo - La Coruna partcipacion inmobiliaria
Camarate Gol, S.A. Metodo de Promocion
26,00% Vall. v 290 11160 (2273 (1539) -
Paseo de la Castellana, 81 Vadrd partcipacion inmobilaria
Claudia Zahara 22, S.L. Metodo de Promocion
a0.59% Vall. v 1073 7.654 (3555) (1035) -
‘Avenida Eduardo Dato, 69 Sevila partcipacion inmobiliaria
M.Capital, S.A. Metodo de Promocion
a97% vall. v 041 5377 (2575 - -
Puerta del Var, 20 Valaga. partcipacion inmobiliaria
Puerta de Oro Toledo, S.L. i Metodo de Promocion
35.00% Vall. Div. Promocién, .A.U. 210 6.000 @ ® -
Calle Principe de Vergara, 16 Madrid partcipacion inmobiliaria
Fortuna Golf S.L. i ntegracion Promocion
100,00% Vall. Div. Promocién, .A.U. 036 30 7 @) -
Paseo de la Castellana, 83-65 Madrid global inmobiliaria
PATRIMONIO EN RENTA
Corporativas y Holdings
Testa Inmuebles en Renta, S.A ntegracion Holding de
9.50% Sacyr, SA 79296 692855  522.486 51643 (20.785)
Paseo de la Castellana, 83-65 Madri global patrimonio
Patrimonialisias
Nisa, V.H. SAU ntegracion
100,00% Testa inmuebles en Renta, S.A 113 Patrimonio en renta 1134 412 u -
‘Avenida Diagonal, 490 Barcelona global
Trade Center Hotel, S.L.U ntegracion
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 12,02 o Patrimonio en fenta 12,020 19.407 2,960 -
‘Avenida Diagonal, 490 Barcelona global
Testa Residencial, S.L.U ntegracion
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 101,73 J Patrimonio en renta. 102696 35155 (1.333) -
Paseo de la Castellana, 63-65 Madrd global
Testa American Real State Corporation ntegracion
_ 100,00% Testa lnmuebles en Renta, S.A. 0,68 o Patrimonio en renta 70387 26.446 32614 -
1111 Brickell Aveneu Miam - Estados Uidos de Amerca. global
Gesfontesta, SAU. ntegracion
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 064 Patrimonio en renta 571 143 1138 -
Paseo de la Castellana, 63.65 Madr global
Prosacyr Hoteles, S.A ntegracion
& 100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 420 o Patrimonio en renta 180 4103 - -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madd. global
Gescentesta, S.LU. ntegracion
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 0003 Patrimonio en renta 3 1 268 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madd. global
aceco, S.LU. ntegracion
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A 0006 Patrimonio en renta 6 ) 59 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madd. global
Bardiomar, S.L Metodo de
50,00% Testa inmuebles en Renta, S.A 1971 ¢ Patimonio en renta 7631 1526 1017 -
Paseo del Club Deportivo, 1 Pozuelo de Alarcon - Vadid partcipacion
Proitae Centros Asistenciales, S.L. Metodo de
50,00% Testa inmuebles en Renta, S.A 187 ° Patimonio en renta 6314 4208 (183) -
Calle Francisco de Rojas, 6 Madrd partcipacion
PK Inversiones 22, S.L. Metodo de
50,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A 003 Patrimonio en fenta 60 ) - -
Calle Principe de Vergara, 16 Madrd partcipacion
PK Hoteles 22, S.L. Metodo de
32,50% Testa inmuebles en Renta, S.A 569 Patrimonio en renta 5801 (983) ) -
Calle Principe de Vergara, 16 Madrd partcipacion
Parking Palau, SA. Metodo de
33.00% Testa inmuebles en Renta, S.A 066 Patrimonio en renta 1998 289 61 -
Plaza de Améica, 3 Valencia partcipacion
Pazo de Congresos de Vigo, SA. aa.a4% Testa inmuebles en Renta, S.A 1058 Metodo de
Patrimonio en renta 16351 (17.557) (7.034) -
‘Avenida Garcia Barbon, 1 Pontevedra 111% Sacyr Construccién, S.A.U. 265 partcipacion
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ANEXO I: PERIMETRO DE CONSOLIDACION DEL EJERCICIO 2014

NOTA: Los porcentajes indirectos se calculan en funcion del titular de la participacion.

entaje Titular de la in Actividad
Método Dividendo
Sociedad 2 Resultado

participacion participacion (ill. euros) | consolidac. realizada ocial acuenta

GRUPO SACYR

Corporativas y Holdings

Sacyr, S.A Holding del
100,00% 502212 82,992 13230 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. Grupo Sacyr Vallehermoso
‘Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobilirias, S.L. Integracién global Tenencia de la participacion
100,00% Sacyr, S.A 1.600.00 1.200.000 (152.002) 38.190
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. en Repsol, S.A
‘Sacyr Gestion de Activos, S.L. Integracién global Aauisicion, gestion de tiwlos y
100,00% Sacyr, SA 0,004 a 731147 1833
Paseo de la Castellana, 83-85 Madia. senicios de asesoramiento
CONSTRUCCION

Corporativas y Holdings

‘Sacyr Construccion, SA.U Integracion global Holding de
100,00% sacyr, SA 297,83 i 52.320 221126 35.018
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. construccion
Inchisacyr, S.A. 90,25% Sacyr, S.A 454 Integracién global Tenencia de participaciones
2.400 439 1
Paseo de la Castellana, 83-85 Madid. 9.75% Sacyr Construccion, S.A.U 027 en Sacyr Chile 30
Sacyr Ctile, S.A 1220% Sacyr Construccion, S.A.U. 1313 Integracién global Tenencia de partcipaciones
74700 33.940 29884 -
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102 Santiago e Chile. 111% Inchisacyr 256 en constructoras chilenas
8660%  Sacyr Const. Partic. Accionariales,S L. 60,40
Somague, $.G.P.S. Integracién global Holding del
100,00% sacyr, S.A 229.40 130,500 217 119
Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linho Sintra -Portugal. Somague Engenharia
‘Sacyr Construccién México, S.A. de C.V. 99,.998% Sacyr Construccion, S.A.U. 0,722 Integracion global Construceion 2 . o)
Paseo de la Reforma n° 350, Piso 11 - Colonia Judrez Delegacion Cuauhtémoc, México D.F. - México 0,002% Prinur, S.AU. 0,000 en México :
Construccion
Cawsa, Obras y Proyectos, S.A 91,00% Prinur, S.A.U. 412 Integracion global Voladuras, explosivos
N 5.151 30340 164 -
Paseo de la Castellana, 3.5 Madfia. 9.00% Sacyr Construccion, S.A.U. 085 ¥ perforaciones
Scrinser, S.A X Integracion global Construccion de
- 85,00% Sacyr Construccion, S.A.U 051 - 58511 (2.279)
‘Avenida Corts Catalanes 2,2,local 3 - Sant Cugat del Vallés Barcelona. obra civil
Prinur, S.AU. Integracion global Construccion de
100,00% Sacyr Construccion, S.A.U 318 3185 12216 3,002
Calle Luis Montoto 107-113 - Edificio Cristal, planta 4%, modulo J Sevilla obra civl
deyco, S.AU. Integracién global Ensayos técnicos y
100,00% Prinur, S.AU. 030 301 (2.867) @70
Calle Jarama,, s/n, parcela 8 nave 3 Toledo control de calidad
Cavosa Cile, S.A Integracion global Voladuras, explosios
100,00% Cawsa, S.A 0,98 2583 220 15 -
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes Chile ¥ perforaciones
Febide, S.AU. X Integracion global Construccion de
- 100,00% Sacyr Construccion, S.A.U. 075 601 (1130 670 -
Calle Gran Via 35 5° Vizcaya. obra civl
Sacyr Agua Santa,S.A Método de Construccion
50,00% Sacyr Chile, S.A. 004 7 86 2 -
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes Chile. paricipacion en Chile
Constructora ACS-Sacyr, S.A. Método de Construccion
50,00% Sacyr Chile, S.A 007 185 (119) 4
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes Chie. partcipacién en Chile
Constructora Sacyr-Necso, S.A. Método de Construccion
50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006 w 32 -
Magdalena 140, oficina 501, comuna de Las Condes Chile. participacion en Chile
Constructora Necso-Sacyr, S.A Método de Construceion
50,00% Sacyr Chile, S.A. 0,006 w 55 - -
Magdalena 140, oficina 501, comuna de Las Condes Chile. participacion en Chile
Obras y Senicios de Galicia y Asturias S.A.U. X Integracion global Construceion de
100,00% Sacyr Construccion, S.A.U. 145 1,000 as7) ar) -
Plaza de Vigo 2, Santiago de Compostela, obra civil
Tecnologica Lena, S.L. 35,00% Sacyr Construccion, S.A.U 032 Método de Construccion de
%06 (735) 351 -
Calle La Vega 5, 4° - Campomanes Asturias, 15,00% Cawsa, S.A 014 participacion obra civl
Constructora San José - San Ramon, S.A. Método de Construccion del corredor vial
- 33,00% Sacyr Costa Rica, S.A. 005 i 155 12 2 -
Distito séptimo La Uruca, canton primero Costa Rica. partcipacién San José - San Ramén
Constructora San José - Caldera CSJC, S.A. Método de Construccion del corredor vial
33,00% Sacyr Costa Rica, S.A. 0,005 1 6.586 (®3)
‘Alajuela - Costa Rica. participacion San José - Caldera
SIS, S.CPA Método de Construccion
49,00% Sacyr Construccion, S.A.U 7.35 15.000 - - -
Vian Invorio, 24/A, Turin - ltalia participacion en lalia
Nodo Di Palermo, S.p.A Método de Construccion
99.80% SIS, SCPA 39.92 10.000 - - -
Vian Invorio, 24/A, Turin - alia participacion en lalia
Superstrada Pedemontana Veneta, SRL 99,999% SIS, SCPA 199,99 Método de Construccion
= . 50.008 3903 (a81) -
Vian Invorio, 24/A, Turin - lalia 0,001% inere Infraestructuras, S.A 001 participacion en lalia
‘Somague Engenharia, S.A Integracion Construccion de
- 100,00% Somague, SGPS 5845 i 58.450 111851 2473 -
Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linho_Sintra - Portugal, proporcional obra civl y edificacion
Sacyr Costa Rica, S.A. s Integracion Construccion
- 2 - 100,00% Sacyr Construccion, S.A.U 138 1383 1664 50 )
'San José, Escaz(i de la Tienda edificio Teraforte, 4°, Carion-Costa Rica. global en Costa Rica
Eurdlink, S.c.p.A Método de Construccion
18.70% Sacyr Construccion, S.A.U 28,05 37500 - -
Corso Ditalia, 83 .Roma - Italia participacion en lalia
Sacyr ireland Limited X Integracién global Construccion
100,00% Sacyr Construccion, S.A.U. 4272 2122 (41.425) 6 -
Unit 11, Hamony court, harmony rowirlanda. Dublin 2 - Ianda. en Ifanda,
N6 Construction Limirted Método de Construccion
42,50% Sacyr Ireland Limited 0,00002 - (91.129) 738 -
70, Sir John Rogerson's Quay Dublin 2 - Inanda. participacion en ianda
MS0_(D&C) Limited Método de Construccion
42,50% Sacyr Ireland Limited 0,000085 - (7.670) 62 -
70, Sir John Rogerson's Quay Dublin 2 - Inanda. participacion en ianda
Sacyr Senicios México, S.A. de C.V. 99,998% Sacyr México, S.A. de C.V. 0,025 Integracion global Construccion . o o
Periérico Sur 4302 - 105 - Col. Jardines del Pedregal, México D.F. - México 0,002% Sacyr Construccion, S.A.U 0,00 en México ®
SV-LIDCO Construcciones Generales X Integracion global Construccion
60,00% Sacyr Construccion, S.A.U 331 5.360 (17.038) -
‘Al Seyahiya, Madneen Street (Behind Bader Mosque) Tripoli - Libia. en Libia
Sacyr Panamé, S.A Integracién global Construccion
100,00% Sacyr Construccion, S.A.U 186 1862 490 183 -
Ciudad de Panamé, Republica de Panama en Panama
Grupo Unidos por el Canal, S.A Método de Construccion
- 41,60% Sacyr, S.A 028 600 (363.710) - -
Ciudad de Panamé, Republica de Panama participacién en Panama
Sacyr India Infra Projects Private Limited 99,99% Sacyr Construccion, S.A.U 156 Integracion global Construccion . ) -
'SF-08, Second Floor, Vasant Square Mal Vasant Kuri- New Delhi-110070, Delh, India 0,01% Cawsa, SA 0,00 en india ¢ 89
Sacyr Pert, SA.C 99,99% Sacyr Construccion, S.A.U 2139 Integracion global Construccion
- . 2139 (1.302) (600)
C/ Monteflor 655 - Dpto 202, Lima. Peru. 0,01% Cawsa, SA 0,00 en Peri
Sacyr Colombia, S.A. 99,00% Sacyr Construccion, S.A.U 1540 Integracion global Construccion
- 3.487 (2.343) (620
Transv. 19A- N98-12 Oficina 801A. Bogota. Colombia 1,00% Cawsa, SA 001 en Colombia
Sacyr Qatar LLC Integracién global Construceion
49,00% Sacyr Construccién, S.A.U 052 538 sz (559) -
P.O. BOX 30790 - Daba- Qatar. en Qatar
Sacyr Valoriza Ctile, S.A 50,00% Valoriza Chile, S.P.A. 0,039 Integracién global Depuraci6n y tratamiento N . 775
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102 Santiago de Chile. 50,00% Sacy Construccion, S.A.U. 0,039 de aguas en Mantoverde d 7 )
Sacyr Chile SC, S.A Integracion global Construccion y explotacion de
100,00% Sacyr Chile, S.A. 007 81 197 (11.783) -
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile concesiones en Chile
B.F. Constructions Limited X Integracion global Canstrucciony explotacion de
100,00% Sacyr Construccion, S.A.U 00012 1 6 166 -
2138 Horse Barrack Lane, 2, 3b, Gibrallar. concesiones en Reino Unido
‘Sacyr Construccion Participaciones Accionariales, S.L. Integracion global Adgisicién, administracion y
100,00% Sacyr Construccion, S.A.U 60,4630 . 6.049 54.414 (3)
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. gestion de titulos
Consorcio GDL Viaducto, S.A. de C.V. Integracion obras de ingenieria civil y obras pesadas
42,00% ‘Sacyr Const. México, S.A. de C.V. 0,0028 3 @ 133
f Alejandro Dumas, 828, Tialnepantla de Baz, Mexico proporcional gestion de titulos
ConsorcioTanel Guadalajara, S.A. de C.V. Integracion Construccion para transporte
42,00% ‘Sacyr Const. México, S.A. de C.V. 0,0028 3 - 2 -
f Alejandro Dumas, 828, Tialnepantla de Baz, Mexico proporcional eléctrico y ferroviario
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CONCESIONES

Corporativas y Holdings.

‘Sacyr Concesiones, S.L. Integracion global Holding de
100,00% Sacyr, S.A 766,06 404,667 83.863 32321 -
Paseo de la Castellana, 83-65 Madid concesiones
‘Somague Concessoes, S.A 100, ey L 61 Integracién global Explotacion de
Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linh Sintra - Portugal. 00 acyr Coneestones, ! concesiones 20545 2069 .6 -
SyV Cone. Costa Rica, S.A Integracion global Tenencia de participaciones
‘ 100,00% sacyr, SA 141 956 32 2 -
San José, Edificio Teraforte, 4° Costa Rica. en concesionarias costaricenses
‘Sacyr Concesions Limited Integracion global Holding de
100,00% Sacyr Concesiones, S.L. 3016 30,159 913 1284 .
5th Floor, Harmony Court, Harmony Row Dubin 2 - Ifanda. concesiones
N6 Concession Holding Ltd Y Métodode Holding de
45,009% Sacyr Concesiones Limited 002 50 . - .
2528 North Wall Quay Dublin 1 - Ifanda. participacion concesiones
SyV México Holding, S.A. de C.v. 99,998% Sacyr, SA 118 Integracion global Construccion de obras . o w159
Paseo de la Reforma, 350 México D.F. - Méxco 0,002% Neopistas, S.A.U. 0,00 en los Estados Unidos Mexicanos °
Sacyr Concesiones Pert, S.A.C. 99,99% Sacyr Concesiones, S.L. 1684 Integracion global Construccion y explotacion de Less . o
‘Avda del Pinar, Urbanizacion Chacarila del Estanque - Santiago de Surco - Lima - Perd. 0.019% ‘Sacyr Conc. Participaciones I, S.L. 0,00 concesiones en Peri
Concesionarias
Autowia del Noroeste Concesionaria de la CARM, S.A. (AUNOR) Método de Concesion Autovia
100,00% Autovas de Peaje en Sombra, S.L. 1446 14.460 8.479 3,963 -
Calle Molina del Segura, 8 Murcia. participacion del Noroeste
Alazor Inversiones, S.A. (ALAZOR) Método de Concesion
2516% sacyr, SA 56,25 223600 (322.970) 26026 -
Cartetera de circunvalacion M50, KM 67,500, Villaviciosa de Odon - Madid. participacion Autopistas R3y RS
Sociedad Concesionaria de Palma-Manacor, S.A Método de Concesion carretera C-715
40,00% Sacyr Concesiones, S.L. 7.45 19.650 (a7.0a1) (3.650) -
Carretera Paima-Manacor K 25,500 Algalda - Mallorca participacion Paima - Manacor
Inversora de Aulopistas del Sur, S.L. Método de
35.00% Sacyr Concesiones, S.L. 99,83 Concesion Autopista R4 44185 (83.927) (22543) -
Plaza Manuel Gomez Moreno,2 Madrid participacion
Hospitales Concesionados, S.L. Método de Consenacién y explotacion de
51,00% Sacyr Concesiones, S.L. 7,630 543 14412 1184 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid participacion infraestructuras hospitalarias
Autowia del Turia, Conc. de la Generalitat Valenciana, S.A. i Método de Concesion Autovia CV-35 junto con
89,00% Autovas de Peaje en Sombra, S.L. 2333 36.250 (33.159) (4.649) -
CV-35 Km - PK 8,500 Paterna - Valencia. participacion la ariante norte de la CV-50
Viastur Concesionaia del Principado de Asturias, S.A Integracion global Concesion Autopista AS-18
70,00% Sacyr Concesiones, S.L. 10,03 , i 14326 (33.365) (6.491) .
Lugo de Lianera - Lianera - Asturias. ¥ duplicacin de la via AS-17
Autopista del Valle S.A Método de Concesion Corredor
- 35,000 SyV Conc. Costa Rica, S.A. 086 2474 6 - -
'San José, Edificio Terraforte, Cuarto Piso - Costa Rica participacion ‘San José - San Ramén"
Intercambiador de Transportes de Moncloa, S.A. i Método de Construceion y explotacion del
P 100.00% Conc. Intercambiadrores de 1807 ¥ expl L6862 (6250 2300 .
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid Transporte, S. partcipacion intercambiador de Moncloa
Autovia del Eresma Conc. de la.Junta de Castila y Len, S.A. Integracion global Construccion y explotacion de
80,00% Sacyr Concesiones, S.L. 1811 17.000 (3371) (2548) -
Carbonero el Mayor - Segovia la Autowia Valladolid-Segovia
Autovia del Barbanza Cone. de la Xunta de Galicia, S.A. Integracion global Construccion y explotacion de
90,00% Sacyr Concesiones, S.L. 870 i 9.400 (29.069) (2125 -
Calle Vilarifo Boiro La Corufia. de la Autovia del Barbanza
Autopista del Guadalmedina Conceseionaria Espafiola, S.A. Integracién global Canstrucciony explotacion de
= . - 7000% Sacyr Concesiones, S.L. 4457 g 55.123 11346 (7.249) -
Calle Pefioncillos, Malaga. 14 Casa Bermea - Malaga. de la Autopista Malaga-Las Pedrizas
Hospital de Majadahonda, S.A. Meétodo de
20,00% Sacyr Concesiones, S.L. 3,66 Concesion hospital Majadanonda 18.283 (14.683) 5271 (2.676)
Calle Joaquin Rodigp, 2 Majadahonda Madrid. participacion
Hospital de Parla, S.A. Método de Construccion y concesion
100,00% Hospitales Concesionados, S.L. 27.04 11820 873 2812 -
Paseo de la Castellana, 83-85 partcipacion Hospital de Paria
Hospital del Noreste, $.A. Método de Construceion y concesién
100,00% Hospitales Concesionados, S.L. 329 14300 4.949 2677 -
Paseo de la Castellana, 83-65 partcipacion Hospital del Noreste
Interc. de Transporte de Plaza Eliptica, S.A. i Método de Construceion y concesién
por i 100.00% Conc. Intercambiadrores de 1950 y 10505 2308 2102 R
Paseo de la Castellana, 83-85 Madria Transporte, S.L. participacion Intercambiador Plaza Eliptica
Autovia del Arlanzén, S.A. 50,00% sacyr, SA 1186 Método de Concesién Autopista
23723 (14.851) 5.417 -
Carretera N-122, Km 273, Aranda e Duero - Burgos. 5.00% Valoria Conserv. e Infaest. S.A 118 paricipacion Santo Tomé de Puerto-Burgos
Inversora Autopista de Lewante, S.L. Método de Concesion de la
40,00% Sacyr Concesiones, S.L. 4229 67.919 (167.382) (23.645) -
Plaza Manuel Gomez Moreno,2 edificio Alfredo Mahou Madid paricipacion Autopista Ocafia - La Roda
Hospital Majadahonda Explotaciones, S.L. Método de Construccion y concesion
25,00% Sacyr Concesiones, S.L. 00025 10 4 3925 .
Calle Joaquin Rodigp, 2 Majadahonda Madrid. participacién Hospital de Majadahonda
Autowia de Peaje en Sombra, S.L. Método de Construccion, consenacin y explotacion
51,00% Sacyr Concesiones, S.L. 616 7.704 3571 3474 (1134
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid participacion de infraestructuras
Conc. Intercambiadores de Transporte, S.L. Método de Construccion, consenacion y explotacion
51,00% Sacyr Concesiones, S.L. 4,09 6.336 1547 194 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madiid participacion de infraestructuras
N6 Concession Ltd Integracién Construccion y concesion de la
100,00% N6 Concession Holding Ltd 0,05 50 (41678) (6.990) -
2528 North Wall Quay Dublin 1 - iranda. proporcional Tramo N6 Galway -Balinasloe
N6 Operations Ltd Método de Consenacién y explotacion de la
50,00% Sacyr Concesiones Limited 0,00 - 514 781 (500)
2528 North Wall Quay Dublin 1 - rlanda. paricipacion Tramo N6 Galway -Ballinasloe
SyV Senicios México, S.A. de C.V. 99,998%  SyV México Holding, S.A. de C.V. 0,003 Integracion global Construccion de obras . . "
Delegacion Coyoacan, México D.F. - México. 0,002% Sacyr, SA. 0,000010 en los Estados Unidos Mexicanos ™ B
Tenemetro, S.L. Método de Consenacion y explotacion del
30,00% Sacyr Concesiones, S.L. 063 9.000 (6.961) @7 .
Carretera general la Custa-Taco 124 La Laguna - Santa Cruz de Tenerfe partcipacién metro de Tenerfe
‘Sacyr Concesiones Chile, S.A. 96.77% Sacyr Concesiones, S.L. 12405 Integracion global Construccion y explotacion de L1870 207 5089
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile 323% Sacyr Chile, S.A 441 concesiones en Chile (6009 )
.C. Valles del Desierto, S.A. 60.00% S.C. Viales Andinas, S.A. 2153 Integracién global Construceion y explotacion de so17 o0u -
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile concesiones en Chile : ¢ )
‘Sacyr Operacién y Senicios, S.A. 97,17% Sacyr Concesiones Chile, S.A. 330 Integracion global Construccion y explotacion de a2 o s
Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile 2.83% Sacyr Concesiones, S.A. 0101 concesiones en Chile )
‘Sociedad Concesionaria Aeropuerto de la Region de Murcia, S.A. Integracion global Construccion
67,33% Sacyr Concesiones, S.L. .12 25.000 (23.508) 3186 -
Calle Molina de Segura, 8 Torrelago en Espafia
Sociedad Concesionaria Valles del Bio Bio, S.A. 51,00% S.C. Viales Andinas, S A. 2611 Integracion global Construccion y consenacion de sii o s
‘Avenida Vitacura N° 2039, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile la autopista Concepcién-Cabrero a2 B
Sociedad Concesionaria Rutas del Desierto, S.A. 51,00% S.C. Viales Andinas, S.A. 1543 Integracion global Construccion y consenacion de 20281 - 055
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile Ia obra publica Iquique ©a .
Sociedad Concesionaria Ruta del Algarfobo, .. 99,99% S.C. Viales Andinas, S.A. a5 Integracion global Construccion y consenacién de 6ot . o
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile 0,003% Sacyr Concesiones Chie, S.A 0,001 Ia obra Ruta Norte
0,003% Sacyr Chile, S.A. 0239
5.C. Salud Siglo X4, S.A 99.00% Sacyr Concesiones Chile, S.A 2174 Integracion global Construccion y explotacion de la ot 5057 Loar
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile 1,00% Sacyr Chile, S.A 0,200 obra piblica Hospital de Antofagasta (605D )
5.C. Ruta del Limari, $.A. 99,99% S.C. Viales Andinas, S.A. 2939 Integracién global Construccion y explotacion de la 20280 . s
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile 0,01% Sacyr Concesiones Chile, S.A. 0,002 obra piblica Ruta 43
.C. Viales Andinas, S.A. 95,39% Sacyr Concesiones Chile, S.A 130034 Integracion global Construccion y explotacion de 700 2oty "
‘Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102, comuna de Las Condes- Santiago Chile 461% Sacyr Chile, S.A. 12,860 concesiones en Chile @919 ¢ B
.C. Vespucio Oriente, S.A Método de Construceion y explotacion de
50,00% Sacyr Concesiones Chile, S.A. 59,790 110585 3038 389 -
G/ Padre Mariano, 82- Of. 1403 - Santiago de Chile paricipacion concesiones en Chile
GSJ Maintenance Limited Método de Desarrollo de ingenieria,
5,00% Sacyr Concesions Limited 022 . 50 1086 1716 -
5th Floor, Harmony Court, Harmony Row Dubin 2 - randa. participacion construccion y montaje de obras
‘Sacyr Concesiones Colombia, S.A.S. Integracion global Construccion y explotacion de
. 100,00% Sacyr Concesiones, S.L. o091 108 331 (1052) -
Transversal 23, i 94-33, Of 801 - Bogota - Colombia. concesiones en Colombia
‘Sacyr Conc. Participaciones I, S.L. Integracion global Construccion y explotacion de
100,00% Sacyr Concesiones, S.L. 004 ] © @ -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid de infraestructuras
S.C. Vial Sierra Norte, S.A. 35,00% Sacyr Concesiones, S.L. 8,016 Integracién global Construceion y explotacion de o . Lost
Distito San Isidro, AV 3531- Lima- Pert 32,00% ‘Sacyr Concesiones Per, S.L. 741 concesiones en Pert - B
‘Sacyr Operacién y Senicios Perd, S.A.C. 0,004% Sacyr Concesiones, S.L. 0,000 Integracion global Construccion y explotacion de S
C/ Victor Andrés Belaunde. Aw 181- Lima - Pert 99,996% ‘Sacyr Concesiones Per, S.L. 0,006 concesiones en Pert ) B )
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SERVICIOS

Corporativas y Holdings.

Valoriza Gestion, S.AU. Integracion globl Holding de
100,00% Sacyr, S.A 16554 122138 50228 2723 -
Paseo de Ia Castellana, 8365 Madrid senicios
Somague Ambiente, S.A. Integracion globl Consutoriay gestion
100,00% Valoriza Gestion, S.AU 1530 10.000 2751 (12.003) -
Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linhd_Sintra - Portugal medioambiental
Sacyr Industril, S.LU, Integracion globl Proyectos de generacién
100,00% Valoriza Gestion, S.AU 152 * 20545 20609 e -
Paseo de a Castellana, 6385 Madnd de energia
Valoriza Agua, S.L. ) Integracion global Consultoriay gestien
100,00% Valoriza Gestion, S.AU 95,40 3841 1331 (6633 -
Paseo de a Castellana, 8385 Madrd medioambiental
Valoriza Faciltes, S.A.U ) Integracion global Gestion integral de
100,00% Valoriza Gestion, S.AU 148 1181 10,880 5605 E
Paseo de a Castellana, 8385 Madrd patrimonios inmobilarios
Valoriza Senvicios Medioambientales, S.A. 93,47% Valoriza Gestion, S.A.U. 13531 Integracion global
. Gestion Medioambiental 17.120 av1s7 8653 E
Calle Juan Esplandu, 11-13 Madnid 653% Hidroandaluza, S.A 021
Suardiaz Sencios Maritimos de Barcelona, S.L. Integracion globl
50,03% Valoriza Gestién, S.A.U 310 Senicios Martimos 3 7646 524 -
Calle Ayala, & Madrid
Enenalor Naval, S.L. Metodo de Construccién y mantenimiento
4000% Valoriza Gestion, S.AU 018 450 (34 ® -
Lugar Santa Tecla, 69 Vigo - Pontevedra paricipacién de parques ediicos
Valoriza Mineria, S.L. ) Integracion global Extraccion de e
100,00% Valoriza Gestion, S.AU 050 500 - @2 -
Paseo de a Castellana, 6385 Madrd ¥ minerales
17,00% Valoriza Gestion, S.AU 00135
8,00% Sacyr Industrial, S.L.U, 00012
Consorcio Stabie Vis Societd ¢.p.a 17,00%  Valoriza Cons.e Inaestruciuras, S.A. 00012 Método de Construccién y gestién w
Via Invoro n 24/A Turin lialia 800%  Valoriza Ser. Medoambientales, SA. 00012 participacien de todo tipo de infraestructuras . . :
8.00% Valoriza Agua, S.L. 00012
8,00% Valoriza Facilites, S.A.U 00012
Medio Ambiente
Valoriza Consencién de SA. Integracion globl Consutoriay gestion
100,00% Valoriza Gestion, S.AU 074 750 5300 3.460 -
Paseo de a Castellana, 6385 Madrd medioambiental
Simulador Vialidad mera, S.L Valoriza Consenacion de Integracion global Elaboracien de programas y
60,00% 0,007 12 - 2 -
Paseo dela Castellana, 83-85 Madrid Infrastructuras, S.A. formacion en nuevas tecnologias
Energia
Repsol, S.A Metodo de Empresa intemacional integrada
. 8.94% Sacyr Partic.MobilS.L. 326040 " 1375000 26084000 1612000  (1569.000)
Calle Méndez Alvaro, 44 Madrd partcipacion de pettcieo y gas
Secaderos de Biomasa, S.A. (SEDEBISA) Integracion globl Proyectos de extraccién
78.28% Sacyr Industrial, S.L.U. 243 2900 599 a13 E
Calle Lus Mortoto, 107-113. PI 4. Mod J. Ediicio Crstal. Sevila de aceite de onjo
Biomasas de Puente Gen, S.L Integracion globl Proyectos de generacion
78,08% Sacyr Industrial, $.L.U. 218 * 2600 4739 1358 -
Calle Lus Montoto, 107-113. PI 4. Mod J. Ediicio Crstal. Sevila de energia
Compatia Energética de Pata de Mulo, S.L. Integracion globl Proyectos de generacion
78,08% Sacyr Industrial, $.L.U. 218 2600 1184 (149) -
Calle Lus Montoto, 107-113. P14. Nod J. Ediicio Crstal. Sevila de energla
Compafia Energética de La Roda, S.L. Integracion globl Prayectas de generacién
90,00% Sacyr Industrial, $.L.U, 117 1300 1529 115 -
Calle Lus Montoto, 107-113. P14. Nod J. Ediicio Crstal. Sevila de energla
Compafia Energética Las Vills, S.L. Integracion global Proyectos de invstigacion y
90,00% Sacyr Industrial, S.L.U, 005 ! 700 2361 658 -
Galle Lus Mortoto, 107-113. P1 4. Mod J. Edficio Grstal. Sevla generacion de energia
Compafia Energética Puente del Obispo, S.L Integracion global Proyectos de invstigacion y
90,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 045 ) ! 500 1652 (69) -
Calle Lus Mortoto, 107-113. P1 4. Mod J. Ediicio Crstal. Sevila generacion de energia
Folowliaicas Dos Rios, S.L. Integracion global Proyectos de invstigacion y
100,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 006 ) ) - -
Paseo de a Castellana, 83-65 Madnid generacion de energia
Bioeléctrica de Valladold, S.L Integracion globl Proyectos de invstigacion y
100,00% Sacyr Industrial, S.LU. 006 60 @) ) -
Paseo de a Castellana, 83-65 Madrid generacion de energia
Geolit Cimatizacion, S.L. Integracion globl Proyectos de invstigacién y
64.73% Sacyr Industrial, $.L.U, 148 ! 2205 (3360 (109) -
Calle Conrea Wegiison 4, 2 A Jaén, generacion de energia
Desarmolos Edlicos Extremenos, S.L. Metodo de Proyectos de instigacion y
50,00% Sacyr Industrial, S.L.U, 095 ! 1910 (@76) a® -
Calle Borego, 2 Caceres. partcipacion generacion de energia
Compafia Energética Linares, S.L Integracion global Proyectos de investigacién
pania Enery 60,30% Valoriza Renowables, S.L. 100 o ¢ gaciony 6.161 (6.182) 8105 B
Calle Lus Mortoto, 107-113. PI 4. Mod J. Ediicio Crstal. Sevila generacion de energa
Compafia Onujera de Linares, S.L. Integracion globl
51,00% Valoriza Renowables, S.L. 118 Extraccion de aceite 2332 aze) 303 -
Calle Lus Montoto, 107-113. PI 4. Mod J. Ediicio Crstal. Sevila
Bioeléctica de Linares, S.L. Integracion globl Planta de generacion eléctrica
81.43% Valoriza Renoables, S.L 686 ) 9500 (@75 ) -
Calle Lus Montoto, 107-113. PI 4. Mod J. Ediicio Cristal. Sevila atras de la Biomasa
Ibenalor Energia Aragonesa, S.A. Método de )
50,00% Sacyr Industrial, S.LU. 020 Energa edica 400 (320) ©3) -
Paseo de a Constitucion, 4 Zaragoza partcipacién
Solucia Renovabies, S.L. Metodo de Proyectos de instigacion y
50,00% Sacyr Industrial, $.L.U, 5030 ! 100.602 (204.383) (5.762) -
Planta Temosolar Lebrja 1. Parcela 12053 sector B13. Las Marismas de Lebria. Sevila partcipacion generacion de energia
Soleval Renovables, S.L. Metodo de Proyectos de instigacion y
50,00% Sacyr Industrial, S.L.U, 00017 ! 3 2.408 208 -
Galle Lus Mototo, 107-113. P1 4. Mod J. Edficio Grstal. Sevila partcipacion generacion de energia
Vaircan Renovables, S.L Integracion global Proyectos de invstigacién y
65,000 Sacyr Incustrial, S.LU. 0325 ) ! 500 (@49 - -
Calle La Verde. Herrera., sin_ Camargo - Cantabria generacion de energia
Soc. Andaluza Valoracion de la Biomasa, S.A Metodo de Proyectos de invstigacion y
6.00% Sacyr Industrial, S.L.U. 080 3.000 (2.000) @) -
Centro de empresas de pabellon de lalia Calle Isaa Newton, sin_ Sevila partcipacién generacion de energia
Biomasas de Talavra, S.L. Integracion globl Proyectos de invstigacion y
100,00% Sacyr Industrial, S.LU. 0,003 3 ® ® -
Calle Lus Montoto, 107-113. P14 Mod J. Ediicio Crstal. Sevila generacion de energia
Bipuge I, S.L. Integracion global Proyectos de investigacion
L 100,00% Sacyr Industral, S.L.U. 0,006 ' geciony 3 ® - -
Calle Lus Montoto, 107-113. P14. Nod J. Ediicio Crstal. Sevila generacion de energia
Biomasas Puente Obispo, S.L Integracion globl Proyectos de invstigacién y
100,00% Sacyr Industrial, $.L.U, 0.008 ! 3 ) - -
Galle Lus Mortoto, 107-113. P1 4. Mod J. Ediicio Grstal. Sevla generacion de energia
Biobal Energia, S.L. Integracion global Proyectos de invstigacién y
51,00% Sacyr Industrial, S.L.U, 00015 ! 3 - - -
Paseo de a Castellana, 63-85 Madrid generacion de energia
Iberese Boliia, SRL Integracion global Proyectos de invstigacion y
100,00% Sacyr Industrial, S.L.U. 00150 ) ! 12 (o) a7 .
Carretera Doble Via La Guardia Km 71/2- Santa Cruz de la Siema Bolvia generacion de energia
Quatro T&D Limited Metodo de Construccién de una
33.00% Sacyr Industrial, $.L.U. 030 ) 897 (s23) (a03) -
281 Sprindnill Parkviy - Lanarkshie - Escocia partcipacion subestacisn eléctrica
Sacyr Industrial Peru, S.A.C. Integracion globl Proyectos de invstigacion y
_ 100,00% Sacyr Industrial, $.L.U. 0250 20 @) (aa8) -
AV, La Floresta, 497, in 401-an Borja-Lima-Per y estudios de 1+D
Grupo Sainca, SAC. Integracion globl Proyectos de investigacién
el 71,00% Sacyr Industral, S.L.U. 021 i gaieny 3 2 517 -
AV, La Floresta, 497, in 401-San Borja-Lima-Pert y estudios de 1+D
Sacyr Industrial Colombia, S.A.S, Integracion global Proyectos de invstigacion y
100,00% Sacyr Industrial, S.L.U, 0474 480 @) (02) -
TV 23, 9433 Of 01, Bogota - Colombia ¥ estudios de 1+D
Sacyr Industrial UK, Lid Integracion global Proyectos electicos y
10000% Sacyr Industrial, S.L.U. 0,000 - 1 E -
375 West George Street, Glasgow. Edimburgo de telecomunicaciones
Sacyr Industrial México, S.A. de C.V, 50,00% Sacyr Industrial, S.LU. 00014 Imegracien gobal Proyectos de obras ciiles . ) -
Cl Taine - chapuliepec Morales, 11570, Néxico 50,00% Valoriza Agua, S.L 00014 & industriales m .
Consorcio 1420 5F Sacyr mondisa, S.A. de C.V, Integracion globl Proyectos de obras ciiles
60,00% Sacyr Industrial, S.LU. 00017 2 E 13 .
Cl Taine - chapuliepec Morales, 11570, Néxico & industriales
Sacyr Industrial, Pty Lid Integracion globl Proyectos de obras ciiles
100,00% Sacyr Industrial, S.LU. 0000 - (15 (259) -
PO Box 700, West Perth, W.A. 6872- Austraia & industriales
Valoriza Renovables, .. Integracion globl Proyectos de obras ciiles
100,00% Sacyr Industrial, S.LU. 7,980 7981 E @ E
Paseo de Ia Castellana, 8365 Madrid © industriales
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Nuevas tecnologias

Valoracién Energia Operacion y Mantenimiento, S.L.

Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid

Burosof, Sistemas de Informacion, S.L

Carretera de la Corufia Km23,200 edificio Ecu_Las Rozas - Madid.

Aguas

Empresa Mixta de Aguas de Santa Cruz de Tenerife, S.A. (EMMASA)

Calle Comodoro Rolin, 4 Santa Cruz de Tenerife.

Aguas de Toledo, AE

Calle Padilla, 17, Madrid.

Geida Skikda, S.L.

Calle Cardenal Marcelo Spinola, 10 - Madrd.

Geida Tlemcen. S.L.

Calle Cardenal MarceloSpinola, 10 - Madrid.

Empresa Mixta de Aguas de Las Paimas, S.A. (EMALSA)

Calle Plaza de la Constitucion 2 _Islas Canarias.

‘Sociedad Andima Depuracién y Tratamientos (SADYT)

Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid

Santacrucera de Aguas, S.L.

Avenida La Salle,40_Las Paimas de Gran Canarias.

Valoriza Water Australia, PTY Ltd

256 Adelaide Terrace Perth - Australia

Secanarias, S.A

Avenida de Juan XXIll, 1 Las Palmas de Gran Canaria

Valoriza Chile, S.P.A

Avenida Vitacura N° 2939, oficina 1102 Santiago de Chile.

Valorinima, S.L.

Calle Quitanavides, 17, Las Tablas. Madrid

‘Sociedad Economia Mixta de Aguas de Soria, S.L.

Plaza Mayor, 7, Soria.

Grupo Valoriza Servicios Medioambientales

Gestion Participes del Bioreciclaje S.A

Carretera Puerto Real a Patema Km 13,5 Medina Sidonia - Cadiz.

Compost del Pirineo S.L.

Calle Juan Esplandid, 11-13 Madrid.

Metrofangs S.L.

Final Rambla Prin,, s/n Barcelona.

Boremer S.A

Calle Ribera del Loira 42, edificio 3_Madrid.

Biomasas del Pirineo S.A.

Calle San Bartolomé, 11 Alcala de Gurrea - Huesca.

Valdemingémez 2000,S.A.

Calle Albarracin, 44 Madrid

Cultivos Energéticos de Castilla S.A.

Avenida del Cid Campeador, 4 Burgos

Infoser Estacionamiento Regulado, A.LE.

Calle Covarmubias, 1 Madid

Parque Ediico la Sotonera, S.L.

Plaza Antonio Beltran Martinez, 14 Zaragoza.

Hidroandaluza, S.A.

Paseo de a Castellana, 83-85 Sevilla.

Gestion de Infraestucturas Canarias, S.A.

Plaza de José Arozena Paredes, 1 Santa Cruz e Tenerie.

Participes del Biorreciclaje, S.A.

Calle Federico Saimén, 8 Madid.

Biorreciclaje de Cadiz, S.A.

Calle San Juan, 12 Medina Sidonia - Cadiz

Iniciativas Medioambientales del Sur, S.L.

‘Complejo Medioambiental de Bolaiios Jerez de la Frontera - Cadiz

inte RCD, S.L.

Calle Américo Vespucio, 69 Sevilla.

Inte RCD Bahia de Cadiz, S.L.

Calle de los Trabajadores, 20 Chiclana de la Frontera - Cadiz.

Inte RCD Huelva, S.L

Calle Lepe, 12 Cartaya - Huelva.

Eurocomercial, $.A.U.

Calle de Juan Esplandid, 11-13 Madrid

Desgasificacion de Vertederos, S.A.

Calle Federico Salmon, 8 Madid.

Alcorec, S.L.

Avenida Kansas City, 3 10 Sevilla

Surge Ambiental, S.L.

Calle de Juan Esplandid, 11-13 Madrid.

Reciclados y Tratamientos Andaluces, S.L

Calle Yakarta, 8 Sevila.

Sacorec, S.L.

‘Avenida Kansas City, 3 16 Sevilla.

Residuos Construccion de Cuenca, S.A

Carretera Nacional 32. Km 133 Cuenca.

Tratamiento Residuos de La Rioja, S.L.

Calle La Red de Varea,, s/n Villamediana de Iregua - La Rioja.

Ecotrading 360 Grados, S.L.

Ronda de Atocha, 37 Madrid,

‘Secado Témico de Castelion, S.A.

Calle Fanzara, 5 Buriana - Castellon.

Waste Resources, S.L.

Ctra de Vicalvaro a O'Donell, 7, 28032 Madid.

Planta de Tratamiento de Arraiz. S.L.

C/ Elcano 1, Bilbao,

Multiservicios

Valoriza Senicios Socio Sanitarios, S.L.

Paseo de la Castellana, 83-85 Madiid.

Valoriza Senwvios a la Dependencia, S.L.

Paseo de la Castellana, 83-85 Madid.

Cafestore, S.A.

Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid.

Burguestore, S.L.

Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid.

100,00%

70,00%

100,00%

50,00%

33,00%

50,00%

33,00%

100,00%

100,00%

100,00%

50,00%

100,00%
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Sacyr Industrial, S.L.U.

Valoriza Facilties, S.A.U.

Sacyr, S.A

Valoriza Gestién, S.A.U

Sociedad Anonima Depuracion y
Tratamientos (SADYT)

Sociedad Anonima Depuracion y
Tratamientos (SADYT)

Valoriza Agua, S.L.
Valoriza Agua, S.L.
Valoriza Agua, S.L.
Valoriza Agua, S.L.
Valoriza Agua, S.L.
Valoriza Agua, S.L
Valoriza Agua, S.L

Valorinima, S.L.

aloiiza Senvicios
Medioambientales, S.A.

aloiiza Senvcios
Medioambientales, S.A.

joriza Senicios
Medioambientales, S.A.

loriza Senicios
Medioambientales, S.A.

Valoiza Senicios
Medioambientales, S.A.

Valoiza Senicios
Medioambientales, S.A.

aloiiza Senvicios
Medioambientales, S A.

aloriza Senvicios
Medioambientales, S.A.

aloriza Senvicios
Medioambientales, S.A.

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Valoiza Senicios
Medioambientales, S.A.

aloiiza Senvcios
Medioambientales, S.A.

Participes del Bioreciclaje S.A,

Valoiiza Senvicios
Medioambientales, S.A

Valoriza Sencios
Medioambientales, S.A.

Inte RCD, S.L.

Inte RCD, S.L.

aloiiza Senvcios
Medioambientales, S.A.

Eurocomercial S.A.U.

joriza Senicios
Medioambientales, S.A

joriza Senicios
Medioambientales, S.A.

Alcorec, S.L.
Alcorec, S.L.

aloiiza Senvicios
Medioambientales, S A.

joriza Senicios
Medioambientales, S.A

Waste Resources, S.L.

Valoiza Senicios
Medioambientales, S.A.

Hidroandaluza, S.A.

aloiiza Senvicios
Medioambientales, S A.

Valoriza Facilties, S.A.U.
Val. Senicios Socio Sanitarios, S.L.
Valoriza Gestién, S.A.U

Cafestore, S.A.
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PROMOCION INMOBILIARIA

Corporativas y Holdings.

Vallehermoso Diision de Promocin, S.A.U. Integracion global Holding de

100,00% Sacyr, S.A 441,89 17.343 (188.648) (43.486) -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madia. promocion
‘Somague Imobiliaria S.A. X Integracion global Holding de

100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 1821 15.000 (26.433) (1.252) -
Rua da Tapada da Quinta de Cima, Linho Sintra - Portugal promocion Portugal

Promotoras

Eranios, SAU. X Integracion global Promocion

100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 047 150 (442) (186) -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid. inmobiliaria
Prosacyr Ocio, S.L. Integracion global Promocion

100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 20,99 4 2847 2057 -
Paseo de a Castellana, 83-85 Madrid. inmobiliaria
Capace, S.L.U. Integracion global Promocion

100,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 020 153 1013 46 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madia. inmobiliaria
Tricéfalo, S.A. Integracion global Promocion

60,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 9.37 9.015 1969 68 -
Paseo de la Castellana, 83-65 Madrid. inmobiliaria
Club de Campo As Marifias, S.A X Método de Promocion

19,99% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 018 o (408) - -
Calle Tario,, s/n Culleredo - La Corufia partcipacion inmobiliaria
Camarate Golf, S A N Método de Promocion

26,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 290 11160 (3812) @17 -
Paseo de a Castellana, 81 Madrid. partcipacion inmobiliaria
Claudia zahara 22, S.L. Método de Promocion

49,59% Vall. Div. Promoci6n, S.A.U. 1073 7.654 (a.591) (1.043) -
‘Avenida Eduardo Dato, 69 Sevilla participacion inmobiliaria
M.Capital, S.A. Método de Promocion

497% Vall. Div. Promoci6n, S.A.U. 041 5377 (2575) - -
Puerta del Mar, 20 Malaga. participacion inmobiliaria
Puerta de Oro Toledo, S.L. Método de Promocion

35,00% Vall. Div. Promocion, S.A.U. 210 6.000 a2 a -
Calle Principe de Vergara, 15 Madiid. participacion inmobiliaria

PATRIMONIO EN RENTA

Corporativas y Holdings

Testa Inmuebles en Renta, S.A Integracin global Holding de
99,50% Sacyr, SA 792,96 692855 506.355 48798 (20785)
Paseo de la Castellana, 83-85 Madri. patrimonio

Patrimonialistas

Nisa, V.H. SAU Integracion global
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A 113 Pattimonio en renta 1134 245 2 -
‘Avenida Diagonal, 490 Barcelona
Trade Center Hotel, S.L.U. Integracion global
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A 1202 Patrimonio en renta 12020 22365 3075 -
‘Avenida Diagonal, 490 Barcelona
Testa Residencial, S.L.U. Integracion global
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A 101,73 Patrimonio en renta 102569 33767 5434 -
Paseo de la Castellana, 83-65 Madrid.
Testa American Real State Corporation Integracion global
_ 100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 70,68 Patrimonio en renta 70.387 77.009 (304) -
1111 Brckell Aveneu Miami - Estados Unidos de América.
Gesfontesta, SAU. Integracion global
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 064 Patimonio en renta 571 143 350 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madrid.
Prosacyr Hoteles, S.A, Integracion global
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 429 Patimonio en renta 180 4103 - -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madid.
Gescentesta, S.L.U Integracion global
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A 0,003 Patrimonio en renta 3 1 184 -
Paseo de la Castellana, 83-85 Madia.
taceco, S.L.U. Integracion global
100,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A 0,006 Patrimonio en renta 6 57 255 -
Paseo de la Castellana, 83-65 Madrid.
Bardiomar, S.L. Método de
50,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A 1971 Patrimonio en renta 7.631 1731 3.260 -
Paseo del Club Deportivo, 1 Pozuelo de Alarcon - Madrid participacion
Provitae Centros Asistenciales, S.L. Método de
50,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 1157 Patrimonio en renta 6314 (1130 an -
Calle Francisco de Rojas, 8 Madnd. partcipacion
PK Inversiones 22, S L. Método de
- 50,00% Testa nmuebles en Renta, S.A 003 Patrimonio en renta 60 (24 - -
Calle Principe de Vergara, 15 Madid. participacion
PK Hoteles 22, S.L. Método de
32.50% Testa Inmuebles en Renta, S.A 569 Patrimonio en renta 5.801 (1.043) (18) @)
Calle Principe de Vergara, 15 Madia. participacion
Parking Palay, S.A Método de
33,00% Testa Inmuebles en Renta, S.A 0,66 Patrimonio en renta 1998 203 151 -
Plaza de América, 3 Valencia. participacion
Pazo de Congresos de Vigo, S.A a4,40% Testa Inmuebles en Renta, S.A. 1058 Método de
- Patrimonio en renta 16351 (25.924) (3.024) -
‘Avenida Garcia Barbon, 1 Pontevedra. 11.11% Sacyr Construccién, S.A.U 265 partcipacion
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ANEXO II: GRUPO FISCAL CONSOLIDADO DE SACYR, S.A. DEL EJERCICIO
2013

Autovia de Barbanza Concesionaria de la Xunta de Galicia, S.A.
Autovia del Eresma Concesionaria de la Junta de Castilla y Leodn, S.A.
Bioeléctrica de Linares, S.L.

Bioeléctrica de Valladolid, S.L.

Biomasa de Puente del Obispo, S.L.
Biomasas de Puente Genil, S.L.

Biomasas de Talavera, S.L.

Bipuge I, S.L.

Burguerstore, S.L.

Cafestore, S.A.U.

Capace, S.L.U.

Cavosa Obras y Proyectos, S.A.

Compaiiia Energética de Pata de Mulo, S.L.
Compaiiia Energética La Roda, S.L.
Compaiiia Energética Las Villas, S.L.
Compaiiia Energética Puente del Obispo, S.L.
Empresa Mixta Aguas S. Cruz de Tenerife, S.A.
Erantos, S.A.

Eurocomercial, S.A.U.

Fortuna Golf, S.L.

Fotovoltaica Dos Rios, S.L.

Gescentesta, S.L.

Gesfontesta, S.A.

Gestora Canaria de Lodos de Depuradora, S.A.
Hidroandaluza, S.L.

Hospital de Parla, S.A.

Hospital del Noreste S.A.

Hospitales Concesionados, S.L.

Ideyco, S.A.U.

Inchisacyr, S.A.

Itaceco, S.L.

Neopistas, S.A.U.

Nisa Vallehermoso, S.A.

Obras y Servicios de Galicia y Asturias, S.A.
Olextra, S.A.

Prinur, S.A.U.

Prosacyr Hoteles, S.L.

Prosacyr Ocio, S.L.

Sacyr Concesiones, S.L.

Sacyr Concesiones Participadas |, S.L.

Sacyr Construccion, S.A.U.

Sacyr Gestion de Activos, S.L.

Sacyr Industrial, S.L.U.

Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.
Sacyr, S.A.

Santacrucera de Aguas, S.L.

Scrinser, S.A.

Secaderos de Biomasa, S.L.

Sociedad Anénima de Depuracién y Tratamientos, S.A.
Surge Ambiental, S.L.

Testa Inmuebles en Renta, S.A.

Testa Residencial, S.L.U.

Trade Center Hoteles, S.L.U.

Tratamiento de Residuos de La Rioja, S.L.
Vallehermoso Division Promocion, S.A.U.
Valoriza Agua, S.L.U.

Valoriza Conservacion e Infraestructuras, S.A.
Valoriza Energia, S.L.U.

Valoriza Facilities, S.A.

Valoriza Gestion, S.A.U.

Valoriza Servicios Medioambientales, S.A.
Waste Resources, S.L.
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ANEXO II: GRUPO FISCAL CONSOLIDADO DE SACYR, S.A. DEL EJERCICIO
2014

Autovia de Barbanza Concesionaria de la Xunta de Gallicia, S.A.
Autovia del Eresma Concesionaria de la Junta de Castilla y Ledn, S.A.
Bioeléctrica de Linares, S.L.

Bioeléctrica de Valladolid, S.L.

Biomasa de Puente del Obispo, S.L.

Biomasas de Puente Genil, S.L.

Biomasas de Talavera, S.L.

Bipuge I, S.L.

Burguerstore, S.L.

Cafestore, S.A.U.

Capace, S.L.U.

Cavosa Obras y Proyectos, S.A.

Compaiiia Energética de Pata de Mulo, S.L.
Compaiiia Energética La Roda, S.L.

Compaiiia Energética Las Villas, S.L.

Compaiiia Energética Puente del Obispo, S.L.
Empresa Mixta Aguas S. Cruz de Tenerife, S.A.
Erantos, S.A.

Eurocomercial, S.A.U.

Fortuna Golf, S.L.

Fotovoltaica Dos Rios, S.L.

Gescentesta, S.L.

Gesfontesta, S.A.

Hidroandaluza, S.L.

Ideyco, S.A.U.

Inchisacyr, S.A.

Itaceco, S.L.

Nisa Vallehermoso, S.A.

Obras y Servicios de Galicia y Asturias, S.A.

Prinur, S.A.U.

Prosacyr Hoteles, S.L.

Prosacyr Ocio, S.L.

Sacyr Concesiones, S.L.

Sacyr Concesiones Participadas I, S.L.

Sacyr Construccion, S.A.U.

Sacyr Construccion Participaciones Accionariales, S.L
Sacyr Gestion de Activos, S.L.

Sacyr Industrial, S.L.U.

Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.
Sacyr, S.A.

Santacrucera de Aguas, S.L.

Scrinser, S.A.

Secaderos de Biomasa, S.L.

Sociedad Andnima de Depuracion y Tratamientos, S.A.
Surge Ambiental, S.L.

Testa Inmuebles en Renta, S.A.

Testa Residencial, S.L.U.

Trade Center Hoteles, S.L.U.

Tratamiento de Residuos de La Rioja, S.L.
Vallehermoso Division Promocion, S.A.U.

Valoriza Agua, S.L.U.

Valoriza Conservacion e Infraestructuras, S.A.
Valoriza Energia Operacién y Mnatenimiento, S.L.
Valoriza Facilities, S.A.

Valoriza Gestion, S.A.U.

Valoriza Mineria ,S.L.

Valoriza Renovables, S.L.

Valoriza Servicios Medioambientales, S.A.

Waste Resources, S.L.
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Grupo Sacyr
Sacyr, S.A. y sociedades dependientes

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014
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El presente Informe de Gestion Consolidado esta elaborado siguiendo las recomendaciones
contenidas en la “Guia para la elaboracion del Informe de Gestion de las entidades
cotizadas”, publicado por la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) en 2013,
con el objetivo de armonizar, los contenidos del mismo, a escala nacional e internacional,
de forma que se suministren datos que sitGen en su contexto al conjunto de informacion
financiera contenida en los estados financieros, se provea de informacién adicional y
complementaria a éstos, asi como se proporcione mayor seguridad a los miembros del
Consejo de Administracion, responsables finales de la elaboracién y publicacién del mismo.

1. ACTIVIDAD DEL GRUPO SACYR

El Grupo Sacyr, con mas de 28 afios de actividad, esta estructurado en cuatro areas
diferenciadas de actividad, operando en un total de 22 paises:

e Construccion: desempefiada a través de las cabeceras Sacyr Construccion, en Espafia
y Chile, Somague, en Portugal y SIS en Italia, esta especializada en la realizacién de
todo tipo de infraestructuras de obra civil y edificacion, residencial y no residencial.

e Concesiones: actividad desarrollada por Sacyr Concesiones, con presencia en Espafia,
Portugal, Italia, Ilanda, Chile y PerQ, lider en la gestion de infraestructuras como
autopistas, hospitales, intercambiadores de transporte, aeropuertos, etc.

e Patrimonio Inmobiliario: gestionado por Testa y dedicado, principalmente, al alquiler de
oficinas, centros comerciales y viviendas en Madrid y Barcelona.

e Servicios: rama desarrollada por Valoriza esta especialzada en la gestion de los
siguientes servicios:

0 Medioambientales: desempefiados a través de la cabecera Valoriza Servicios
Medioambientales, compafiia lider en la explotaciéon de:

» Servicios municipales: lider de gestion de concesiones, en las principales
localidades de nuestro pais, de: limpieza viaria, de recogida de residuos
de ndcleos urbanos, incluyendo la contenerizacion soterrada, de
jardineria y mantenimiento de zonas verdes, la gestion de parquimetros,
servicios de gria, y retirada de vehiculos de la via publica.

= Tratamiento de residuos: con importantes concesiones en el ambito de
la construccion y explotacion de plantas de Residuos Sélidos Urbanos,
envases, pilas, centros de tratamiento de residuos procedentes de la
construcciéon y demolicién, desgasificacion de vertederos, y plantas de
biometanizacién, incineracidn y valorizacién energética, asi como
instalaciones de tratamiento, compostaje y secado térmico de lodos de
depuradoras de aguas residuales.

= Obras y regeneraciones medioambientales: servicios de control de
calidad de las aguas, el control de las redes atmosféricas y las
recuperaciones paisajisticas y de entornos forestales.

0 Agua: desarrollada a través de Valoriza Agua y Sadyt, en dos campos de
actuacion: la actividad de ingenieria, desarrollo, ejecucién, mantenimiento y
explotacion de todo tipo de plantas (potabilzadoras, depuradoras,
desaladoras, tratamientos terciarios y reutilizacion, tratamientos industriales,
tratamientos agricolas, etc.) y la de gestion del ciclo integral, en régimen de
concesion publica o iniciativa privada.
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0 Multiservicios: esta area se desarrolla a través de la actuacion de las siguientes
compaiiias:

*» Valoriza Facilities: compafiia del Grupo especializada en la limpieza
integral de edificios, servicios de facility management de inmuebles,
servicios auxiliares (conserjeria, jardineria, etc.), servicios energéticos y
servicios socio-sanitarios

= Valoriza Conservacidon de Infraestructuras: compaifia del Grupo
especializada en el mantenimiento y conservacion de carreteras, y otras
infraestructuras singulares: presas, canales de riego, etc.

» Cafestore: compafia del Grupo especializada en la explotacion de
areas de servicio en autopistas (tercer operador nacional en este
mercado), y en la gestion de restaurantes y cafeterias en grandes
instalaciones: hospitales, intercambiadores y edificios publicos y privados.

¢ Industrial: desempefiada a través de Sacyr Industrial, es la divisidon del Grupo, fruto de la
integracion de distintas compafiias y areas de la compafiia, encargada de las
actividades de ingenieria y construccién industrial. Abarcando la promocién, ejecucion,
puesta en marcha y operacion de los proyectos en las siguientes areas de negocio:

= |ngenieria y energia: Sacyr Industrial es uno de los principales actores del
sector energético espafnol, siendo también referente a nivel
internacional en plantas de generacién de energia convencional y
renovable, plantas de cogeneracion, desarrollo de plantas de biomasa,
energia solar y geotermia. También opera y mantiene plantas de
energia e instalaciones industriales.

= Medioambiente y mineria: Sacyr Industrial es una de las primeras
compafiias internacionales en el disefio, construccion y operacion de
plantas de tratamiento y valoracibn de residuos. También tiene
experiencia en el desarrollo de proyectos mineros y plantas de
procesado.

» Qi&Gas: realizacion de proyectos de refinerias, industria quimica y
petroquimica, procesamiento y tratamiento de gas, y Gas Natural
Licuado (GNL), asi como el transporte y almacenamiento de este tipo
de combustible.

» Infraestructuras eléctricas: desarrollo de ingenieria y construccion de
lineas eléctricas de transmision de alto voltaje, subestaciones eléctricas e
instalaciones en baja, media y alta tension.

La estructura organizativa del Grupo esta orquestada bajo la figura de un Presidente Ejecutivo y
Consejero Delegado, del que dependen, por un lado, los Presidentes no ejecutivos, y los
Consejeros Delegados de cada una de las areas de negocio, y por otro, por direcciones
corporativas que prestan apoyo al Grupo, y que son: la Direccion General de Estrategia y
Desarrollo Corporativo, la Direccion General de Finanzas, la Direccion General Corporativa, la
Direccion General de Recursos Humanos y, por ultimo, la Direccion General de Asesoria
Juridica/Secretaria del Consejo de Administracion.
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2. CONTEXTO ECONOMICO
2.1.- CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL.

El ejercicio econémico de 2014, a nivel mundial y en términos muy generales, ha estado
caracterizado nuevamente por la crisis econdmica, aunque bien es verdad que, como
también sucedié el afo pasado, muchos paises como Estados Unidos, Japén y la mayoria de
los paises de la Unidn Europea, van experimentando tasas de crecimiento positivas. Gracias al
mantenimiento de los estimulos monetarios, por parte de la Reserva Federal estadounidense y
el Banco Central europeo, y aunque muy lentamente, parece que se van resolviendo los
problemas de liquidez de afios anteriores, sufridos por los estados, las empresas y las familias. Las
primas de riesgo, de los paises del sur de Europa, han cerrado en niveles minimos de los ultimos
gjercicios y parece que los duros ajustes realizados, especialmente en politicas laborales,
empiezan a dar sus frutos, pues se ha logrado incrementar, de forma muy considerable, la
competitividad de dichos estados mediterraneos. La depreciacion del euro, frente al dolar
americano, experimentada en el Ultimo semestre del afio, ha permitido que los paises europeos
puedan incrementar sus exportaciones, lo que esta repercutiendo de forma muy positiva en las
balanzas comerciales de los miembros de la Zona Euro. Destacar también la fuerte bajada
experimentada durante este afio del precio del petréleo, lo que ha derivado en una
contencion impresionante en el nivel de precios de las economias, habiéndose registrado, en
muchas de ellas, tasas de ipc negativas histéricas.

En cuanto a las principales economias, sefialar que Estados Unidos registr6, en 2014, un
crecimiento del 2,4% en términos de PIB, frente al 2,2% del ejercicio anterior. La fuerte creacion
de empleo y el abaratamiento de los productos energéticos, han posibiitado un buen
comportamiento del consumo, aunque la apreciacion del ddlar, y la debiidad econémica
internacional, ha perjudicado las exportaciones. La Reserva Federal ha mantenido, durante
todo el ejercicio, las medidas de estimulo adoptadas en plena recesion y parecen que
contindan dando sus resultados. Desde diciembre de 2008, los tipos estan fijos en la zona cero y
puede gue todavia permanezcan asi, como minimo, hasta finales de 2015. A lo largo de 2014,
se crearon en Estados Unidos casi 3 millones de empleos, lo que implica la mayor generacion
de puestos de trabajo desde 1999, y el quinto ejercicio consecutivo en el que el pais ha sido
capaz de crear trabajo neto. Es por ello que la tasa de desempleo se encuentra en un 5,6%,
frente al 6,7% del afio 2013. En cuanto a la inflacion, y segun datos facilitados también por el
propio gobierno, 2014 termind con una subida del 0,8%, frente al 1,5% del afio anterior. Tras seis
afios de enormes estimulos monetarios por parte de la Reserva Federal, la inflacion sigue siendo
débil, especialmente después del desplome experimentado en 2014 por los precios de la
energia.

Respecto al comportamiento de la economia China, y segin datos proporcionados por el
propio gobierno, el PIB, en 2014, ha experimentado un incremento del 7,4%, el porcentaje mas
bajo de los ultimos 24 afios. Se confirma el enfriamiento gradual de la segunda economia del
planeta a medida que se agota el modelo de crecimiento basado en las exportaciones al
exterior, debilitadas ante la caida de la demanda, por la crisis econémica global,
especialmente en Europa. Las autoridades chinas han anunciado una serie de reformas en
profundidad que buscan cambiar el modelo para basarlo gradualmente en la demanda
interna y permitir un crecimiento estable a largo plazo.

Respecto a la Zona Euro, el comportamiento econémico de los paises participes ha continuado
siendo muy dispar durante 2014. Aunque a la fecha Eurostat no ha publicado todavia los datos
definitivos del PIB, y en muchos casos son cierres provisionales, puede decirse que el conjunto
de la Eurozona ha crecido un 0,9% en el afo, frente al 0,5% retrocedido en el ejercicio anterior.
Por paises, los que mayores crecimientos han experimentado han sido: Polonia (+3,2); Eslovenia
(+2%); Lituania (+2,5%); Letonia (+2,1); Espafa (+2%); Grecia (+1,7%); Alemania (+1,6%);
Republica Checa (+1,5%) y Holanda (+1%). Mientras que, los que mas han retrocedido, han
sido: Chipre (-0,7%); Italia (-0,4%) y Finlandia (-0,2%). Por su parte, las primas de riesgo de todos
los paises periféricos europeos, han ido bajando de forma reiterada hasta situarse en niveles
minimos de los Ultimos ejercicios. Espafia cerré en 107 puntos basicos (p. b.), frente a los 223 p.
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b. del afio anterior; Italia finaliz6 en 134 p. b., frente a los 221 p. b. de 2013; Portugal en 215 p. b.
frente a los 421 p. b. del gjercicio anterior; mientras que Grecia termind en los 906 p. b. frente a
los 663 p. b. de 2013. El Banco Central Europeo ha continuando con sus politicas activas de
liquidez, mediante la compra sistematica de deuda publica de los paises periféricos, asi como
a través de varias subastas de liquidez con intencién de normalizar la situacion crediticia de las
economias. En cuanto a las previsiones econémicas para los ejercicios futuros, la Comision
Europea prevé un crecimiento, para la Zona Euro, del 1,3% en 2015 y del 2% en 2016. La
recuperacion ira ganando terreno en Europa gracias al incremento de la demanda internay a
las exportaciones, por la mejora de la competitividad, especialmente en los paises
mediterraneos, los mas afectados por la crisis, y a la depreciacion de la moneda comunitaria.
Por el contrario, las debilidades del Viejo Continente para los proximos ejercicios seran las
dificultades de financiacion y las tasas de paro, excesivamente elevadas.

La inflacion interanual de la Zona Euro, segun datos también proporcionados por Eurostat, se
situd en el -0,2%, en 2014, frente al 0,8% del ejercicio precedente. Por primera vez, en cinco
afos, se ha situado en zonas negativas al verse arrastrada por el fuerte descenso en los precios
de la energia, del -6,3%, derivados de la fuerte depreciacion del barril de petréleo Brent, que
cayod desde los 70 ddlares hasta los 57 en el mes de diciembre. En cuanto a la inflacion
subyacente, aquella que excluye de su calculo el precio de la energia y los alimentos frescos,
se situd en el 0,6% en la Zona Euro, frente al 0,9% del ejercicio anterior. En 2015 continuara el
petréleo barato, ya que la OPEP ha optado por no reducir su produccion, y la demanda del
mismo seguira estancada al no consolidarse la recuperacidn econdmica. La amenaza de
deflacién ha comenzado a planear seriamente sobre los paises del euro, por lo que el Banco
Central Europeo debera intervenir, mediante la inyeccion de dinero con compra masiva de
deuda, para que el consumo empiece a recuperarse y permita unos niveles de precios
positivos en el medio y largo plazo.

2.2.- CONTEXTO ECONOMICO NACIONAL.

La economia espafola, medida en términos de PIB, y seglin datos del Banco de Espafia,
registr6 un avance del 1,4% durante 2014, frente a la caida del -1,2% registrada en el
ejercicio anterior. Es el primer repunte econdmico tras seis afios sin crecimiento. Por sectores,
destacan la Agricultura, ganaderia y pesca, con un avance del 3,3% interanual, los Servicios,
con un crecimiento del 1,6% y la Industria, con un 1,5%. La Construccidon, aunque ha
experimentado un retroceso del -1,2% durante el ejercicio, mejora bastante respecto al 2013
cuando bajé un -7,7%. La demanda nacional, por primera vez en varios ejercicios, ha
experimentado una variacion positiva, del 2,2%, gracias a la contribucién destacada del
consumo de los hogares, la evolucion favorable del mercado de trabajo y la reduccion del
coste de financiacion de las familias. En cuanto a la Balanza Comercial, es de destacar el
fuerte tiron de las importaciones durante 2014, con un incremento interanual del 7,6%.
Mientras tanto, las exportaciones de bienes y servicios solo han crecido un 4,2%, destacando
como destinos los Estados Unidos y Asia, gracias a la depreciacion del euro frente al ddlar
americano. Por su parte, y segun datos suministrados por el Ministerio de Industria, Energia y
Turismo, Espafia ha marcado en 2014, y por tercer aflo consecutivo, un nuevo récord de
viajeros extranjeros con 64,99 millones de turistas, superando en un 7,1%, los datos de 2013.
Las estimaciones apuntan a que el desembolso total realizado, por éstos visitantes, se
acerca a los 63.000 millones de euros, frente a los 59.000 millones de 2013.

Las previsiones para 2015 y 2016, realizadas por la Comisibn Europea para nuestro pais, son
bastante halagiefias en todas las partidas clave: crecimiento del PIB, creacion de empleo,
tasa de paro y déficit publico. Para 2015 esperan un incremento del 2,3% del PIB y un 2,5%
para el 2016, debido, principalmente, al incremento de la demanda doméstica como
consecuencia del crecimiento del empleo y un aumento de la renta disponible, por la caida
de los precios. Las exportaciones también seguiran creciendo gracias a las mejoras de
competitividad de la economia espafiola. Respecto a la tasa de desempleo, se esperan
unos niveles del 22,3% y del 20,7% para 2015 y 2016, de forma respectiva. Todas estas
previsiones pueden ser cortas si contindan las caidas en los precios del petréleo y se
incentivan las medidas de estimulo monetario por parte del Banco Central Europeo.
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Respecto al mercado de trabajo, y segun datos publicados por el Instituto Nacional de
Estadistica (INE), la Encuesta de Poblaciéon Activa (EPA) ha reflejado un incremento en la
ocupacion de 433.800 personas en el Ultimo afio, subiendo en todos los sectores a
excepcion de la agricultura. La tasa de paro se ha situado en el 23,70% de la poblacion
activa, frente al 26,03% del ejercicio anterior. En cuanto a la Seguridad Social, 2014 ha
terminado con una afiliaciéon media de 16,78 millones de ocupados, o que supone mejorar,
en mas de 417.000 afiiados medios, las cifras del ejercicio anterior, segun datos
proporcionados por la Tesoreria General de la Seguridad Social. En el Régimen General, los
sectores de actividad que mejor comportamiento experimentaron, durante el afio, fueron: el
Sistema Especial Agrario (+4,86% respecto a 2013); Comercio y Reparacion de Vehiculos a
motor (+1,43%); Administracion Publica y Defensa y Seguridad Social Obligatoria (+1,16%) y
Actividades Sanitarias y Servicios Sociales (+1,04%). Por su parte, el Régimen Especial de
Trabajadores Auténomos experimentd una ligera mejoria, durante el ejercicio, al terminar
con 3,13 millones de afiiados medios, un 0,18% de afiliados mas que en 2013.

Por lo que se refiere a la evoluciéon de los precios, y segun el INE, la tasa de inflacion en 2014
se situd en el -1,0%, frente al 0,3% del afio anterior, lo que supone batir, por segundo afio
consecutivo, el menor nivel registrado desde 1961 que fue cuando se comenzé a elaborar la
serie histérica. Por grupos, practicamente todos han experimentado variaciones negativas
durante el ejercicio, destacando especialmente los siguientes: Transporte (-5,5%) por la
fuerte bajada de los precios de los carburantes y lubricantes, consecuencia del fuerte
descenso del precio del petréleo durante el afio 2014; Ocio y Cultura (-1,2%); Alimentos y
bebidas no alcohdlicas (-0,3%), y Vivienda (-0,2%). Por su parte, la inflacion subyacente,
aquella que no incluye alimentos frescos ni productos energéticos para su calculo, alcanzé
el 0,0%, frente al 0,2% experimentado en el ejercicio anterior.

El principal indice bursatil espafol, el IBEX-35, ha vuelto a cerrar, por segundo afio
consecutivo, un ejercicio en positivo. En concreto, la dltima sesion del afio termino en
10.269,7 enteros, lo que ha supuesto una revalorizaciéon anual del 3,56%, frente al 21,41% del
ejercicio anterior.

La licitacidon publica en nuestro pais, y segun datos publicados por la Asociacion Espafola
de Empresas Constructoras (SEOPAN), cerré 2014 con un total de 8.657,8 millones de euros
de inversiones reales, o que supone una disminucion del 3,29% de lo invertido durante el
gjercicio anterior. Por sociedades, ADIF llevé a cabo inversiones por un total de 3.372,5
millones de euros; Puertos del Estado por un total de 776,5 millones; las Sociedades de Aguas
por un importe de 660,7 millones; la SEITT por una cantidad de 563,9 millones y ENAIRE,
compafia de nueva creacioéon que incluye AENA, por un importe de 550,3 millones de euros.
Respecto a la inversién por programas, destacar los 1.646,9 millones dedicados a Carreteras,
y los 806,9 millones a Infraestructuras y Calidad del Agua.

En cuanto a la inversidon estatal para el 2015, con un total de 9.438,1 millones de presupuesto,
un 9,01% mas que en 2014, se producird un cambio de tendencia plausible tras seis afios de
desplome consecutivos. El AVE acaparara, con 3.372,5 millones de euros, la mayor parte del
presupuesto, seguido por el programa de carreteras, con 1.721,3 millones, las Infraestructuras
y Calidad del Agua, con 871,2 millones, y los Puertos del Estado, con 863,9 millones.

A pesar de la continuidad de los planes de ajuste y de contencién del gasto, por parte de
las administraciones publicas espafiolas, el Ministerio de Fomento sigue impulsando el nuevo
Plan de Infraestructuras, Transportes y Vivienda (PITVI), presentado a finales de 2012, y que
sustituy® al Plan Estratégico de Infraestructuras y Transporte (PEIT) y al Plan Estratégico de
Infraestructuras (PEl), y que contara con un horizonte de ejecucidon hasta el afio 2024.
Durante el ejercicio de 2014 se ha aprobado la memoria ambiental del Plan, por lo que
ahora solo queda pendiente la aprobacioén definitiva del mismo.

En funcidn de los escenarios de evolucibn macroecondmica en Espafia, hasta dicho afio
horizonte de 2024, la suma total de inversiones contempladas en el PITVI, en relacién al PIB,
supone un porcentaje variable entre el 0,89% y el 0,94%.
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Del montante total previsto, a las politicas de transporte se destinara aproximadamente el
90% de los recursos y el 10% a las de vivienda. Dentro de las primeras, 52.403 millones de
euros se destinardn a carreteras, de los cuales 18.668 millones iran destinados a la
construccion de 3.500 kilbmetros de nuevas vias de alta capacidad, mientras que otros 1.265
millones se utilizaran para ampliar las existentes. Por su parte el AVE contara con inversiones
de 25.000 millones de euros. La conexidbn a Galicia, con 8.517 milones de euros, y la
denominada “Y” vasca, que permitira unir las tres capitales de dicha regién, con un total de
4.323 millones de euros, acapararan la mayoria de dicha inversion. El AVE a Badajoz, con
2.651 millones y el enlace a Asturias, con 1.719 millones mas, seran los otros proyectos estrella.
Los Puertos del Estado, con una partida de 2.000 millones de euros, y la modernizaciéon del
transporte ferroviario convencional, con 1.310 millones, seran otras actuaciones a destacar.

Pese a las constantes llamadas a la austeridad, por parte de las autoridades europeas, éstas
son conscientes de la importancia que tendra, en el nuevo orden econémico mundial, el
desarrollo de las infraestructuras a nivel europeo. Por ello, la Comisién Europea ha creado, a
finales de 2014, un Grupo de Trabajo para desarrollar una Cartera de Proyectos en la Unién
Europea que puedan ser realizados en el corto y el medio plazo y que se centren en sectores
clave que impulsen la competitividad y el potencial de crecimiento de la Unién,
especialmente la investigacion y el desarrollo, la economia digital, las infraestructuras de
energia y de transporte, la infraestructura social y el medioambiente.

Entre otras actuaciones, quedan contemplados los nuevos trazados del plan de transporte
ferroviario europeo. Espafia, con cinco Corredores que atravesaran todo el pais, sera uno de
los estados mas beneficiados. La red basica nacional, que tendra forma de malla, debera
estar construida antes del afio 2030, y contemplara una inversion total de 49.800 millones de
euros, de los que, al menos un 10% seran sufragados con fondos comunitarios. Habra un
Corredor Central, que unira Algeciras con Francia, atravesando el interior de la Peninsula; un
Corredor Atlantico-Mediterraneo, que unira Lisboa con Valencia; un ramal del anterior
Corredor, que unira Portugal con Francia, a través de la Meseta Castellana y el Pais Vasco;
un Corredor Mediterraneo, que unira Algeciras con Murcia, Valencia, Catalufia y la frontera
francesa; y otro que unira el Cantabrico con el Mediterraneo, enlazando Bilbao con
Valencia, por Pamplona y Zaragoza.

3. NUESTRA ACTIVIDAD EN 2014
3.1. - La actividad del Grupo Sacyr

La cifra de negocios del Grupo ascendié a 2.901 millones de euros, un 8,5% mas que en 2013,
siendo ya un 49% fuera de nuestro pais, frente al 42% del ejercicio anterior. El grupo sigue
apostando fuertemente por el crecimiento internacional, estando ya fuertemente implantado
en paises como: Chile, Angola, Italia, Portugal, Brasil, Bolivia, Panama, Colombia, Peru, México,
Australia, Israel, Argelia, Iranda, Cabo Verde, Togo, Mozambique, Catar e India.

El EBITDA ha alcanzado los 382 millones de euros, o que ha situado el ratio EBITDA entre cifra de
negocios en el 13%. Por su parte, el resultado neto atribuido, fue de 32,7 millones de euros,
aunque hubiera sido de 118 millones de euros, sino hubiera que haber descontado los impactos
fiscales extraordinarios generados por los cambios legislativos.

En cuanto a las magnitudes del Estado de Situacion, el total activo de 2014 ha alcanzado los
11.809,61 millones de euros y el Patrimonio Neto los 1.357,92 milones. Continda destacando la
importante reduccién del endeudamiento del Grupo durante los seis Ultimos ejercicios,
pasando de los 19.526 millones de euros de deuda financiera neta (al cierre de 2008) a los 6.337
millones de euros (al cierre de 2014). Dicha reduccién se ha debido, principalmente, a las
desinversiones llevadas a cabo (itinere Infraestructuras, en 2009, y Repsol, S.A., durante el 2011),
a la liquidaciéon ordenada de la deuda de Vallehermoso, a la reducciéon de costes, asi como al
reforzamiento del Patrimonio Neto, gracias a las ampliaciones de capital llevadas a cabo a
finales de 2010, comienzos de 2011y en 2014.
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La actividad de todo el Grupo queda ampliamente garantizada por la Cartera, que a 31 de
diciembre de 2014 alcanza los 26.260,14 millones de euros, siendo mas de un 43% de caracter
internacional.

A cierre de 2014 la valoracion de los activos inmobiliarios del Grupo asciende a 3.434 millones
de euros, con unas plusvalias latentes de 1.092 millones de euros, y con el siguiente desglose por
compalfia:

- Vallehermoso: La valoracién a 31 de diciembre de 2014 es de 254 millones de euros, un
76,89% inferior a la de 2013, como consecuencia de la transmisidon de activos.

- Testa: la valoracion a 31 de diciembre de 2014 es de 3.180 millones de euros, un 3,26% por
debajo de la tasacion de 2013, como consecuencia de las ventas de activos. No obstante,
el valor de los activos se ha incrementado ya que los activos a 31.12.2014 han
incrementado su valor respecto al valor que tenian el afio anterior.

Durante este egjercicio, Sacyr ha continuado desarrollando la nueva estrategia del Grupo,
basada en potenciar aquellos negocios en los que somos lideres y expertos, asi como seguir
impulsando los dos nuevos motores de crecimiento, como son la gestion de proyectos de
construccion, y concesiones, ademas de consolidar la nueva division industrial del Grupo: Sacyr
Industrial.

Todo lo anterior, unido a medidas de gestion basadas en la reduccion de costes y de deuda,
dara como resultado un Grupo mas fuerte, mas innovador, mas competitivo y mas
comprometido con los valores tradicionales de nuestra compafiia: la prudencia, la austeridad,
la calidad y el cumplimiento de los compromisos asumidos.

3.2.- Acontecimientos mas significativos en 2014.

A continuacion se describen algunos de los hechos mas significativos, acontecidos durante el
afo para, posteriormente, describir lo ocurrido en cada unidad de negocio.

a) Canal de Panama

El 2 de enero de 2014, Grupos Unidos por el Canal (GUPC), Consorcio encargado del
proyecto para el disefio y la construccion del tercer juego de esclusas del Canal de
Panama, y participado, entre otros, por Sacyr, anuncié que, debido a los incumplimientos
graves e imputables a la Autoridad del Canal de Panama (ACP), y conforme a los términos
contractuales previstos, procederia a la suspension de los trabajos si no se atendian sus
reclamaciones.

GUPC, en relacidon con los sobrecostes del proyecto derivados de circunstancias
sobrevenidas e imprevisibles, presentd, ante las distintas autoridades competentes, incluida
la Corte Internacional de Arbitraje de la Camara de Comercio Internacional (CCl), fundadas
reclamaciones por un importe global de 1.625 millones de ddlares estadounidenses, al no ser
atendidos por la ACP segun fueron surgiendo desde el comienzo de las obras.

Desde dicha fecha GUPC mantuvo intensas reuniones con la ACP para alcanzar un acuerdo
satisfactorio que pusiera fin al desequilibrio contractual producido hasta dicho momento.
GUPC propuso cofinanciar los costes imprevistos para continuar las obras, que a dicha fecha
se encontraban con un grado de avance de casi el 70%, de tal forma que el proyecto
pudiera finalizarse en 2015.

A comienzos del mes de febrero de 2014, y a la espera de llegar a un acuerdo, se
suspendieron los trabajos en el proyecto. A pesar de dichas circunstancias, GUPC continu6
buscando un acuerdo de cofinanciacion, de conformidad con los contratos y las leyes
vigentes, con el objetivo de una resolucion inmediata y satisfactoria para ambas partes.
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El 20 de febrero, GUPC reanudd las obras en el Tercer Juego de Esclusas, tras el avance de
las negociaciones y principio de acuerdo con la ACP.

El 27 de febrero, se anuncio el cierre de las negociaciones con la ACP mediante un acuerdo
conceptual final para resolver los problemas de financiacion del proyecto, dentro de los
términos del contrato y de las leyes aplicables al mismo.

Finalmente, el 14 de marzo se firmoé el “Memorandum Of Understanding” (MOU) por el cual la
ACP y GUPC se comprometieron a aportar 100 millones de ddlares, cada uno, de tal forma
gue se pueda seguir avanzando con los trabajos. También se involucré a la aseguradora
Zurich con el objetivo de que puedan disponerse de los fondos necesarios para finalizar las
obras, en diciembre de 2015, mientras se espera el resultado de los arbitrajes, de forma que
qguede asignada la responsabilidad final de los costes adicionales que afectan al proyecto.
En dicho acuerdo se pactdé también la entrega escalonada de las compuertas, que para
entonces todavia permanecian en construccion en ltalia, asi como la extension de una
moratoria de ciertos pagos para facilitar las inversiones en las obras.

Desde que se formulé el acuerdo, las obras se han ido desarrollando conforme a lo previsto.
Prueba de ello fue el traslado maritimo, desde el puerto italiano de Trieste, a mediados de
octubre, de las Ultimas cuatro compuertas para la terminacién del Canal. Llegaron a
Panama el 12 de noviembre, casi tres meses antes de lo estipulado en el acuerdo con la
ACP, siendo instalada la primera de ellas el 15 de diciembre, concretamente en la camara
alta del sector Atlantico.

Hacia mediados de 2015 esta previsto que todas las demas compuertas se encuentren
colocadas en sus respectivas camaras para proceder a la inundacion e inicio de las pruebas
de funcionamiento de las nuevas esclusas.

Para finalizar, sefialar que, con fecha 1 de enero de 2015, el DAB (Dispute Adjudication
Board), organismo técnico independiente establecido dentro del marco del Contrato entre
Grupo Unidos por el Canal (GUPC) y la ACP (Autoridad del Canal de Panama) fall6, a favor
de nuestro Grupo, en las dos reclamaciones mas importantes presentadas hasta el momento
por el consorcio relacionadas con la mala calidad del basalto (material base del hormigdn
utiizado en la obra) y el retraso atribuido a la ACP en la aprobacion de la mezcla del
hormigoén utilizado en el proyecto. La resolucion dictamind que el consorcio habia obtenido
el merito del 100% en dichas reclamaciones y la ACP debera abonar a GUPC un total de 234
millones de ddlares y le otorga, ademas, una extension del contrato de seis meses.

Este fallo confirma las reclamaciones que, desde febrero de 2011 ha venido realizando
GUPC, alertando de que las propiedades del basalto no tenian las calidades sefialadas en
las bases de la licitacion aportadas por la ACP a todas las compariias que se presentaron al
proyecto. Ademas, queda confimado que la mezcla de hormigén, presentada por GUPC
en 2010 y rechazada por la ACP, cumplia integramente con las especificaciones técnicas
exigidas en el Contrato. Y no solo eso, sino que adicionalmente las mejora al tener una
durabilidad que excede de los 100 afios requeridos.

Estas dos reclamaciones son muy importantes si se tiene en cuenta que dos tercios del coste
total del proyecto (unos 2.310 millones de ddlares del total) consisten en obra civil, es decir,
costes asociados a la fabricacion y colocacion del hormigdn en las nuevas esclusas.

b) Ampliacion de Capital y Bonos convertibles

El 24 de abril, se llevé a cabo una Ampliacion de Capital Acelerada por un importe efectivo
total de 166.243.195,78 euros, correspondiendo 36.297.641,0 euros al importe nominal y
129.945.554,78 euros a la prima de emisidn. El precio de suscripcion de las nuevas acciones
ordinarias emitidas fue de 4,58 euros por titulo. Se emitieron, por tanto, un total de 36.297.641
de acciones nuevas, de la misma clase y serie que las que en ese momento habia en
circulacion. A partir de dicho momento, el capital social de Sacyr ha pasado a estar
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compuesto por 502.212.433 acciones. Las acciones nuevas emitidas representaban un 7,79%
del capital social de Sacyr, antes de la Ampliacion de Capital Acelerada, y un 7,23% de su
capital social, con posterioridad a dicha operacion.

El 25 de abril quedo inscrita, en el Registro Mercantil de Madrid, la escritura del aumento de
capital, y el 29 de abril comenzaron a negociarse, de forma efectiva, y en las Bolsas de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, las 36.297.641 nuevas acciones de Sacyr.

El 24 de abril, Sacyr realizé una emision de Bonos Convertibles, por un importe nominal de 250
millones de euros, y un vencimiento a cinco afios desde la fecha de desembolso, es decir, 8
de mayo de 2019. Los Bonos fueron emitidos a la par, y tienen un valor nominal unitario de
100.000 euros. Dichos Bonos devengan un interés fijo del 4% nominal anual, pagadero por
trimestres vencidos. Los Bonos son convertibles por acciones ordinarias de nueva emision y/o
canjeables por acciones ya existentes de Sacyr, a partir de la fecha que caiga 41 dias tras la
fecha de desembolso y hasta el décimo dia anterior a la fecha de vencimiento final o, si
fueran a amortizarse anticipadamente, hasta el décimo dia anterior a la fecha de
amortizacion anticipada. Sacyr podra elegir, para cada solicitud de conversion, si emite
acciones nuevas 0 entrega acciones existentes. El precio de conversion inicial, de dichos
Bonos, fue de 5,725 euros. Los Bonos cotizan en el mercado secundario organizado, no
regulado (Freiverkehr) de la Bolsa de Frankfurt.

Cc) Repsol

Durante el ejercicio de 2014, Sacyr, a través de su participada, Sacyr Vallehermoso
Participaciones Mobiliarias, S. L. ha recibido dividendos de Repsol, S.A. por un importe total
de 239,77 millones de euros (58,29 millones de euros, a principios del mes de enero, y a
cuenta de los resultados de 2013; 59,27 milones de euros, a comienzos de julio,
complementarios a los resultados de 2013; y 122,21 millones de euros, con caracter
extraordinario, a comienzos del mes de junio).

d) Acuerdos estratégicos

El 18 de noviembre de 2014, y dentro de la politica de fuerte internacionalizacion del Grupo,
Sacyr firmdé un acuerdo de colaboracién conjunta con la compaifiia estadounidense
Manhattan Construction Group, para desarrollar proyectos de infraestructuras, concesiones,
industrial y medioambiente en Estados Unidos. El acuerdo implica la licitacién, en consorcio,
a concursos formulados tanto por entidades publicas como privadas en territorio
norteamericano. Manhattan Construction Group tiene una amplia experiencia en el
desarrollo y ejecucion de proyectos de construccion, e industriales, en los estados del
Sudoeste, Sureste y del Atlantico Medio de los Estados Unidos, asi como en México y en
paises de Centro Américay el Caribe.

e) Liquidacion de Vallehermoso

Durante este afio de 2014, Vallehermoso ha continuado con su politica de reduccion de
deuda, y consecuentemente de reducciéon de balance, a través de su actividad ordinaria
de venta de producto terminado, y mediante el canje de activos inmobiliarios por su deuda
asociada. El montante total de la deuda se ha reducido en 699 millones como
consecuencia de la transmision, a lo largo de todo el ejercicio, de varios bloques de activos
inmobiliarios, a distintas entidades financieras y a la SAREB.

Las consultoras inmobiliarias independientes Tasaciones Hipotecarias, S.A. y Garen Avaliacoes
han tasado el valor de los activos inmobiliarios, al cierre del ejercicio, en 254,54 millones de
euros. Del total de esta valoracion, 224,49 milones corresponden a suelo y 30 milones a
producto terminado pendiente de venta.
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3.3.- Nuestra actividad de Construccioén (Sacyr — Somague).

La cifra de negocios de la actividad constructora cerr6 el ejercicio 2014 en 1.697 millones de
euros, lo cual supuso un incremento interanual del 5%, rompiendo la tendencia negativa de los
Ultimos afios.

El ratio de EBITDA sobre cifra de negocios alcanzé el 6,1%, preservandose asi un elevado nivel
de rentabilidad acorde con las exigencias estratégicas del Grupo.

La cartera de construccion se situ6 en los 4.987 millones de euros, un 13% superior a la del cierre
del ejercicio anterior. Esta mejora, que permite cubrir 35 meses de actividad a los ritmos
actuales de facturaciéon, vino motivada en gran medida por los contratos obtenidos en el
exterior.

La estrategia de expansion internacional de la actividad constructora tiene su reflejo en el peso
de la facturacion exterior, que representa un 71% de la cifra de negocios total. En este sentido,
destaca el desarrollo del negocio en Chile, Angola, Mozambique, Brasil y México entre otros,
donde se han obtenido importantes adjudicaciones:

e En Brasil, la adjudicacién de un consorcio en el que participa Somague de un nuevo
contrato del metro de Sao Paulo (construccién de un tramo de la linea 2 entre Vila
Prudente y Dutra) por 500 millones de euros.

e En Chile, la construccion de la “Américo Vespucio Oriente” por 304 millones de euros, la
construccion de la segunda fase de la autopista Costanera Norte por 175 milones de
euros y la construccion del nuevo ayuntamiento de Coquimbo por 20 millones de euros.

e En México, el contrato para la construccion de la segunda fase de la linea 3 de metro
ligero de la ciudad de Guadalajara por 95 millones de euros y obras ferroviarias por 152
milones de euros.

e En Perq, la construcciéon de la “Autopista Longitudinal de la Sierra” por 88 millones de
euros y dos hospitales por 81 millones de euros.

¢ En Angola, Somague se ha adjudicado numerosos contratos de construccion.

3.4.- Nuestra actividad de Concesiones (Sacyr Concesiones).

La cifra de negocios del negocio concesional ascendié a 419 millones de euros, un 37% superior
al dato de 2013 debido a la mejora de los traficos de las concesiones en operacion y a los
ingresos de construcciéon de las nuevas sociedades concesionarias en Hispanoameérica.

Los ingresos concesionales alcanzan los 116 millones de euros, lo cual supone una caida del 5%
interanual debido a las desinversiones realizadas en el ejercicio. Eliminando este efecto, los
ingresos concesionales habrian crecido un 18% interanual debido al buen comportamiento de
los traficos en las concesiones espafiolas (destaca el incremento del 18% en la autopista
malaguefia de Guadalmedina) y a la puesta en explotacion de varias concesiones chilenas
(como Rutas del Desierto) y del hospital de Vilafranca en Portugal.

El EBITDA alcanzd los 78 millones de euros, lo cual supuso un margen sobre cifra de negocios del
67%, muy por encima del 60% alcanzado en 2013.

En 2014, el area de Concesiones cerro la financiacion del hospital de Antofagasta (Chile) por
290 millones de USD. Este hospital, el mayor de todo Chile, se espera que entre en explotacion a
finales de 2016.
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Durante el ejercicio, el Grupo se adjudicé el contrato de construccion y explotacion de la
autopista urbana Américo Vespucio Oriente (Santiago de Chile), con una cartera de 2.319
milones de euros.

Al cierre de 2014, el Grupo cuenta con 34 concesiones distribuidas en 6 paises (Espafa. ltalia,
Portugal, Ilanda, Chile y Per(), estando 25 en explotacion y 9 en desarrollo. Hay 21 concesiones
de autopistas y autovias, 7 hospitales, 2 intercambiadores de transporte, 1 linea de metro, 1
aeropuerto internacional y 1 area de servicio.

3.5.- Nuestra actividad de Servicios (Valoriza)

La cifra de negocios de Valoriza ascendié a 926 millones de euros. Pese al crecimiento de las
areas de Medioambiente y Multiservicios, la facturacion de la actividad de Agua ha tenido un
descenso interanual como consecuencia de la venta de varias concesiones de agua en
Portugal y de la finalizacion de las obras de las desaladoras de Israel y Australia. La facturacion
de la actividad de Energia pese a verse afectada por la regulaciéon gubernamental de las
energias renovables y por las desinversiones de algunos activos (plantas de Olextra y Extragol),
se ha beneficiado del esfuerzo de contratacion internacional de los Ultimos afios,
especialmente en Hispanoamérica (Perq, Bolivia, etc).

El EBITDA de Valoriza ha alcanzado los 72 millones de euros, o cual supone un descenso
interanual de -26% debido fundamentalmente a la nueva legislacion sobre regulacion de tarifas
en las energias renovables y a las desinversiones de activos.

La cartera de Valoriza asciende a 8.677 millones de euros y un 26% procede de mercado
internacional.

Medioambiente

Durante el ejercicio 2.014 Valoriza Servicios Medioambientales ha seguido fiel al papel que
viene desarrollando dentro de la Divisibn de Medioambiente del Grupo Valoriza. En este
sentido, y a pesar de las dificultades planteadas por el contexto econdmico general, el Grupo
Valoriza Servicios Medioambientales ha conseguido afianzarse dentro de su sector y continuar
siendo, hoy en dia, un Grupo de referencia. Las areas de negocio donde desarrolla sus
actividades son las siguientes:

e Servicios municipales: motor del crecimiento en los Ultimos afios, esta rama engloba
la gestibn de concesiones de limpieza viaria, de recogida de residuos de nucleos
urbanos, incluyendo la contenerizacion soterrada, de jardineria y mantenimiento de
zonas verdes, la gestion de parquimetros, servicios de gria, y retirada de vehiculos de
la via publica.

e Tratamiento de residuos: con importantes concesiones obtenidas en los dltimos
gjercicios y amplios periodos de concesion. Desarrolla la construccion y explotacion
de plantas de Residuos Solidos Urbanos, envases, pilas, centros de tratamiento de
residuos procedentes de la construccion y demolicién, desgasificacion de
vertederos, y plantas de biometanizacion, incineracion y valorizacion energética, asi
como instalaciones de tratamiento, compostaje y secado térmico de lodos de
depuradoras de aguas residuales.

e Obras y regeneraciones medioambientales: incluye los servicios de control de calidad
de las aguas, el control de las redes atmosféricas y las recuperaciones paisajisticas y de
entornos forestales.
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Agua

Esta actividad comprende dos campos de actuacion: la actividad de ingenieria, desarrollo,
gjecucion, mantenimiento y explotacion de todo tipo de plantas (potabilizadoras,
depuradoras, desaladoras, tratamientos terciarios y reutilizacion, tratamientos industriales,
tratamientos agricolas, etc.) y la de gestion del ciclo integral, en régimen de concesion publica
o iniciativa privada.

Valoriza Agua en Espafia, y Somague Ambiente en Portugal, se encargan de la actividad de
gestion del ciclo integral de agua, dando servicio a mas de 1,3 millones de personas en los dos
paises.

Entre las actividades mas significativas realizadas, cabe sefialar la gestion del ciclo integral del
agua de la ciudad de Santa Cruz de Tenerife, a través de la compafia participada Emmasa; la
gestion de la distribucion del agua potable en Las Palmas de Gran Canaria, a través de la
sociedad participada Emalsa; y la concesion de abastecimiento de agua en la localidad de
Guadalajara.

En lo que corresponde a la ejecuciéon de obras, y desarrollo de proyectos, Valoriza Agua actia
a través de su compairfiia dependiente Sadyt, que es lider mundial en el ambito de la
desalacion, por 6smosis inversa, y en el tratamiento de aguas. Dicha sociedad tiene presencia
en Argelia, Israel, Chile y Australia, ademas de en nuestro pais.

Multiservicios

Valoriza Multiservicios gestiona los negocios del Grupo Valoriza a través de tres sociedades:
Valoriza Facilities, Cafestore y Valoriza Conservacion de Infraestructuras.

Valoriza Facilities, es la compafiia del Grupo especializada en la limpieza integral de edificios,
servicios de facility management de inmuebles, servicios auxiliares (conserjeria, jardineria, etc.),
servicios energeéticos y servicios socio-sanitarios.

Valoriza Conservacion de Infraestructuras, es la compaifia del Grupo especializada en el
mantenimiento y conservacion de carreteras. Entre otras actuaciones, tiene asignados trabajos
de mantenimiento y conservacion de mas de 4.250 kildmetros, equivalentes, de carreteras; la
conservacion de una presa, dos redes de mas de 140 kidbmetros, de canales de regadio y el
puerto de Bilbao.

Cafestore, compariia del Grupo especializada en servicios de restauracidn en concesiones,
esta presente en los mercados de areas de servicio en autopistas (tercer operador nacional en
este mercado), sociosanitario y organismos publicos. Al cierre del ejercicio tiene un total de 44
puntos de venta: 28 areas de servicio a lo largo de la geografia nacional, restaurantes en 3
hospitales de la Comunidad de Madrid, 2 residencias de mayores y en 11 organismos publicos
(Madrid, Extremadura y Andalucia).

3.6.- Nuestra actividad Industrial

Sacyr Industrial es la division del Grupo Sacyr, fruto de la integracion de distintas compaiiias y
areas especializadas del Grupo, encargada de las actividades de ingenieria y construccion
industrial, abarcando la promocion, ejecucion, puesta en marcha y operaciéon de los proyectos
en las siguientes areas de negocio:

e Ingenieria y energia: Sacyr Industrial es uno de los principales actores del sector
energético espafiol, siendo también referente a nivel internacional en plantas de
generacion de energia convencional y renovable, plantas de cogeneracion, desarrollo
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de plantas de biomasa, energia solar y geotermia. También opera y mantiene plantas
de energia e instalaciones industriales con una capacidad instalada de mas de 900MW.

e Medioambiente y mineria: Sacyr Industrial es una de las primeras compaiiias
internacionales en el disefio, construccion y operacion de plantas de tratamiento y
valoracion de residuos, habiendo realizado ya el disefio y construccion de 43 plantas de
gestion de residuos e instalado 114MW de generacidon eléctrica. También tiene
experiencia en el desarrollo de proyectos mineros y plantas de procesado.

e Qi y Gas: Sacyr Industrial viene realizando acuerdos con distintos tecndlogos que
permiten ofrecer soluciones para proyectos de refinerias, industria quimica vy
petroquimica, procesamiento y tratamiento de gas, y Gas Natural Licuado (GNL), asi
como el transporte y almacenamiento de este tipo de combustible.

e Infraestructuras eléctricas: Sacyr Industrial ofrece el desarrollo de ingenieria y
construccion de lineas eléctricas de transmision de alto voltaje, subestaciones eléctricas
e instalaciones en baja, media y alta tension.

Durante este ejercicio se han producido las siguientes adjudicaciones:

e Sacyr Industrial resulté adjudicataria del disefio, construccion, montaje y puesta en
marcha de una planta de cemento en el Departamento de Oruro (Bolivia), por un
importe de 180 millones de euros. La instalacion, que pertenece a la Empresa Publica
Productiva Cementos de Bolivia (ECEBOL) tendra una capacidad minima de 3.000
toneladas de clinker al dia, para la fabricacion de Cemento Portland tipo IP-30, de
acuerdo a la normativa del pais.

e Sacyr Industrial se adjudic6é el disefio, construccion y puesta en marcha de una
Terminal de Importaciéon de Gas Natural Licuado (GNL) en Cartagena de Indias
(Colombia), asi como la construccién del gaseoducto, de 10 kilbmetros de longitud,
encargado de transportar el gas desde la bahia de Cartagena de Indias hasta el
Sistema Nacional de Transporte (SNT) ubicado en la costa norte colombiana. El
proyecto, capaz de tratar 400 millones de pies cubicos de gas licuado al dia, tendra
un presupuesto de 85,05 millones de euros y debera estar a pleno rendimiento en el
segundo semestre de 2016.

e Sacyr Industrial fue adjudicataria de la construccion e instalacion de dos lineas de
transmision eléctrica, de 115 KV y una longitud de 3,7 Km, y tres subestaciones
eléctricas, con voltajes de 115 KV y 13,8 KV, en la localidad de Monterrey, estado de
Nuevo Ledn (México). Por un importe total de 11,5 millones de euros.

En 2014 pueden destacarse también los siguientes hitos:

e En Cogeneracion: Sacyr Industrial mantiene operativas, a la fecha, 5 plantas de
cogeneracion, destinadas al secado de alperujos. En esta tecnologia, Valoriza
Energia dispone ya de mas de 106 Mw de potencia instalada, a través de sus
sociedades dependientes, y generando 900.000 MWh/afio.

e En Biomasa: Sacyr Industrial mantiene dos plantas en operacion, alcanzando una
potencia de 25 MW, y generando 251.000 MWh/afio.

e En Plantas de Tratamiento de Residuos Sélidos Urbanos: Sacyr Industrial esta poniendo
en marcha la Planta de Tratamiento Mecanizado Biolégico de Bilbao, que permitira
el tratamiento de hasta 180.000 toneladas de residuos al afio, asi como la Planta de
biometanizacion de Cogersa (Asturias), que posibilitara el procesado de hasta 60.000
toneladas por afo.
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La actividad del Grupo Valoriza, para los proximos ejercicios, queda completamente
garantizada por su cartera, que a 31 de diciembre de 2014 ha alcanzado los 8.677 millones de
euros.

Los objetivos para 2015, y ejercicios siguientes, siguen centrados en el desarrollo organico de los
negocios existentes buscando la masa critica de actividad que permita ir optimizando la
rentabilidad de cada una de las lineas de negocio. En cualquier caso, se estara atento al
desarrollo de nuevas oportunidades que permitan mejorar la rentabilidad o consolidar sinergias
con otras actividades del Grupo.

3.7.- Nuestra actividad de Patrimonio inmobiliario (Testa).

El Grupo Testa, area de negocio Patrimonial dentro del Grupo Sacyr, ha cerrado un ejercicio
econdémico muy positivo.

Durante el mes de enero, Testa enajen6 un edificio de viviendas en alquiler situado en la
calle Conde de Xiquena, de Madrid, por un importe de 7,38 millones de euros.

En el mes de junio, Testa cedid el derecho de superficie de la Residencia de la Tercera edad
localizada en la calle Rodriguez Marin, también de Madrid, por un importe de 12,89 millones
de euros.

En los meses de junio y septiembre, Testa vendio la totalidad de su participacion minoritaria,
un 32%, en la sociedad francesa “Preim Defense 2”, compariia propietaria del edificio “Tour
Adria” situado en el barrio financiero de La Defense (Paris), por un importe total de 64,08
millones de euros.

El 23 de diciembre, el Consejo de Administracion de Testa, acordd la convocacion de una
Junta General de Accionistas para su celebraciéon en los dias 3 y 4 de febrero de 2015, en
primera y segunda convocatoria, respectivamente, para la adopcién, entre otras, de las
siguientes propuestas:

e Lareduccion del capital social en un importe de 669.759.570,40 euros, de forma que
quede establecido en 23.095.157,60 euros, con la finalidad de devolver aportaciones
a los accionistas, mediante la reduccion del valor nominal de todas y cada una de
las acciones, en 5,80 euros por titulo. A resultas de dicha reduccion, el nuevo valor
nominal pasa a ser de 0,20 euros, desde los 6 euros actuales. El plazo maximo para la
ejecucion de este acuerdo no sera mas tarde del 2 de febrero de 2016 (un afio
desde la aprobaciéon en Junta General de Accionistas).

e El reparto de un dividendo extraordinario por importe de 527.724.351,16 euros, con
cargo areservas de libre disposicién, a razén de 4,57 euros brutos por titulo.

e la ratificacion del nombramiento por cooptacion y reeleccion de D. Fernando
Lacadena Azpeitia como Consejero de la Sociedad, con la calificacion de
dominical.

La ejecucion del acuerdo de distribucion de fondos (reduccion de capital y reparto de
dividendo extraordinario) queda sujeto a la condicion expresa del buen fin de una
operacion de captacidon de fondos propios del mercado, por un efectivo minimo de 300
millones de euros, en términos satisfactorios para Testa, de tal forma que ambas
operaciones, anteriormente descritas, deberan ejecutarse de forma simultanea, o lo mas
cercana en el tiempo, que sea razonablemente posible.

De no producirse dicha captacion de fondos, en los términos y plazos establecidos, el
acuerdo de distribucion de fondos quedaria sin efecto y no se llevaria a cabo.
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A cierre de 2014, el Grupo Testa tiene un patrimonio en arrendamiento de 1.334.448 metros
cuadrados que le han proporcionado, durante este ejercicio, un total de 182,6 millones de
euros de facturacion por rentas consolidadas. Del total de estos ingresos en concepto de
alquileres, un 60% corresponden a oficinas (109,8 millones de euros), un 14% a hoteles (25,5
millones de euros), un 14% a centros comerciales (26,1 millones de euros), y otro 12% (21,2
milones de euros) a alquileres de naves, viviendas, residencias de tercera edad vy
aparcamientos.

La tasa media total de ocupacion de todos sus inmuebles, se ha situado en el 95,02% (96,83%
sin considerar un edificio de oficinas situado en el Campo de las Naciones (Madrid), que se
encuentra actualmente vacio y en rehabilitacion).

La cartera de ingresos por arrendamientos ha alcanzado, a 31 de diciembre, los 1.193 millones
de euros, con lo que queda asegurada la facturaciéon para los proximos ejercicios.

Los activos inmobiliarios del Grupo Testa, han sido tasados por dos consultoras independientes:
CBRE Valuation Advisory, S.A. (para activos en explotacién y obras en curso) y Tasaciones
Hipotecarias, S.A. (para los solares), obteniendo una valoracion conjunta de 3.180 millones de
euros, un 3,26% menos que en 2013, debido a las desinversiones, con unas plusvalias latentes de
1.092 millones de euros.

3.8.- Participacion en Repsol, S.A.

En este ejercicio de 2014, Sacyr ha continuado siendo un accionista de referencia de la
compafia Repsol, S.A., a través de su participada Sacyr Vallehermoso Participaciones
Mobiliarias, S.L.

Repsol, S.A. es la empresa lider de su sector, en Espafia, y una de las quince mayores
petroleras privadas del mundo. También es la primera sociedad comercializadora de Gases
Licuados del Petréleo (GLP) en Espafia abasteciendo a mas de once millones de clientes,
solo en nuestro pais. En cuanto a productos quimicos, Repsol, S.A. continda siendo lider en
Espafia y Portugal, asi como primera empresa mundial en plasticos para la agricultura.
Repsol, S.A. participa ademas, en las compafiias energéticas Gas Natural SDG, S.A., con un
30,001%, y en la Compaiia Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A. con un 10%.

El 25 de febrero de 2014, Repsol, S.A. aprobé un “Convenio de Solucibn Amigable y
Avenimiento de Expropiacién” con la Republica Argentina, por el que esta Ultima se
comprometié a compensar con 5.000 millones de ddlares la expropiacion del 51% de las
acciones de YPF e YPF Gas, dotar al acuerdo de las garantias correspondientes para su
pago efectivo, asi como el desistimiento reciproco de las acciones judiciales y arbitrales
interpuestas y la renuncia a nuevas reclamaciones.

El cierre de la transaccion se produciria con la entrega de los bonos a favor de Repsol, S.A.,
con plenas garantias de su dep6sito en una entidad internacional de compensacion y
liguidacion de valores financieros. Repsol, S.A. podria elegir, libremente, enajenar dichos
bonos o cobrarlos en sus respectivos vencimientos. Si de la enajenaciéon se obtuviera un
importe superior a los 5.000 millones de ddélares (descontados gastos e intereses), el exceso se
devolveria a la Republica Argentina.

Finaimente, el 8 de mayo de 2014, se verificé el cumplimiento de todas las condiciones
suspensivas previstas en el Convenio, por lo que la Republica Argentina entregé a Repsol,
S.A. titulos de deuda publica por un importe nominal total de 5.317,36 millones de délares. La
composicion y valor nominal de dicha deuda fue la siguiente: Titulos “Bonar X”, por 500
millones de dolares; titulos “Discount 33”, por un importe de 1.250 millones de ddlares; titulos
“Bonar 24”, por 3.250 millones de ddlares, y titulos “Boden 2015”, por un montante de 317,36
millones de dolares.

GRUPO SACYR
Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion Consolidado. Ejercicio 2014. Hoja 199/206



El 16 de diciembre de 2014 Repsol, S.A. acordd la compra del 100% de la compaifiia
petrolera canadiense Talisman Energy por un importe de 8.300 millones de dodlares (6.640
millones de euros), mas una deuda de 4.700 millones de ddlares (3.760 millones de euros).

Esta adquisicion, que ha sido la mayor operacion internacional realizada por una empresa
espafola durante los ultimos 5 afios, convertira a Repsol, S.A. en uno de los principales
grupos energéticos privados del mundo, con mayor presencia en paises de la OCDE, al
incorporar reservas y produccion en paises de gran estabilidad geopolitica. Talisman Energy
cuenta con activos en produccion de primera calidad, y areas de gran potencial
exploratorio, en Norteamérica (Canada y Estados Unidos) y el Sudeste Asiatico (Indonesia,
Malasia y Vietnam), asi como en Colombia y Noruega, entre otros paises.

Tras cerrar la operacion, Norteamérica supondra casi el 50% del capital empleado en el
area de exploracion de hidrocarburos, pasando Latinoamérica a ocupar una segunda
posicion, con el 22% del total. Ademas, el Grupo Repsol, S.A. incrementara su produccion en
un 76%, hasta los 680.000 barriles equivalentes de petréleo al dia, incrementando sus reservas
en un 55%, hasta alcanzar los 2.353 millones de barriles equivalentes de petréleo.

Una vez cerrada la operacion, previsto para mediados de 2015, el Grupo Repsol contara
con mas de 27.000 empleados y estara presente en mas de 50 paises.

Durante 2014 Repsol, S.A. ha facturado un total de 45.842 millones de euros, situandose su
beneficio consolidado atribuido en 1.573 millones de euros.

En el ejercicio finalizado, Repsol, S.A. ha repartido un dividendo bruto total de 1,962 euros por
accion (0,477 euros a cuenta de los resultados de 2013, otro de 0,485 euros complementarios
a dichos resultados, y otro, por importe de 1,00 euros, de caracter extraordinario). A Sacyr
Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L. le han correspondido un total de 239,77
millones de euros.

Repsol, S.A. cotiza en el IBEX-35 de la bolsa espafiola y también en el principal indice
estadounidense. Cerr6 el gjercicio de 2014 con una cotizacién de 15,525 euros por accién, lo
gue implica una depreciacion del 15,26% respecto a 2013, y una capitalizacion bursatil de
20.962,98 millones de euros.

4. LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Las fuentes de financiacion de Grupo Sacyr vienen explicadas, de forma pormenorizada, en la
nota de “Deudas con entidades de crédito” de los presentes estados financieros consolidados.

En cuanto a los riesgos de crédito y de liquidez, asociados a dichas fuentes de financiacion,
guedan explicados, de forma detallada, en la nota de “Politica de gestiéon de riesgos” de
dichos estados financieros.

Para finalizar, las obligaciones contractuales y obligaciones fuera de balance, aparecen
recogidas en la “Provisiones y pasivos contingentes” de dichos estados, bajo el epigrafe de
pasivos contingentes.

5. RIESGOS E INCERTIDUMBRES

El Grupo Sacyr se encuentra expuesto a una serie de riesgos e incertidumbres. Entre los riesgos
financieros cabe destacarse:

¢ Riesgo de crédito: Este tipo de riesgo es practicamente inexistente en las areas de
Construccion, Concesiones de Infraestructuras y Servicios de nuestro Grupo, ya que
gran parte de los ingresos de las mismas, provienen directamente de las
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Administraciones Estatales, Autonédmicas y Locales de nuestro pais, asi como de las
de los otros mercados geograficos donde opera el Grupo. Dichas Administraciones
realizan sus pagos de forma puntual, conforme a las condiciones estipuladas en los
respectivos contratos firmados con ellas, disfrutando, todas ellas, de excelentes
calificaciones crediticias. En el areas de Patrimonio en Renta los riesgos crediticios
también son minimos, al requerirse garantias financieras adicionales por parte de los
arrendatarios antes de la formalizacibn de los contratos, de ocasionarse algun
impago se produciria la rescision del contrato y el cobro de la correspondiente
garantia. Por todo lo anteriormente expuesto, el Grupo no tiene un riesgo de crédito
debido a la elevada solvencia de sus clientes y al reducido periodo de cobro
establecido con éstos.

e Riesgo de liquidez: El riesgo de liquidez, existente en las distintas areas del Grupo, es
practicamente nulo como consecuencia de la naturaleza y caracteristicas de los
cobros y pagos de los mismos. En el caso de las concesiones de infraestructuras, y
de los proyectos de energia, los mismos proyectos garantizan, y autofinancian sus
inversiones, con el “cash-flow” generado por los mismos. En el caso de la actividad
de construccion, el Grupo garantiza sus niveles de liquidez mediante la contrataciéon
de lineas de crédito. En cuanto al sector de patrimonio en renta, la liquidez viene
proporcionada por la naturaleza de las inversiones realizadas y el alto grado de
ocupacion existente a la fecha.

En el caso de producirse excesos de tesoreria puntuales, en todas las areas del Grupo, y
siempre que la mejor gestion financiera asi lo indique, se realizaran inversiones financieras
temporales en depositos de maxima liquidez y sin riesgo.

e Riesgos de mercado: Los principales riesgos de este tipo a los que se enfrenta el
Grupo son:

0 Riesgos de tipo de interés: Es el principal riesgo al que se encuentra expuesto el
Grupo, como consecuencia de la deuda que mantiene con las entidades
financieras que se han detallado en la memoria. Una gran parte de dicha deuda
es a tipo de interés fijjo, como consecuencia de la utlizaciéon de instrumentos
financieros de cobertura, como permutas financieras de intereses (“swaps”), que
permiten reducir la exposicion de los negocios ante evoluciones alcistas de |os tipos
de interés.

0 Riesgos de tipo de cambio: La politica del Grupo es contratar el endeudamiento en
la misma moneda en que se producen los flujos de cada negocio. Por ello, en la
actualidad no existe ningun riesgo relevante relativo a los tipos de cambio. Dentro
de este tipo de riesgo, cabe destacar la fluctuacion del tipo de cambio en la
conversidn de los estados financieros de las sociedades extranjeras cuya moneda
funcional es distinta del euro. Debido a la fuerte expansién geografica que esta
experimentando el Grupo en los Ultimos afios, en el futuro pueden presentarse
situaciones de exposicion al riesgo de tipo de cambio frente a monedas
extranjeras, por lo que llegado el caso se contemplara la mejor solucion para
minimizar este riesgo mediante la contratacion de instrumentos de cobertura,
siempre dentro del cauce establecido por los criterios corporativos.

Otros riesgos de mercado, a los que se encuentra también sometido el grupo son:

e Riesgo de expansidn del negocio a otros paises: Existente debido a la continua
expansibn de nuestro Grupo a otros mercados. Siempre se realiza un analisis
exhaustivo y pormenorizado de |os paises objetivos de acometer nuevas inversiones,
y que en ocasiones se prolonga durante varios afios sobre el terreno.

e Riesgos regulatorios: Las sociedades del Grupo estan sujetas al cumplimiento de las
distintas normativas existentes, tanto generales como especificas, que les afectan
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(normativa juridica, contable, medioambiental, laboral, fiscal, de proteccion de
datos, etc.), pudiendo afectar, de manera positiva o negativa, los distintos cambios
regulatorios que puedan realizarse en un futuro.
Otros riesgos a los que se encuentra sometido el Grupo son:
¢ Riesgos medioambientales.
e Riesgos por dafios ocasionados en los trabajos.
e Riesgos relacionados con la prevision de los riesgos laborales.
e Riesgos por pérdida de bienes.
El Grupo cuenta con suficientes sistemas de control para identificar, cuantificar, evaluar, y
subsanar todos estos riesgos, de tal forma que puedan minimizarse o evitarse.
6. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE
Los acontecimientos posteriores al cierre se encuentran detallados en la nota
correspondiente de los presentes estados financieros consolidados.
7. EVOLUCION PREVISIBLE
La estrategia, y los objetivos del Grupo Sacyr, para los proximos afios, son los siguientes:
1. Seguir potenciando y desarrollando los negocios en los que somos lideres y expertos
(“core bussines”) a nivel nacional e internacional, de forma que nos consolidemos
como un gran Grupo internacional de construccién, gestion de infraestructuras y

servicios, e industrial.

2. Mantener la rentabilidad operativa, margenes de EBITDA, de las unidades de
negocios actuales, primando rentabilidad a tamafio.

3. Continuar con la expansion internacional del Grupo. Buscando nuevos mercados,
donde prime sobre todo la rentabilidad y seguridad juridica, ademas de consolidar la
actividad en aquellos paises donde nos encontramos ya presentes.

4. Contencidén de los costes y los gastos estructurales de manera que seamos mas
competitivos.

5. Reduccion de la deuda financiera, de forma que se minore el apalancamiento del
Grupo y toda la deuda sea soportada por los proyectos que la generan.

6. Desarrollo de nuevas areas de negocio, que sean complementarias a las actuales, y
permitan el nacimiento de sinergias entre las compafiias y divisiones del Grupo.

8. ACTIVIDADES DE I+D+i

Para el Grupo Sacyr, la innovacion tecnoldgica, la investigacion y el desarrollo, son factores
criticos que nos llevan hacia el éxito empresarial. Este compromiso se manifiesta a través de la
definicion y divulgacion de esta politica, y mediante la asignacion de los recursos humanos y
técnicos necesarios para ello.
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Es sobre el terreno donde germinan las ideas que luego se desarrollan en los departamentos de
innovacion del Grupo, permitiendo, posteriormente, la mejora de los materiales, los sistemas, los
procesos, y por tanto, de los resultados.

En 2014, el Grupo Sacyr consolidé una cartera de 18 proyectos de |1+D+i con reconocimiento
externo de esta actividad, mediante la obtencién de subvenciones, créditos y/o deducciones
fiscales por parte de distintos Organismos Oficiales.

Las actividades de I+D+i del Grupo abarcaron todas las areas de negocio de la compafia:
construccion, servicios, concesiones y patrimonio.

9. INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

El Informe Anual de Gobierno Corporativo forma parte de las presentes Cuentas Anuales
Consolidadas y se encuentra disponible integramente en la pagina web de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores (www.cnmv.es) y en la pagina web de la Sociedad,
(www.sacyr.com).

10. ADQUISICION Y ENAJENACION DE ACCIONES PROPIAS

A 31 de diciembre de 2014, el capital social de Sacyr se encontraba totalmente suscrito y
desembolsado. Estaba formado por 502.212.433 acciones de 1 euro de valor nominal cada
una, de la misma clase y serie, con iguales derechos.

Al cierre del ejercicio 2014, la capitalizacion bursatil de Sacyr ascendia a 1.434,32 millones de

euros. La evolucion de sus acciones en el mercado continuo se puede resumir en el siguiente
cuadro:

EVOLUCION DE LA ACCION DURANTE EL ANO 2014

Numero de acciones admitidas a cotizacion 502.212.433
Volumen negociado (Miles Euros) 7.654.663
Dias de negociacion 255
Precio de cierre 2013 (Euros) 3,77
Precio de cierre 2014 (Euros) 2,86
Maximo (dia 09/06/14) (Euros) 5,38
Minimo (dia 14/11/2014) (Euros) 2,65
Precio medio ponderado (Euros) 4,03
Volumen medio diario (n°. de acciones) 7.447.109
Liquidez (Acc. negociadas/capital) 3,78

La accion de Sacyr ha cerrado este ejercicio en 2,856 euros por accioén frente a los 3,767
euros del periodo anterior. El maximo intradia se situé en 5,389 euros por accioén el 9 de junio,
mientras que, en cierre diario, fue de 5,29 euros por accion, también el 9 de junio. Por el
contrario, el minimo intradia fue de 2,659 euros, el 14 de noviembre, mientras que el cierre
minimo se alcanz6, también dicho 14 de noviembre, con 2,75 euros por accion.

Sacyr tuvo un comportamiento bastante desigual frente al IBEX-35, el indice General y el
indice de Construccion Nacional. Con mayor volatilidad que los anteriores, marcé un
cambio medio ponderado de 4,03 euros por accién, con un volumen medio diario de mas
de 7,44 millones de titulos de contratacién, por un importe anual de 7.654,66 millones de
euros.
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INFORMACION BURSATIL 2014 2013 % 14/13

Precio de la accién (Euros)

M&ximo 5,38 4,25 26,59%
Minimo 2,65 1,30 103,85%
Medio 4,03 2,57 56,81%
Cierre del ejercicio 2,86 3,77 -24,00%
Volumen medio diario (n° de acciones) 7.447.109 5.664.222 31,48%
Volumen anual (Miles de euros) 7.654.663 3.719.323 105,81%
N° Acciones a final de afio (admitidas a cotizacion) 502.212.433  465.914.792 7,79%
Capitalizacion Bursatil (Miles de euros) 1.437.834 1.755.101 -18,08%
Precio/Valor contable (n°. veces) 1,06 1,70 -37,78%

A 31 de diciembre de 2014, la sociedad dominante posee 2.766.020 acciones propias,
representativas del 0,55077% de su capital social. El precio de adquisicidn de estas acciones, a
cambio medio, es de 17,80 euros por accion.

Durante la totalidad del ejercicio de 2014, Sacyr ha continuado con el contrato de liquidez
suscrito el 29 de marzo de 2012 con BEKA Finance, S.V., S.A. de conformidad con lo previsto
en la circular 3/2007, de 19 de diciembre, de la Comisibn Nacional del Mercado de Valores.

Desde el 1 de enero de 2014, y hasta el 31 de diciembre, se han adquirido, y enajenado, un
total de 11.479.109 y 11.144.251 acciones de Sacyr respectivamente.

A 31 de diciembre de 2014, Sacyr mantiene en custodia un total de 1.927 acciones de Sacyr:
754 acciones correspondientes a las acciones no suscritas en la ampliacion liberada,
realizada en el ejercicio de 2012 y otros 1.173 titulos correspondientes a las acciones no
suscritas en la ampliacion liberada llevada a cabo durante el mes de julio de 2013.

Sacyr sera custodio legal de dichos titulos durante los tres afios establecidos por la legislacion, al
final de los cuales, y de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 59 de la Ley de Sociedades de
Capital, procedera a su venta y a ingresar, el montante resultante, junto con los derechos
econoémicos recibidos durante todo ese periodo de tiempo, en la Caja General de Depdsitos,
donde quedara a disposicion de sus titulares.

Al cierre del ejercicio 2014, la cotizacion de Sacyr fue de 2,856 euros por accién, lo que supone
una depreciacion del 24,18% respecto al cierre del ejercicio anterior (3,767 euros por accion).
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DILIGENCIA DE IDENTIFICACION DE FIRMAS
Y
DECLARACION NEGATIVA MEDIOAMBIENTAL.

DILIGENCIA DE FIRMAS:

Para hacer constar que el Consejo de Administracidon de Sacyr, S.A. (sociedad dominante del Grupo),
en su sesion del dia 26 de marzo de 2015 ha formulado, a efectos de lo determinado en el articulo 253
de la Ley de Sociedades de Capital, las Cuentas Anuales consolidadas (Estado de Situacidn Financiera
Consolidado, Cuenta de Resultados Separada Consolidada, Estado de Cambios de Patrimonio Neto
Consolidado, Estado del Resultado Global Consolidado y Estado de Flujos de Efectivo Consolidado y la
Memoria Consolidada), y el Informe de Gestion Consolidado del Grupo Sacyr, correspondiente al
ejercicio 2014, para su sometimiento a la decision de la Junta General de Accionistas de la Sociedad
dominante del Grupo. Dichos documentos figuran trascritos en los folios precedentes, que estan
correlativamente numerados del 1 al siguiente incluido, sellados y visados por el Secretario del Consejo.
Y a efectos del art. 8.1.b) del R.D. 1362/07 de 19 de octubre, declaran que hasta donde alcanza su
conocimiento, los citados documentos han sido elaborados con arreglo a los principios de
contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la situacion financiera
consolidada y de los resultados consolidados de la sociedad dominante y de las empresas
comprendidas en la consolidacion tomados en su conjuntos, y que el informe de gestion consolidado
incluye un analisis fiel de la evolucién y los resultados empresariales y de la posicion de la sociedad
dominante y de las empresas comprendidas en la consolidaciéon tomadas en su conjunto, junto con la
descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 253 de la vigente Ley de Sociedades de Capital, en
prueba de conformidad con esas Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion Consolidada
del Grupo correspondientes al ejercicio 2014, los Administradores de Sacyr, S.A., firman la presente
diligencia seguin se recoge a continuacion.

DECLARACION MEDIO AMBIENTAL:

Asi mismo los abajo firmantes, como Administradores de la sociedad dominante, manifiestan que en la
contabilidad del Grupo correspondiente a las presentes Cuentas Anuales Consolidadas no existe
ninguna partida de naturaleza medioambiental que deba ser incluida en la Memoria Consolidada de
acuerdo a las indicaciones de la tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto
1514/2007, de 14 de Noviembre).

En Madrid, a 26 de marzo de dos mil quince.

D. Manuel Manrique Cecilia D. Demetrio Carceller Arce
Presidente y Consejero Delegado Vicepresidente 1°
D. Jose Manuel Loureda Mantifian D. Diogo Alves Diniz Vaz Guedes
Por Prilou, S.L. Consejero
Consejero
D. Matias Cortes Dominguez D. Jose Manuel Loureda Lépez
Consejero Por Prilomi, S.L.

Consejero

GRUPO SACYR
Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion Consolidado. Ejercicio 2014. Hoja 205/206



D. Gonzalo Manrique Sabatel D. Javier Adroher Biosca

Por Cymofag, S.L. Consejero
Consejero
D. Juan Miguel Sanjuan Jover D. Tomas Fuertes Fernandez
Por Grupo Satocan Desarrollos, S.L. Por Grupo Corporativo Fuertes, S.L.
Consejero Consejero
D. Augusto Delkader Teig D. José Moreno Carretero
Consejero Por Beta Asociados, S.L.

Consejero
D. Juan Maria Aguirre Gonzalo D. Raimundo Baroja Rieu
Consejero Consejero

De todo lo cual, como Secretario del Consejo, doy fe:

Da. Elena Otero-Novas Miranda
Secretario General del Consejo
26/03/2015
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ANEXO |

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

DATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR

FECHA FIN DEL EJERCICIO DE REFERENCIA 31/12/2014

C.ILF. A-28013811

DENOMINACION SOCIAL

SACYR, S.A.

DOMICILIO SOCIAL

PASEO DE LA CASTELLANA, 83-85, MADRID




INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de ultima . . . . NUmero de
e, Capital social (€) Numero de acciones
modificacion derechos de voto
24/04/2014 502.212.433,00 502.212.433 502.212.433

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

si [ ]

No [X]

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

cierre del ejercicio, excluidos los consejeros:

NUmero de Numero de % sobre el total
Nombre o denominacién social del accionista derechos de derechos de de derechos
voto directos voto indirectos de voto
TAUBE HODSON STONEX PARTNERS LLP 23.170.486 4,61%
ACCION CONCERTADA 73.868.909 14,71%
GRUPO EMPRESARIAL FUERTES, S.L. 29.067.640 5,79%
Nombre o denominacién social del A través de: Nombre o denominacion Namero de
. o o - . . . . L, derechos
titular indirecto de la participacion social del titular directo de la participacion de voto
TAUBE HODSON STONEX PARTNERS LLP INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA 23.170.486
ACCION CONCERTADA GRUPO SATOCAN, S.A. 13.242.356
ACCION CONCERTADA DISA CORPORACION PETROLIFERA, S.A. 60.626.553
GRUPO EMPRESARIAL FUERTES, S.L. GRUPO CORPORATIVO FUERTES, S.L. 29.067.640

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

Nombre o denominacién social del accionista Fecha d'e’ la Descripcion de la operacion
operacion
ACCION CONCERTADA 24/04/2014 Se ha descendido el 15% del capital
Social

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo de administracion de la sociedad, que

posean derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Numero de Numero de % sobre el total
Nombre o denominacién social del Consejero derechos de derechos de de derechos
voto directos voto indirectos de voto
DON JUAN MARIA AGUIRRE GONZALO 10.500 0 0,00%
DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES 0 1.600.871 0,32%
DON MATIAS CORTES DOMINGUEZ 100 0 0,00%
DON AUGUSTO DELKADER TEIG 105 0 0,00%
DON RAIMUNDO BAROJA RIEU 4.790 0 0,00%
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA 257 0 0,00%




NUmero de Nidmero de % sobre el total
Nombre o denominacién social del Consejero derechos de derechos de de derechos
voto directos voto indirectos de voto
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE 5.390 203.350 0,04%
DON FRANCISCO JAVIER ADROHER BIOSCA 150.000 0 0,03%
CYMOFAG, S.L. 26.476.323 0 5,27%
GRUPO SATOCAN DESARROLLOS, S.L. 0 0 0,00%
GRUPO CORPORATIVO FUERTES, S.L. 29.067.640 0 5,79%
BETA ASOCIADOS, S.L. 25.530.110 0 5,08%
PRILOU, S.L. 15.865.075 0 3,16%
PRILOMI, S.L. 23.378.134 0 4,66%
Nombre o denominacién social del A través de: Nombre o denominacion Namero de
titular indirecto de la participaciéon social del titular directo de la participacion d((je(ree\f::t(())s
DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES QUINTA COLUNA, S.A. 1.600.871
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE PERSONAS VINCULADAS 203.350
‘ % total de derechos de voto en poder del consejo de administracion ‘ 26,43% ‘

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo de administracion de la sociedad, que

posean derechos sobre acciones de la sociedad

A.4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan
entre los titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad,

salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Nombre o denominacién social relacionados

PRILOU, S.L.

PRILOMI, S.L.

Tipo de relacion: Societaria

Breve descripcion:

Don José Manuel Loureda Mantifian (representante, persona fisica de Prilou, S.L.), posee el
47% del capital social de Prilou, S.L. y a su vez, Prilou, S.L. tiene el 86% del capital social de

Prilomi, S.L.

Nombre o denominacién social relacionados

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

CYMOFAG, S.L.

Tipo de relacion: Societaria

Breve descripcion:

Don Manuel Manrique Cecilia es propietario del 100% del capital social de Telbasa
Construcciones e Inversiones s.l., que a su vez, controla el 100% del capital de Cymofag, S.L.

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

relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:



Nombre o denominacién social relacionados

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA
SACYR, S.A.

Tipo de relacion: Contractual
Breve descripcion:
Presidente ejecutivo y Consejero delegado de Sacyr, S.A.
A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun lo establecido

en los articulos 530 y 531 de la Ley de Sociedades de Capital. En su caso, describalos brevemente y
relacione los accionistas vinculados por el pacto:

si [X] No [ ]

Intervinientes del pacto parasocial

GRUPO SATOCAN DESARROLLOS, S.L.
DISA CORPORACION PETROLIFERA, S.A.
GRUPO SATOCAN, S.A.

Porcentaje de capital social afectado: 15,89%
Breve descripcion del pacto:

Larelacion entre las partes como accionistas de la Sociedad se articula en base a la constitucion
de un Sindicato de Accionistas que tiene por objeto regular el ejercicio de derecho de voto
en las Juntas de accionistas y, en su caso, procurar que Grupo Satocan, S.A., mantenga un
representante en el Consejo de Administracion.

Los derechos de voto sindicados son 23.315.883, de los que Disa aporta 11.657.942, Grupo
Satocan 10.624.466 y Grupo Satocan Desarrollos 1.033.475, no estando incluidos en el
acuerdo de sindicacion el resto de sus derechos de voto. No obstante, cada una de las partes
ha firmado una declaracion unilateral comunicada a la CNMV por la que se comprometen a que
todas las acciones no sindicadas voten en el mismo sentido que sus acciones sindicadas.

Fecha de Registro: 23/02/2011 y niUmero de registro: 138707
Fecha de Registro: 15/03/2011 y niumero de registro: 140223
Fecha de Registro: 16/03/2011 y nimero de registro: 140260
(Ver apartado H)

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

si [X] No [ ]

Porcentaje de capital social afectado:15,89%
Breve descripcién del concierto:

Larelaciéon entre las partes como accionistas de la Sociedad se articula en base a la constitucién
de un Sindicato de Accionistas que tiene por objeto regular el ejercicio de derecho de voto
en las Juntas de accionistas y, en su caso, procurar que Grupo Satocan, S.A., mantenga un
representante en el Consejo de Administracion.

Los derechos de voto sindicados son 23.315.883, de los que Disa aporta 11.657.942, Grupo
Satocan 10.624.466 y Grupo Satocan Desarrollos 1.033.475, no estando incluidos en el



acuerdo de sindicacion el resto de sus derechos de voto. No obstante, cada una de las partes
ha firmado una declaracion unilateral comunicada a la CNMV por la que se comprometen a que
todas las acciones no sindicadas voten en el mismo sentido que sus acciones sindicadas.

Fecha de Registro: 23/02/2011 y nimero de registro: 138707
Fecha de Registro: 15/03/2011 y nimero de registro: 140223
Fecha de Registro: 16/03/2011 y nimero de registro: 140260
(Ver apartado H)

Intervinientes accion concertada
GRUPO SATOCAN DESARROLLOS, S.L.
DISA CORPORACION PETROLIFERA, S.A.
GRUPO SATOCAN, S.A.

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacién o ruptura de dichos pactos
0 acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

Ninguna

A.7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad
de acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

si [ ] No [X]

‘ Observaciones

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

A fecha de cierre del gjercicio:

Numero de acciones directas NUmero de acciones indirectas (*) % total sobre capital social
2.766.020 0 0,55%

(*) A través de:

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

L Total de acciones Total de acciones o . )
Fecha de comunicacion directas adquiridas indirectas adquiridas % total sobre capital social
31/12/2014 2.766.020 0 0,55%

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la junta de accionistas al consejo de
administracion para emitir, recomprar o transmitir acciones propias.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 12 de junio de 2014, acord6 autorizar al Consejo de Administracion para la
adquisicion derivativa de acciones propias por parte de Sacyr, S.A. o sociedades de su grupo.

El texto literal del acuerdo undécimo adoptado es el siguiente:
“Autorizar la adquisicion derivativa de acciones de Sacyr, S.A. por parte de la propia Sociedad, o sociedades de su grupo, al amparo de

lo previsto en los articulos 146 y concordantes de la Ley de Sociedades de Capital, cumpliendo los requisitos y limitaciones establecidos
en la legislacion vigente en cada momento y en las siguientes condiciones:



- Modalidades de adquisicion: Las adquisiciones podran realizarse directamente por la Sociedad o indirectamente a través de
sociedades de su grupo, y las mismas deberan formalizarse mediante compraventa, permuta o cualquier otro negocio juridico valido en
Derecho.

- Nimero maximo de acciones a adquirir: El valor nominal de las acciones a adquirir, sumado, en su caso, al de las que ya se posean,
directa o indirectamente, no excedera del porcentaje maximo legalmente permitido en cada momento.

- Contravalor maximo y minimo: El precio de adquisicion por accién sera como minimo el valor nominal y como maximo el de cotizacién
en Bolsa en fecha de adquisicion.

- Duracion de la autorizacion: Esta autorizacion se otorga por un plazo de cinco afios.

La autorizacion incluye también la adquisicion de acciones que, en su caso, hayan de ser entregadas directamente a los trabajadores o
administradores de la Sociedad o sociedades de su grupo, o como consecuencia del ejercicio de derechos de opcién de aquellos sean
titulares.

Esta autorizacién deja sin efecto la otorgada por la Junta General celebrada el dia 21 de junio de 2012, en la parte no utilizada.”

Asimismo, en la misma Junta General de fecha 12 de junio de 2014 se acuerda lo siguiente:

En el punto octavo se acuerda delegar al Consejo de Administracion, con facultades de sustitucion, para aumentar el capital social
conforme a lo establecido en el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de Capital, durante el plazo maximo de cinco afios, mediante
aportaciones dinerarias y hasta un importe maximo de 251.106.216 euros, cifra inferior a la mitad del capital social de la Sociedad en el
momento de la autorizacion, con la atribucion de la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente.

En el punto noveno se acuerda autorizar al Consejo de Administracion, con facultades de sustitucion, durante el plazo maximo de cinco
afos, para emitir valores (incluyendo, en particular, obligaciones, bonos y warrants) canjeables por o con derecho a adquirir acciones
en circulacion de la Sociedad o de otras sociedades, y/o convertibles en o con derecho a suscribir acciones de nueva emision de la
Sociedad, hasta un maximo de 800 millones de euros, o su equivalencia en cualquier otra divisa, y para garantizar emisiones de dichos
valores realizadas por otras sociedades de su grupo. Fijacion de los criterios para la determinacion de las bases y modalidades de la
conversién y/o canje y atribucion, con facultades de sustitucion, al Consejo de Administracion de la facultad de aumentar el capital en la
cuantia necesaria, asi como de excluir el derecho de suscripcion preferente en la emision de dichos valores.

Por ultimo, en el punto décimo se acuerda autorizar al Consejo de Administracion, con facultades de sustitucion, durante el plazo
maximo de cinco afios, para emitir valores de renta fija (incluyendo, en particular, obligaciones, bonos y pagarés) y participaciones
preferentes y para garantizar emisiones de dichos valores realizadas por otras sociedades su Grupo.

A.10 Indique si existe cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores y/o cualquier restriccion al derecho
de voto. En particular, se comunicara la existencia de cualquier tipo de restricciones que puedan
dificultar la toma de control de la sociedad mediante la adquisicién de sus acciones en el mercado.

si [ ] No [X]

A.11 Indigue si la junta general ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta publica
de adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

si [ ] No [X]

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

A.12 Indique si la sociedad ha emitido valores que no se negocian en un mercado regulado comunitario.

si [ ] No
En su caso, indique las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y
obligaciones que confiera.

| B [JUNTA GENERAL

B.1 Indique y, en su caso detalle, si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de
Sociedades de Capital (LSC) respecto al quérum de constitucién de la junta general.

si [ ] No [X]



B.2 Indigue y, en su caso, detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades de

Capital (LSC) para la adopcién de acuerdos sociales:

si [] No [X]

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSC.

B.3 Indique las normas aplicables a la modificacion de los estatutos de la sociedad. En particular, se

comunicaran las mayorias previstas para la modificacion de los estatutos, asi como, en su caso, las
normas previstas para la tutela de los derechos de los socios en la modificacion de los estatutos .

Las normas aplicables en materia de modificacién estatutaria se contienen en el articulo 24.2 de los Estatutos de la Sociedad, que
establece lo siguiente:

“Si la Junta General esta llamada a deliberar sobre cualquier modificacién estatutaria, incluidos el aumento y la reduccién del capital,
asi como sobre la emisién de obligaciones, la supresion o limitacién del derecho de suscripcién preferente de nuevas acciones,

la transformacién, fusion, escisién, la cesién global de activo y pasivo y el traslado del domicilio de la Sociedad al extranjero, sera
necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el cincuenta por
ciento del capital suscrito con derecho de voto. En segunda convocatoria, sera suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento.”

Asimismo, entre las competencias de la Junta recogidas en el articulo 19 de los Estatutos y 3 del Reglamento de la Junta General de
Accionistas, se contempla expresamente la modificacién de los Estatutos Sociales.

Por Ultimo, en relacién a las normas previstas para la tutela de los derechos de los socios en la modificaciéon de Estatutos, en el
Reglamento de Junta se regula la convocatoria de la Junta General, que se realizara de modo que se garantice un acceso a la
informacién rapida y no discriminatoria entre todos los accionistas. A tal fin, se garantizaran medios de comunicacién que aseguren

la difusion publica y efectiva de la convocatoria, asi como el acceso gratuito a la misma por parte de los accionistas en toda la Unién
Europea.

En el anuncio de convocatoria se incluye menciones legalmente exigibles, entre otras, el orden del dia de la Junta General, siendo

un punto del orden del dia las modificaciones estatutarias, si las hubiera. El orden del dia es redactado con claridad y concisién
comprendiendo los asuntos que han de tratarse en la reunién asi como el lugar y la forma en que puede obtenerse el texto completo de
los documentos y propuestas de acuerdo, y la direccién de la pagina web de la Sociedad en que estara disponible la informacion.
Asimismo, conforme a lo previsto en la normativa de aplicacion, con ocasion de la convocatoria de la Junta General se habilitara en la
pagina web de la Sociedad un Foro Electrénico de Accionistas. El uso del Foro Electrénico de Accionistas se ajustara a su finalidad legal
y a las garantias y reglas de funcionamiento establecidas por la Sociedad, pudiendo acceder al mismo los accionistas y agrupaciones de
accionistas que se hallen debidamente legitimados. El Consejo de Administracién podra desarrollar las reglas anteriores, determinando
el procedimiento, plazos y deméas condiciones para el funcionamiento del Foro Electrénico de Accionistas.

Desde la fecha de publicacién de la convocatoria de Junta General, la Sociedad publicara ininterrumpidamente en su pagina web,

el texto integro de la convocatoria y los textos completos de las propuestas de acuerdo o, en el caso de no existir, un informe de

los érganos competentes, comentando cada uno de los puntos del orden del dia. A medida que se reciban, se incluiran también las
propuestas de acuerdo presentadas por los accionistas.

Desde el mismo dia de publicacién de la convocatoria de la Junta General y hasta el séptimo dia anterior, inclusive, al previsto para su
celebracion, los accionistas podran solicitar por escrito las informaciones o aclaraciones que estimen precisas o formular por escrito las
preguntas gue estimen pertinentes acerca de los asuntos comprendidos en el orden del dia.

Una vez iniciada la Junta General, los accionistas que, en ejercicio de sus derechos, deseen intervenir en la Junta General y, en su
caso, solicitar informaciones o aclaraciones en relacién con los puntos del orden del dia o formular propuestas, se identificaran ante el
Notario o, en su defecto, ante el Secretario, o por indicacién de cualquiera de ellos, ante el personal que lo asista, expresando su nombre
y apellidos, el nimero de acciones del que son titulares y las acciones que representan. Si pretendiesen solicitar que su intervencion
conste literalmente en el Acta de la Junta General, habran de entregarla por escrito, en ese momento, al Notario o, en su defecto, al
Secretario, o al personal que lo asista, con el fin de que el Notario o, en su caso, el Secretario, pueda proceder a su cotejo cuando tenga
lugar la intervencién del accionista.

Asimismo, cada uno de los puntos del orden del dia se sometera individualmente a votacién y si cualquier accionista hubiera votado en
contra de un determinado acuerdo tiene derecho a que conste en el acta de la Junta General su oposicién al acuerdo adoptado.

Entre otras medidas, existe una oficina de relacién con el accionista que resuelve cuantas preguntas pueda tener el accionista en
relacion con la Junta.

B.4 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el

presente informe y los del ejercicio anterior:

Datos de asistencia
Fecha junta % de presencia %en % voto a distancia Total
general fisica representacion Voto electrénico Otros
27/06/2013 14,66% 43,52% 0,00% 0,00% 58,18%
12/06/2014 19,73% 40,86% 0,00% 0,00% 60,59%




B.5 Indique si existe alguna restriccidn estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias
para asistir a la junta general:

si [X] No [ ]

‘ Ndmero de acciones necesarias para asistir a la junta general ‘ 150 ‘

B.6 Indique si se ha acordado que determinadas decisiones que entrafien una modificacion estructural de la
sociedad (“filializacion”, compra-venta de activos operativos esenciales, operaciones equivalentes a la
liquidacion de la sociedad ...) deben ser sometidas a la aprobacion de la junta general de accionistas,
aungue no lo exijan de forma expresa las Leyes Mercantiles.

si [ ] No [X]

B.7 Indique la direccion y modo de acceso a la pagina web de la sociedad a la informacion sobre gobierno
corporativo y otra informacion sobre las juntas generales que deba ponerse a disposicion de los
accionistas a través de la pagina web de la Sociedad.

En la pagina web corporativa del Grupo (www.sacyr.com) se encuentra la informacion requerida por Ley de Sociedades de Capital y la
Orden ECC/461/2013, de 20 de marzo.

La informacion sobre gobierno corporativo y juntas generales puede encontrarse en las siguientes rutas de acceso:

Canal accionistas e inversores/ Gobierno corporativo/ Informe anual gobierno corporativo.
Canal accionistas e inversores/ Gobierno corporativo/ Juntas generales.

Asimismo, dentro del apartado Junta general se recoge la convocatoria de la Junta, asi como informacion adicional relativa a la misma.

@ ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

C.1 Consejo de administracion

C.1.1 Nimero méaximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos sociales:

Namero maximo de consejeros 19

NUmero minimo de consejeros 9

C.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del consejo:

Nombre o denominacién Cargo en F Primer F Ultimo Procedimiento
. . Representante . L
social del consejero el consejo nombram nombram de elecciodn
DON JUAN MARIA CONSEJERO 27/06/2013 | 27/06/2013 | COOPTACION
AGUIRRE GONZALO
DON DIOGO ALVES CONSEJERO 25/06/2004 | 17/06/2009 | ACUERDO JUNTA
DINIZ VAZ GUEDES GENERAL DE
ACCIONISTAS
DON MATIAS CORTES CONSEJERO 12/06/2002 | 27/06/2013 | ACUERDO JUNTA
DOMINGUEZ GENERAL DE
ACCIONISTAS
DON AUGUSTO CONSEJERO 27/06/2013 | 27/06/2013 | COOPTACION
DELKADER TEIG




Nombre o denominacién Cargo en F Primer F Ultimo Procedimiento
. . Representante . L2
social del consejero el consejo nombram nombram de eleccidn
DON RAIMUNDO CONSEJERO 27/06/2013 | 27/06/2013 | COOPTACION
BAROJA RIEU
DON MANUEL PRESIDENTE- 10/11/2004 | 30/06/2010 | COOPTACION
MANRIQUE CECILIA CONSEJERO
DELEGADO
DON DEMETRIO VICEPRESIDENTE | 29/01/2003 | 27/06/2013 | COOPTACION
CARCELLER ARCE 10
DON FRANCISCO CONSEJERO 19/05/2011 |19/05/2011 | ACUERDO JUNTA
JAVIER ADROHER GENERAL DE
BIOSCA ACCIONISTAS
CYMOFAG, S.L. DON GONZALO CONSEJERO 19/05/2011 |19/05/2011 | ACUERDO JUNTA
MANRIQUE GENERAL DE
SABATEL ACCIONISTAS
GRUPO SATOCAN DON JUAN CONSEJERO 27/06/2013 | 27/06/2013 | COOPTACION
DESARROLLOS, S.L. MIGUEL
SANJUAN JOVER
GRUPO CORPORATIVO | DON TOMAS CONSEJERO 19/05/2011 | 19/05/2011 | ACUERDO JUNTA
FUERTES, S.L. FUERTES GENERAL DE
FERNANDEZ ACCIONISTAS
BETA ASOCIADOS, S.L. DON JOSE DEL CONSEJERO 19/05/2011 |19/05/2011 | ACUERDO JUNTA
PILAR MORENO GENERAL DE
CARRETERO ACCIONISTAS
PRILOU, S.L. DON JOSE CONSEJERO 15/12/2004 | 30/06/2010 | COOPTACION
MANUEL
LOUREDA
MANTINAN
PRILOMI, S.L. DON JOSE CONSEJERO 11/05/2005 |30/06/2010 | ACUERDO JUNTA
MANUEL GENERAL DE
LOUREDA LOPEZ ACCIONISTAS

‘ Numero total de consejeros

| 1]

Indique los ceses que se hayan producido en el consejo de administracion durante el periodo

sujeto a informacion:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

C.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicion:

Nombre o denominaciéon
social del consejero

Comisién que ha informado
su nombramiento

Cargo en el organigrama
de la sociedad

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

PRESIDENTE Y CONSEJERO
DELEGADO

NUmero total de consejeros ejecutivos

% sobre el total del consejo

7,14%

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominaciéon
social del consejero

Comisién que ha informado
su nombramiento

Nombre o denominacién del
accionista significativo a
quien representa o que ha

propuesto su nombramiento

DON RAIMUNDO BAROJA RIEU

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

DISA CORPORACION
PETROLIFERA, S.A.

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

DISA CORPORACION
PETROLIFERA, S.A.




Nombre o denominacién
social del consejero

Comisién que ha informado
su nombramiento

Nombre o denominacién del
accionista significativo a
quien representa o que ha

propuesto su nombramiento

DON FRANCISCO JAVIER ADROHER
BIOSCA

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

DISA CORPORACION
PETROLIFERA, S.A.

CYMOFAG, S.L.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CYMOFAG, S.L.

GRUPO SATOCAN DESARROLLOS,
S.L.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

GRUPO SATOCAN DESARROLLOS,
S.L.

GRUPO CORPORATIVO FUERTES,
S.L.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

GRUPO EMPRESARIAL FUERTES,
S.L.

BETA ASOCIADOS, S.L.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

BETA ASOCIADOS, S.L.

PRILOU, S.L. COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y PRILOU, S.L.
RETRIBUCIONES
PRILOMI, S.L. COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y PRILOMI, S.L.

RETRIBUCIONES

Numero total de consejeros dominicales

9

% sobre el total del consejo

64,29%

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero:

DON JUAN MARIA AGUIRRE GONZALO

Perfil:

Licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales por ICADE y Master en Direccion Financiera por

Instituto de Empresa.

Actualmente, es miembro de los Consejos de Administracion de la sociedad Eom Grupo; Compaiiia

General Urbana; Mantbraca Corporation y Quantica Asesores, S.A.

Nombre o denominacion del consejero:

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES

Perfil:

Licenciado en Organizacion y Gestion de empresas por la Universidad catdlica de Lisboa.
Actualmente, es Presidente de Quinta Coluna, SGPS, S.A y Consejero de Somague Engenharia, S.A.

Nombre o denominacion del consejero:

DON AUGUSTO DELKADER TEIG

Perfil:

Licenciado en Derecho y Periodismo, ampliando sus estudios en Inglaterra y EEUU.

Actualmente, es Presidente de Prisa Radio, S.L. y Cadena SER.

Numero total de consejeros independientes

3

% total del consejo

21,43%

10



Indique si alguin consejero calificado como independiente percibe de la sociedad, o de su mismo
grupo, cualquier cantidad o beneficio por un concepto distinto de la remuneracion de consejero,
o0 mantiene o ha mantenido, durante el Gltimo ejercicio, una relacion de negocios con la sociedad
0 con cualquier sociedad de su grupo, ya sea en nombre propio 0 como accionista significativo,
consejero o alto directivo de una entidad que mantenga o hubiera mantenido dicha relacion.

NO.

En su caso, se incluira una declaracién motivada del consejo sobre las razones por las que
considera que dicho consejero puede desempefiar sus funciones en calidad de consejero
independiente.

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

. L, ) Comisién que ha informado o
Nombre o denominacién del consejero .
propuesto su nombramiento
DON MATIAS CORTES DOMINGUEZ COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Numero total de otros consejeros externos 1
% total del consejo 7,14%

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus
vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya sea con sus accionistas:

Nombre o denominacién social del consejero:

DON MATIAS CORTES DOMINGUEZ
Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo:
CORTES ABOGADOS Y CIA SRC.
Motivos:

No es consejero dominical por no representar a ningln accionista y no es independiente por estar vinculado
a un despacho, que ha asesorado a titulo oneroso a la sociedad durante el ejercicio.

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

C.1.4 Complete el siguiente cuadro con la informacion relativa al numero de consejeras durante los
ultimos 4 ejercicios, asi como el caracter de tales consejeras:

Numero de consejeras % sobre el total de consejeros de cada tipologia
Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
2014 2013 2012 2011 2014 2013 2012 2011

Ejecutiva 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dominical 0 0 1 1 0,00% 0,00% 1,11% 1,39%
Independiente 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Otras Externas 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total: 0 0 1 1 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
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C.1.5 Explique las medidas que, en su caso, se hubiesen adoptado para procurar incluir en el consejo
de administracién un nimero de mujeres que permita alcanzar una presencia equilibrada de
mujeres y hombres.

‘ Explicacion de las medidas ‘

La sociedad ha mantenido conversaciones con el Ministerio de Sanidad, Servicios Sociales e Igualdad para la suscripcién
voluntaria de acuerdos de promocion de la mujer en al alta direccion y el Consejo de Administracién de las sociedad,
condicionado esto ultimo al alcance de los criterios que, de hecho, la CNMV en su revisién de la normativa de gobierno
corporativo ha aprobado con posterioridad al cierre del ejercicio 2014.

Se esta trabajando en la modificacion del Reglamento del Consejo para mejorar su tenor literal en diversas materias incluida
la diversidad de género, estando igualmente pendiente este Ultimo aspecto del criterio final de la CNMV al respecto, para
adaptarse a las recientes modificaciones de la LSC y recomendaciones del CUGC de la CNMV.

C.1.6 Explique las medidas que, en su caso, hubiese convenido la comisibn de hombramientos para
que los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccion de consejeras, y la compafiia busque deliberadamente e incluya entre los potenciales
candidatos, mujeres que retnan el perfil profesional buscado:

‘ Explicacion de las medidas ‘

Cuando se han tenido vacantes en el Consejo, la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha tenido en cuenta en su
proceso de seleccion, la conveniencia de contar con diversidad de tipologias y de género en su seno, evitando para ello

gue en los procesos de seleccién de candidatos, existan sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de consejeros por
circunstancias personales, especialmente de género, como lo demuestra la eleccion de una consejera en la Junta de 2013, si
bien por circunstancias ajenas a Sacyr, no pudo perfeccionar su aceptacion.

Es relevante ademas el nivel de influencia de los accionistas significativos en la elecciéon de consejeros dominicales, que ha
de estar basada en la confianza del accionista que propone el nombramiento, contando Sacyr con un elevado nimero de
consejeros dominicales: 9 de 14.

Cuando a pesar de las medidas que, en su caso, se hayan adoptado, sea escaso o nulo el
namero de consejeras, explique los motivos que lo justifiquen:

‘ Explicacién de los motivos ‘

En el Unico caso en que se ha producido una vacante, se ha buscado deliberadamente la designacién de consejeras, lo que
de hecho se ha traducido en la designacion de una consejera, Dofia Isabel Martin Castella por Junta General de accionistas
de fecha 27 de junio de 2013, no obstante, no pudo perfeccionar su aceptacion al cargo, por causas ajenas a Sacyr, S.A., no
habiéndose producido vacantes en el 2014.

C.1.7 Explique la forma de representacion en el consejo de los accionistas con participaciones
significativas.

Los accionistas significativos estan representados en el Consejo de Administracién mediante los consejeros dominicales que
han propuesto.

C.1.8 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a
instancia de accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital:

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

C.1.9 Indique si algiin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha
explicado sus razones y a través de qué medio, al consejo, y, en caso de gue lo haya hecho por
escrito a todo el consejo, explique a continuacién, al menos los motivos que el mismo ha dado:

C.1.10 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s

delegado/s:

Nombre o denominacion social del consejero:

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

Breve descripcion:

Todas las facultades del Consejo salvo las legal o estatutariamente indelegables o las que el Consejo
retiene para si, sin posibilidad de delegacion conforme a lo previsto en el articulo 5 del Reglamento del

Consejo.

C.1.11 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o

directivos en otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

Nombre o denominacién
social del consejero

Denominacién social
de la entidad del grupo

Cargo

DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ
GUEDES

SOMAGUE ENGENHARIA, S.A.

CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

SOMAGUE SGPS, S.A.

VICEPRESIDENTE

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A. CONSEJERO
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA SACYR CONSTRUCCION, S.A. PRESIDENTE
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA INCHISACYR, S.A. PRESIDENTE
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA VALORIZA GESTION, S.A. CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

SACYR VALLEHERMOSO
PARTICIPACIONES MOBILIARIAS,
S.L.

Representante del Administrador Unico
Sacyr, S.A.

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

SACYR CONCESIONES, S.L.

PRESIDENTE

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

SACYR GESTION DE ACTIVOS, S.L.

Representante del Administrador Unico
Sacyr, S.A.

grupo, que hayan sido comunicadas a la sociedad:

C.1.12 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del consejo de
administracion de otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores distintas de su

Nombre o denominacién

Denominacién social

social del consejero de la entidad del grupo Cargo

DON JUAN MARIA AGUIRRE MALLORQUINA DE TiTULOS, SICAV, | CONSEJERO
GONZALO S.A.

DON JUAN MARIA AGUIRRE GARDAMA DE INVERSIONES, CONSEJERO
GONZALO SICAV, S.A.

DON JUAN MARIA AGUIRRE QUANTOP INVESTMENTS, SICAV, CONSEJERO
GONZALO S.A.

DON RAIMUNDO BAROJA RIEU SOCIEDAD ANONIMA DAMM CONSEJERO

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA

REPSOL, S.A.

VICEPRESIDENTE 2°
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Nombre o denominacién Denominacién social

social del consejero de la entidad del grupo Cargo
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE | SOCIEDAD ANONIMA DAMM PRESIDENTE
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE | GAS NATURA SDG, S.A. CONSEJERO

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE | EBRO FOODS, S.A. VICEPRESIDENTE

C.1.13 Indique y, en su caso explique, si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos
de los que puedan formar parte sus consejeros:

si [ ] No [X]

C.1.14 Sefale las politicas y estrategias generales de la sociedad que el consejo en pleno se ha

reservado aprobar:

La politica de inversiones y financiacién

La definicién de la estructura del grupo de sociedades

La politica de gobierno corporativo

La politica de responsabilidad social corporativa

El plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y presupuesto anuales

La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos

X | X | X| X| X|X

de informacién y control

La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento peridédico de los sistemas internos

x

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites X

C.1.15 Indique la remuneracién global del consejo de administracion:

Remuneracién del consejo de administracién (miles de euros) 3.849

Importe de la remuneraciéon global que corresponde a los derechos 1.089

acumulados por los consejeros en materia de pensiones (miles de euros)

Remuneracion global del consejo de administracién (miles de euros) 4.938

C.1.16 Identifique a los miembros de la alta direccién que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e

indique la remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacién social

Cargo

DON JOSE MARIA ORIHUELA UZAL

CONSEJERO DELEGADO DE SACYR CONCESIONES,
S.L.

DON MIGUEL HERAS DOLADER

CONSEJERO DELEGADO DE SACYR CONSTRUCCION,
S.A

DON FERNANDO LOZANO SAINZ

CONSEJERO DELEGADO DE VALORIZA GESTION, S.A.

DON FERNANDO LACADENA AZPEITIA

CONSEJERO DELEGADO DE TESTA INMUEBLES EN
RENTA, S.A.

DON PEDRO SIGUENZA HERNANDEZ

CONSEJERO DELEGADO DE SACYR INDUSTRIAL, S.L.

DONA ELENA OTERO- NOVAS MIRANDA

SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y
DIRECTORA GENERAL DE ASESORIA JURIDICA.

DON VICTOR DE AVILA RUEDA

DIRECTOR GENERAL DE ESTRATEGIA Y DESARROLLO.

DON JUAN EDUARDO GORTAZAR SANCHEZ- TORRES

DIRECTOR GENERAL DE FINANZAS.

DON AQUILINO DE PRAVIA MARTIN

DIRECTOR DE AUDITORIA INTERNA.

DON PEDRO ALONSO RUIzZ

DIRECTOR DE COMUNICACION.

DON JOSE CARLOS OTERO FERNANDEZ

DIRECTOR GENERAL DE ADMINISTRACION Y
OPERACIONES (baja durante el ejercicio).
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Nombre o denominacién social Cargo

DON JOSE MANUEL NAHARRO CASTRILLO DIRECTOR GENERAL DE MEDIOS (baja durante el
ejercicio).

DON DANIEL LOUREDA LOPEZ CONSEJERO DELEGADO DE TESTA INMUEBLES EN
RENTA, S.A. (baja durante el gjercicio).

DON JOSE MANUEL LOUREDA LOPEZ DIRECTOR GENERAL DE EXPANSION INTERNAC.
Y RELACIONES INSTITUCIONALES (baja durante el
ejercicio).

DON FERNANDO RODRIGUEZ-AVIAL LLARDENT PRESIDENTE DE TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.
(baja durante el ejercicio).

‘ Remuneracioén total alta direccién (en miles de euros) ‘ 3.399 ‘

C.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del consejo que sean, a su vez, miembros
del consejo de administracion de sociedades de accionistas significativos y/o en entidades de

Su grupo:
S . . Denominacién social del
Nombre o denominacion social del consejero S A Cargo
accionista significativo
DON RAIMUNDO BAROJA RIEU DISA CORPORACION PETROLIFERA, S.A. CONSEJERO
DELEGADO
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA CYMOFAG, S.L. ADMINISTRADOR
UNICO
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE DISA CORPORACION PETROLIFERA, S.A. PRESIDENTE

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe
anterior, de los miembros del consejo de administracion que les vinculen con los accionistas
significativos y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacién social del consejero vinculado:

PRILOMI, S.L.
Nombre o denominacién social del accionista significativo vinculado:
DON JOSE MANUEL LOUREDA MANTINAN
Descripcion relacion:
Societaria: Don José Manuel Loureda Mantifidn (representante, persona fisica de Prilou, S.L.), posee el

47% del capital social de Prilou, S.L. y a su vez, Prilou, S.L. tiene el 86% del capital social de
Prilomi, S.L.

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

si [ ] No [X]

C.1.19 Indique los procedimientos de seleccion, nombramiento, reeleccién, evaluacion y remocion de
los consejeros. Detalle los 6rganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear
en cada uno de los procedimientos.

Nombramiento de consejeros:

El articulo 41 de los Estatutos Sociales, sefiala que el Consejo de Administracion estara integrado por un minimo de nueve y
un méaximo de diecinueve miembros.
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Corresponde a la Junta General la determinacién del nimero de componentes del Consejo de Administracion. A este efecto,
procederé directamente mediante la fijacion de dicho nimero por medio de acuerdo expreso o, indirectamente, mediante la
provision de vacantes o el nombramiento de nuevos consejeros, dentro del limite maximo establecido en el apartado anterior.

De acuerdo con el articulo 19 del Reglamento del Consejo, los consejeros seran designados por la Junta general o por el
Consejo de Administracion de conformidad con las previsiones contenidas en la Ley.

Las propuestas de nombramiento de consejeros que someta el Consejo de Administracion a la consideracion de la
Junta General y las decisiones de nombramiento que adopte dicho érgano en virtud de las facultades de cooptacion que
tiene legalmente atribuidas deberan estar precedidas del correspondiente informe de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones al Consejo de Administracion. Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciones de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones habra de motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones.

Reeleccion de consejeros:

El articulo 53 de los Estatutos Sociales sefiala, que los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo de cinco afios y
podran ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracion.

El Reglamento del Consejo en su articulo 21 sefiala, que las propuestas de reeleccion de consejeros que el Consejo

de Administracién decida someter a la Junta General habran de sujetarse a un proceso formal de elaboracion, del que
necesariamente formara parte un informe emitido por la Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones.

Evaluacion de consejeros:

El articulo 20 del Reglamento del Consejo sefiala, que el Consejo de Administracion y la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, dentro del &mbito de sus competencias, procuraran que la eleccion de candidatos recaiga sobre personas de
reconocida solvencia, competencia y experiencia

Remocion de consejeros:

El articulo 22 del Reglamento del Consejo, sefiala que los consejeros designados por cooptacion ejerceran su cargo hasta la
fecha de reunion de la primera Junta General en que se sometera, en su caso, a ratificacién su nombramiento.

El consejero que termine su mandato o por cualquier otra causa cese en el desempefio de su cargo no podra prestar

servicios en otra entidad que tenga un objeto social analogo al de la Compafiia durante el plazo de dos afios cuando el
Consejo de Administracion entienda motivadamente que se ponen en riesgo los intereses de la sociedad.

C.1.20 Indique si el consejo de administracidn ha procedido durante el ejercicio a realizar una evaluacion
de su actividad:

si [X] No [ ]

En su caso, explique en qué medida la autoevaluacion ha dado lugar a cambios importantes
en su organizacion interna y sobre los procedimientos aplicables a sus actividades:

‘ Descripcion modificaciones ‘

El Consejo ha autoevaluado su actividad durante el ejercicio 2014 conforme al articulo 529 nonies de la Ley de Sociedades
de Capital, apreciando de forma adecuada la calidad y eficiencia de su funcionamiento.

C.1.21 Indigue los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

Conforme al articulo 54 de los Estatutos Sociales, los consejeros cesaran en su cargo cuando lo decida la Junta General,
cuando notifiquen su renuncia o dimisién a la Sociedad o cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados.
En este Ultimo caso, el cese sera efectivo cuando, vencido el plazo, se retna la primera Junta General o haya trascurrido el
plazo para la celebracion de la Junta General que ha de resolver sobre la aprobacién de las cuentas del ejercicio anterior.

Los consejeros deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera
conveniente, la correspondiente dimision en los siguientes casos: (a) cuando alcancen la edad de 65afios, en el supuesto
de consejeros ejecutivos, pudiendo, en su caso, continuar como consejero no ejecutivo; (b) cuando cesen en los puestos
ejecutivos a los que estuviere asociados un nombramiento como consejero; (c) cuando se vean incursos en alguno de

los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente previstos; (d) cuando resulten amonestados por el Consejo de
Administracion por haber infringido, con caracter grave o muy grave, sus obligaciones como consejeros y, en particular, las
obligaciones impuestas en el Reglamento Interno de Conducta; (e) cuando su permanencia en el Consejo de Administracién
pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o afectar negativamente al crédito y reputacién de la misma, y asi se
informe por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, o (f) en caso de consejeros dominicales, cuando el accionista
a quien representen venda integramente su participacion en la Sociedad o, haciéndolo parcialmente, alcance un nivel que
conlleve la obligacién de reduccién de sus consejeros dominicales.
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C.1.22 Indique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del
consejo. En su caso, explique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de
acumulacion de poderes en una Unica persona:

si [X] No [ ]

Medidas para limitar riesgos

Existe para limitar los riegos de acumulacién de poderes en una sola persona, una Comisién Ejecutiva, de la que forman
parte dos consejeros externos y un ejecutivo que es el Presidente.

Esta Comision Ejecutiva conforme al articulo 14 del Reglamento del Consejo, tiene todas las facultades del Consejo, salvo
las que sean legal o estatutariamente indelegables. En aquellos casos en que, a juicio del Presidente o de tres miembros de
la Comision Ejecutiva, la importancia del asunto asi lo aconsejara, los acuerdos adoptados por la Comision se someteran a
ratificacion del pleno del Consejo.

Otro tanto sera de aplicacion en relacién con aquellos asuntos que el Consejo hubiese remitido para su estudio a la Comision
Ejecutiva reservandose la Gltima decision sobre los mismos.

En cualquier otro caso, los acuerdos adoptados por la Comisién Ejecutiva seran validos y vinculantes sin necesidad de
ratificacion posterior por el pleno del Consejo.

Indique y, en su caso explique, si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros
independientes para solicitar la convocatoria del consejo o la inclusion de nuevos puntos en el
orden del dia, para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos
y para dirigir la evaluacion por el consejo de administracion

si [ ] No [X]

C.1.23 ¢ Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decision?:

si [X] No [ ]

En su caso, describa las diferencias.

Descripcion de las diferencias

La modificacion del Reglamento del Consejo de Administracion, requerira para su validez el voto favorable de al menos dos
tercios de los consejeros presentes o representados en la reunién de que se trate.

C.1.24 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser
nombrado presidente del consejo de administracion.

si [ ] No [X]

C.1.25 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

si [X] No [ ]

Materias en las que existe voto de calidad

Conforme al articulo 9.2 y 3 del Reglamento del Consejo, corresponde al Presidente la facultad ordinaria de convocar el
Consejo de Administracion, de formar el orden del dia de sus reuniones y de dirigir los debates. El Presidente, no obstante,
debera convocar el Consejo e incluir en el orden del dia los extremos de que se trate cuando asi lo soliciten tres consejeros.
En caso de empate en las votaciones, el voto del Presidente sera dirimente.
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Asimismo, el articulo 18.3 del Reglamento del Consejo sefiala que, salvo en los casos en que especificamente se hayan
establecido otros quorums de votacion superiores, los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los asistentes,
presentes y representados y en caso de empate, el voto del Presidente sera dirimente.

C.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algun limite a la edad de los
consejeros:

si [X] No [ ]

Edad limite presidente:
Edad limite consejero delegado: 65 afos

Edad limite consejero:

C.1.27 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los
consejeros independientes, distinto al establecido en la normativa:

si [ ] No [X]

C.1.28 Indigue si los estatutos o el reglamento del consejo de administracién establecen normas
especificas para la delegacién del voto en el consejo de administracién, la forma de hacerlo y,
en particular, el nUmero maximo de delegaciones que puede tener un consejero, asi como si
se ha establecido obligatoriedad de delegar en un consejero de la misma tipologia. En su caso,
detalle dichas normas brevemente.

Conforme al articulo 51.1 de los Estatutos Sociales y 18.1del Reglamento del Consejo, los consejeros haran todo lo posible
por acudir a las sesiones del Consejo de Administracién y, cuando no puedan hacerlo personalmente, procuraran conferir la
representacion a favor de otro miembro del Consejo de Administracion.

La representacion habra de impartirse por escrito y con caracter especial para cada sesion, procurando incluir instrucciones
de voto.

No se establece nimero maximo de delegaciones, ni la obligatoriedad de delegar en un consejero de la misma tipologia,
pudiendo basarse las delegaciones en la confianza.

C.1.29 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el consejo de Administracion durante el
ejercicio. Asimismo sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia
de su presidente. En el coOmputo se consideraran asistencias las representaciones realizadas
con instrucciones especificas.

NiUmero de reuniones del consejo 18

NUmero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 0

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del
consejo:

Comisién N° de Reuniones
COMISION EJECUTIVA 3
COMISION DE AUDITORIA
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
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C.1.30 Indique el numero de reuniones que ha mantenido el consejo de Administracién durante el
ejercicio con la asistencia de todos sus miembros. En el cOmputo se consideraran asistencias
las representaciones realizadas con instrucciones especificas:

Asistencias de los consejeros 240

% de asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 95,24%

C.1.31 Indique si estan previamente certificadas las cuentas anuales individuales y consolidadas que
se presentan al consejo para su aprobacion:

si [X] No [ ]

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha/han certificado las cuentas anuales individuales
y consolidadas de la sociedad, para su formulacion por el consejo:

Nombre Cargo
DON MANUEL MANRIQUE CECILIA PRESIDENTE Y CONSEJERO DELEGADO
DON JOSE CARLOS OTERO FERNANDEZ DIRECTOR GENERAL DE ADMINISTRACION Y
OPERACIONES

C.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el consejo de Administracién para
evitar que las cuentas individuales y consolidadas por €l formuladas se presenten en la junta
general con salvedades en el informe de auditoria.

Conforme al articulo 59.3 de los Estatutos Sociales y 46.4 del Reglamento del Consejo, el Consejo de Administracion
procurara formular definitivamente las cuentas de manera tal que no haya lugar a salvedades por parte del auditor. No
obstante, cuando el Consejo de Administracion estime que debe mantener su criterio, explicara pablicamente el contenido y
el alcance de las discrepancias.

Asimismo, el articulo 60 de los Estatutos Sociales sefiala que las cuentas anuales y el informe de gestion de la Sociedad,
asi como las cuentas anuales y el informe de gestion consolidados, deberan ser revisados por el Auditor de Cuentas en los
términos previstos por la normativa de aplicacion.

También para evitar salvedades en el informe de auditoria, la Comisién de Auditoria y de Gobierno Corporativo cuenta entre
otras responsabilidades bésicas, las siguientes:

- Informar en la Junta General sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en materias de competencia de la
Comisién.

- Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General, la designacion, reeleccion o sustitucion
del auditor de cuentas, de acuerdo con la normativa de aplicacion.

- Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacion financiera relativa a la Sociedad y, en su caso, al
grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la
correcta aplicacién de los criterios contables.

- Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad y la auditoria interna, en su caso, asi como revisar los sistemas

de control interno y gestion de riesgos para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer
adecuadamente.

- Discutir con el auditor de cuentas las debilidades significativas del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de
la auditoria.

- Supervisar el proceso de elaboracién y presentacion de la informacion financiera regulada.

- Mantener las relaciones con el auditor de cuentas, recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en
riesgo su independencia y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi
como recibir informacién y mantener con el auditor de cuentas las comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria
de cuentas y en las normas técnicas de auditoria. En todo caso, la Comision de Auditoria debera recibir anualmente del
auditor de cuentas la confirmacion escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o
indirectamente, asi como la informacion de los servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por el
citado auditor, o por las personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa sobre auditoria
de cuentas.

- Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresara
una opinion sobre la independencia del auditor de cuentas. Este informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre la
prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia el punto anterior.
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- Informar en relacion a las transacciones con Consejeros de la Sociedad que impliquen o puedan implicar conflictos de
intereses u operaciones vinculadas que el Reglamento del Consejo indique deben ser conocidas por la Comision Ejecutiva o
el Consejo de Administracion.

Por dltimo, el articulo 45.4 del Reglamento del Consejo, sefiala que el Consejo de Administracion, partiendo de las cuentas
certificadas, contando con los informes de la Comision de Auditoria y realizadas las consultas que considere necesarias al
auditor externo, habiendo dispuesto de toda la informacién necesaria, formulara en términos claros y precisos, que faciliten la
adecuada comprension de su contenido, las cuentas anuales y el informe de gestion.

C.1.33 ¢ El secretario del consejo tiene la condicién de consejero?

si [ ] No [X]

C.1.34 Explique los procedimientos de nhombramiento y cese del secretario del consejo, indicando si
su hombramiento y cese han sido informados por la comisién de hombramientos y aprobados
por el pleno del consejo.

‘ Procedimiento de nombramiento y cese ‘

El nombramiento de Secretario del Consejo, ha sido realizado mediante acuerdo del Consejo de Administracion, previo
informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Si No
¢La comision de nombramientos informa del nombramiento? X
¢sLacomision de nombramientos informa del cese? X
¢El consejo en pleno aprueba el nombramiento? X
¢El consejo en pleno aprueba el cese? X

¢ Tiene el secretario del consejo encomendada la funcién de velar, de forma especial, por el
seguimiento de las recomendaciones de buen gobierno?

si [X] No [ ]

Observaciones

El articulo 12 del Reglamento del Consejo establece entre las funciones del Secretario del Consejo la de cuidar por la
legalidad formal y material de las actuaciones del Consejo, asi como las que le atribuya el Reglamento Interno de Conducta,
cuyo Reglamento le otorga al Secretario la funcién de Presidente de su Comision de Seguimiento.

C.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la
independencia de los auditores externos, de los analistas financieros, de los bancos de
inversion y de las agencias de calificacion.

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, el art. 48.3 de los Estatutos Sociales sefiala que la Comision

de Auditoria y de Gobierno Corporativo tendra, entre otras responsabilidades, que mantener las relaciones con el auditor

de cuentas y recibir informacién sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo su independencia, y cualesquiera
otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como recibir informacién y mantener con

el auditor de cuentas las comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de
auditoria. En todo caso, la Comision de Auditoria y de Gobierno Corporativo debera recibir anualmente del auditor de cuentas
la confirmacién escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi
como la informacién de los servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por el citado auditor, o por las
personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa sobre auditoria de cuentas.

También debe emitir anualmente, con caracter previo a la emisién del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que
Se expresara una opinién sobre la independencia del auditor de cuentas. Este informe debera pronunciarse, en todo caso,
sobre la prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia el punto anterior.

Asimismo, el art. 46 del Reglamento del Consejo, pone de manifiesto que el Consejo de Administracién velara por la

independencia del auditor de cuentas y se abstendran de contratar a aquellas firmas de auditoria en las que los honorarios
gue prevea satisfacerles por servicios de auditoria y distintos de auditoria, constituyan un porcentaje indebidamente elevado
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del total de los ingresos anuales del auditor de cuentas, considerando la media de los ultimos cinco afios. El Consejo de
Administracion informaréa publicamente de los honorarios globales que ha satisfecho la compafiia a la firma auditora por
servicios distintos de la auditoria.

El Consejo de Administracion procurara formular definitivamente las cuentas de manera tal que no haya lugar a salvedades
por parte del auditor. No obstante, cuando el Consejo de Administracion considere que debe mantener su criterio, explicara
publicamente el contenido y el alcance de las discrepancias.

De la misma forma, la Comisién de Auditoria y Gobierno Corporativo debera autorizar los contratos entre la sociedad y el
Auditor de Cuentas ajenos a la propia actividad de auditoria de cuentas. Dicha autorizacion no sera concedida si la Comisién
de Auditoria y Gobierno Corporativo entiende que dichos contratos pueden razonablemente comprometer la independencia
del Auditor de Cuentas en la realizacion de la auditoria de cuentas. El Consejo de Administracion incluird en la memoria anual
informacion sobre (i) los servicios distintos de la auditoria de cuentas prestados a la Sociedad por el Auditor de Cuentas o por
cualquier firma con la que éste tenga una relacion significativa y (ii) los honorarios globales satisfechos por dichos servicios.
(art. 60.3 de los Estatutos Sociales).

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

si [ ] No [X]

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido
de los mismos:

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

Si No [ ]
Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de auditoria (miles de euros) 209 467 676
Importe trabajos distintos de los de auditoria / Importe total facturado por la 64,24% 41,80% 55,46%
firma de auditoria (en %)

C.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas
o salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el presidente del comité de auditoria
para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

si [ ] No [X]

C.1.39 Indigue el nimero de ejercicios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida
realizando la auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique
el porcentaje que representa el numero de ejercicios auditados por la actual firma de auditoria
sobre el nimero total de ejercicios en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo

NUmero de ejercicios ininterrumpidos 12 12

N° de ejercicios auditados por la firma actual de auditoria/ N° de ejercicios que la sociedad 52,17% 52,17%
ha sido auditada (en %)

C.1.40 Indigue vy, en su caso detalle, si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar
con asesoramiento externo:

si [X] No [ ]
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Detalle el procedimiento

De conformidad con el articulo 18.2 del Reglamento del Consejo, el Presidente organizara el debate procurando y
promoviendo la participacion de todos los consejeros en las deliberaciones del 6rgano y asegurandose de que el érgano se
halla debidamente informado. A tal efecto podra invitar a participar en la sesién, con voz y sin voto, a directivos y técnicos de
la empresa y a los expertos externos que considere oportuno.

Por otro lado, conforme el articulo 25 del Reglamento del Consejo, con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus
funciones, los consejeros externos pueden solicitar la contrataciéon con cargo a la sociedad de asesores legales, contables,
financieros u otros expertos.

El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de cierto relieve y complejidad que se presenten en el
desempefio del cargo.

La decision de contratar ha de ser comunicada al Presidente del Consejo de Administracion y puede ser vetada por el
Consejo de Administracion si acredita:

-que no es precisa para el cabal desempefio de las funciones encomendadas a los consejeros externos;
-que su coste no es razonable a la vista de la importancia del problema y de los activos e ingresos de la Sociedad; o
-que la asistencia técnica que se recaba puede ser dispensada adecuadamente por expertos y técnicos de la Sociedad.

Asimismo, el articulo 28.2.a) del Reglamento del Consejo sefiala que el consejero queda obligado a dedicar con continuidad
el tiempo y esfuerzo necesarios para seguir de forma regular con las cuestiones que plantea la administracion de la Sociedad,
recabando informacién suficiente para ello y la colaboracién y asistencia que considere oportuna.

C.1.41 Indique vy, en su caso detalle, si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar
con la informacién necesaria para preparar las reuniones de los 6rganos de administracién con
tiempo suficiente:

si [X] No [ ]

Detalle el procedimiento

El Consejero se halla investido de las mas amplias facultades para informarse sobre cualquier aspecto de la compafiia, para
examinar sus libros, registros, documentos y demas antecedentes de las operaciones sociales y para inspeccionar todas sus
instalaciones. El derecho de informacion se extiende a las sociedades del grupo.

Con el fin de no perturbar la gestion ordinaria de la compaifiia, el ejercicio de las facultades de informacion se canalizara

a través del Presidente o del Secretario del Consejo de Administracion, quienes atenderan las solicitudes del consejero
facilitindole directamente la informacion, ofreciéndole los interlocutores apropiados en el estrato de la organizacion que
proceda o arbitrando las medidas para que pueda practicar in situ las diligencias de examen e inspeccion deseadas (articulo
55 de los Estatutos Sociales).

Asimismo, la convocatoria de las sesiones ordinarias se efectuara por carta, fax, telegrama o correo electrénico, autorizada
con la firma del Presidente o la del Secretario o Vicesecretario por orden del Presidente y se cursara con una antelacion
minima de tres dias. La convocatoria incluird siempre el orden del dia de la sesién y siempre que sea posible se acompafiara
de la informacion relevante debidamente resumida y preparada. (Art. 17.2 del Reglamento del Consejo).

El Consejo elaborara un plan anual de las sesiones ordinarias y dispondra de un catélogo formal de las materias que seran
objeto de tratamiento. (Art. 17.4 del Reglamento del Consejo).

Por dltimo, en el desempefio de sus funciones, el consejero queda obligado a informarse y preparar adecuadamente las
reuniones del Consejo y de los 6rganos delegados y consultivos del mismo a los que pertenezca. (Art. 28.2.b. del Reglamento
del Consejo).

C.1.42 Indique y, en su caso detalle, si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros
a informar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y
reputacion de la sociedad:

si [X] No [ ]

Explique las reglas

El articulo 54.2 de los Estatutos Sociales establece que los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de
Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente dimisién cuando se vean incursos en alguno
de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente previstos; cuando resulten amonestados por el Consejo de
Administracion por haber infringido, con caracter grave o muy grave, sus obligaciones como consejeros y, en particular, las
obligaciones impuestas en el Reglamento Interno de Conducta; cuando su permanencia en el Consejo de Administracion
pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o afectar negativamente al crédito y reputacion de la misma, y asi se
informe por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, o en caso de consejeros dominicales, cuando el accionista a
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quien representen venda integramente su participacion en la Sociedad o, haciéndolo parcialmente, alcance un nivel que
conlleve la obligacion de reduccion de sus consejeros dominicales.

C.1.43 Indique si algin miembro del consejo de administracion ha informado a la sociedad que ha
resultado procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los
delitos sefalados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital:

si [X] No [ ]

Nombre del consejero:

DON DEMETRIO CARCELLER ARCE
Causa Penal:
214/2009

Observaciones:

Indique si el consejo de administracion ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa
explique de forma razonada la decision tomada sobre si procede o no que el consejero continie
en su cargo o, en su caso, exponga las actuaciones realizadas por el consejo de administracion
hasta la fecha del presente informe o que tenga previsto realizar.

si [X] No [ ]

Decisién tomada/actuacion realizada:

El Consejo de Administracion ha examinado los hechos que se imputan al Sr. Carceller a raiz de una
comunicacién enviada por dicho Consejero y ha estimado que no procede adoptar ninguna medida.

Explicacion razonada:

El Consejo ha tenido en cuenta la debida presuncién de inocencia predicable de todo imputado y que la
naturaleza de los hechos que se imputan se circunscribe a un ambito familiar.

C.1.44 Detalle los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta
publica de adquisicion, y sus efectos.

Sacyr, S.A. no tiene suscritos acuerdos que entren en vigor, deban modificarse o venzan anticipadamente, en caso de

un cambio de control de la sociedad derivado de una oferta publica o de la apreciacion de circunstancias que la hagan
necesaria; no obstante, tiene suscrito determinados contratos de financiacion con varias entidades financieras cuyas
clausulas prevén, como es habitual en el mercado financiero, supuestos de modificacién o de vencimiento de los mismos en
el caso de que se produzca una modificacion de su actual composicion accionarial, siempre que ello suponga una pérdida de
control.

C.1.45 Identifique de forma agregada e indique, de forma detallada, los acuerdos entre la sociedad y sus
cargos de administracién y direccién o empleados que dispongan indemnizaciones, clausulas
de garantia o blindaje, cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la
relacion contractual llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicién u otro tipo
de operaciones.
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Numero de beneficiarios: 2
Tipo de beneficiario:
EL CONSEJERO DELEGADO Y UN MIEMBRO DE LA ALTA DIRECCION.
Descripcion del Acuerdo:

1° ACUERDO (Consejero Delegado):

Se establece una indemnizacion en diversos supuestos (contemplados en el articulo 43.2 de los Estatutos
Sociales) de terminacién del contrato consistente en un importe de 2,5 veces la suma de la retribucion fija
mas la variable del afio anterior al supuesto que diera derecho a la misma.

2° ACUERDO (miembro de la alta direccion):

Si el contrato de trabajo se extinguiera por cese unilateral de la empresa o por un cambio sustancial en las
funciones que supusieran un menoscabo profesional y la citada extincién o cambio se produjera durante
los dos primeros afios a contar desde la fecha de su incorporacién a la compafiia, tendria derecho a
percibir, en concepto de indemnizacion por cese, una cantidad equivalente al importe de una anualidad
de su retribucién fija bruta anual, la cual le seria abonada, en su caso, en dos partes iguales pagaderas
una en el momento del cese y la segunda al afio de producirse dicho cese.

Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los 6rganos de la sociedad
0 de su grupo:

Consejo de administracion Junta general
Organo que autoriza las clausulas No No
Si | No
¢Se informa a la junta general sobre las clausulas? X

C.2 Comisiones del consejo de administracion

C.2.1 Detalle todas las comisiones del consejo de administracion, sus miembros y la proporcion de
consejeros dominicales e independientes que las integran:

COMISION EJECUTIVA

Nombre Cargo Tipologia

DON MANUEL MANRIQUE CECILIA PRESIDENTE Ejecutivo
PRILOU, S.L. VOCAL Dominical
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE VOCAL Dominical

% de consejeros ejecutivos 33,00%

% de consejeros dominicales 67,00%

% de consejeros independientes 0,00%

% de otros externos 0,00%

COMISION DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologia
DON JUAN MARIA AGUIRRE GONZALO PRESIDENTE Independiente
GRUPO SATOCAN DESARROLLOS, S.L. VOCAL Dominical
DON DIOGO ALVES DINIZ VAZ GUEDES VOCAL Independiente
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% de consejeros ejecutivos 0,00%
% de consejeros dominicales 33,00%
% de consejeros independientes 67,00%
% de otros externos 0,00%

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia
DON MATIAS CORTES DOMINGUEZ PRESIDENTE Otro Externo
DON DEMETRIO CARCELLER ARCE VOCAL Dominical
GRUPO CORPORATIVO FUERTES, S.L. VOCAL Dominical
PRILOU, S.L. VOCAL Dominical
% de consejeros ejecutivos 0,00%
% de consejeros dominicales 75,00%
% de consejeros independientes 0,00%
% de otros externos 25,00%

C.2.2 Complete el siguiente cuadro con la informacion relativa al nimero de consejeras que integran
las comisiones del consejo de administracion durante los Gltimos cuatro ejercicios:

Numero de consejeras

Ejercicio 2014 Ejercicio 2013 Ejercicio 2012 Ejercicio 2011
Numero % NUumero % Ndimero % Numero %
COMISION EJECUTIVA 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
COMISION DE AUDITORIA 0 0,00% 0 0,00% 1 5,55% 1 8,33%
COMISION DE 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

C.2.3 Sefiale si corresponden al comité de auditoria las siguientes funciones:

Supervisar el proceso de elaboraciéon y laintegridad de la informacién financiera relativa a la sociedad v,
en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacién X
del perimetro de consolidacién y la correcta aplicacién de los criterios contables

Revisar periédicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los principales

) . e . X
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente

Velar por laindependenciay eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccion,

nombramiento, reeleccidn y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el X

presupuesto de ese servicio; recibir informacion periédica sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial
y, Si se considera apropiado anénima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente X
financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccién y sustitucion del auditor

. il . X
externo, asi como las condiciones de su contratacién
Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoriay los resultados de su X
ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones
Asegurar la independencia del auditor externo X

C.2.4 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las
responsabilidades que tienen atribuidas cada una de las comisiones del consejo.
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COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

En el seno del Consejo de Administracion, se constituird una Comisién de Nombramientos y Retribuciones, formada por un
minimo de tres y un méaximo de cinco consejeros designados por el Consejo. Sus miembros, seran al menos en su mayoria,
consejeros no ejecutivos. El Presidente sera designado, por el propio Consejo de Administracién, de entre los consejeros
no ejecutivos que sean miembros de la Comisién. Contara con un Secretario, que sera el del Consejo de Administracion, el
cual tendra voz pero no voto. Caso de ausencia, imposibilidad o indisposicién del Secretario, le sustituird el Vicesecretario
del Consejo, que igualmente tendra voz pero no voto. Se reunira cada vez que el Consejo de Administracion o su Presidente
soliciten la emisién de un informe o la adopcién de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el
buen desarrollo de sus funciones.

Asimismo, quedara validamente constituida con la asistencia directa o por medio de representacién de mas de la mitad

de sus miembros; y adoptara sus acuerdos por mayoria absoluta de los asistentes, presentes o representados. En caso

de empate, el voto del Presidente sera dirimente. Salvo previsién en contrario, las competencias de esta Comision son
consultivas y de propuesta al Consejo.

Sus miembros seran elegidos por un plazo méaximo de tres afios, pudiendo ser reelegidos una o mas veces por periodos de
igual duracién maxima.

En todo lo no previsto en los Estatutos o en el Reglamento, la Comisién regulara su propio funcionamiento, aplicandose, en
su defecto, las normas de funcionamiento establecidas en relacién con el Consejo de Administracién.

Responsabilidades: Apdo H.
COMISION DE AUDITORIA Y GOBIERNO CORPORATIVO

En el seno del Consejo de Administracion, se constituird una Comisiéon de Auditoria, formada por un minimo de tres y un
maximo de cinco consejeros designados por el Consejo de Administraciéon. Sus miembros seran, al menos, en su mayoria,
Consejeros no ejecutivos del Consejo de Administracién. Al menos uno de ellos debera ser consejero independiente y

sera designado teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en ambas. El
Presidente sera designado, por el propio Consejo de Administracién, de entre los consejeros no ejecutivos y debera ser
sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido el plazo de un afio desde su cese. Contara con un
Secretario, que sera el del Consejo de Administracién, el cual tendra voz pero no voto. Caso de ausencia, imposibilidad o
indisposicion del Secretario, le sustituira el Vicesecretario del Consejo de Administracién, que igualmente tendré voz pero no
voto. Se reunird, al menos, una vez al trimestre y todas las veces que resulte oportuno, previa convocatoria del Presidente,
por decision propia o respondiendo a la solicitud de tres de sus miembros o de la Comisién Ejecutiva.

Asimismo, quedara validamente constituida con la asistencia directa o por medio de representacién de, al menos, mas de

la mitad de sus miembros; y adoptara sus acuerdos por mayoria absoluta de los asistentes, presentes o representados. En
caso de empate, el voto del Presidente sera dirimente. Salvo prevision en contrario, las competencias de esta Comisién son
consultivas y de propuesta al Consejo de Administracion.

Sus miembros seran elegidos por un plazo méaximo de tres afios, pudiendo ser reelegidos una o mas veces por periodos de
igual duracién maxima.

Estara obligado a asistir a las sesiones de la Comisién y a prestarle su colaboracién y acceso a la informacion de que
disponga, cualquier miembro del equipo directivo o del personal de la Compafiia que fuese requerido a tal fin. También
podra requerir la asistencia a sus sesiones de los auditores de cuentas y para el mejor cumplimiento de sus funciones, podra
recabar el asesoramiento de profesionales externos.

En todo lo no previsto en los Estatutos o en el Reglamento, la Comisién regulara su propio funcionamiento, aplicandose, en
su defecto, las normas de funcionamiento establecidas en relacién con el Consejo de Administracién.

Responsabilidades: Apdo H.
COMISION EJECUTIVA

El Consejo de Administracion podra delegar, con caracter permanente, todas o algunas de sus facultades en una Comision
Ejecutiva y/o en uno o varios consejeros-delegados y determinar los miembros del propio Consejo que vayan a ser titulares
del 6rgano delegado, asi como, en su caso, la forma de ejercicio de las facultades concedidas.

La delegacion de facultades con caracter permanente y la determinacién de los miembros del propio Consejo de
Administracion que hayan de ocupar tales cargos, requeriran para su validez el voto favorable de las dos terceras partes del
nimero de miembros del Consejo, que en su dia hubiera fijado la Junta General para la composicién del érgano, aunque no
se hallare cubierto dicho nimero en su totalidad o aunque con posterioridad se hubieran producido vacantes.

El Presidente es el del Consejo de Administracion y desempefia su secretaria el Secretario.

Esta Comision celebra sus sesiones ordinarias con periodicidad, en principio, mensual, reuniéndose en sesion extraordinaria,
a convocatoria del Presidente, cuando éste lo estime necesario para el buen gobierno de la sociedad. En aquellos casos

en que, a juicio del Presidente o de tres miembros de la Comisién Ejecutiva, la importancia del asunto asi lo aconsejara,

los acuerdos adoptados por la Comisién se someteran a ratificacion del pleno del Consejo. Otro tanto sera de aplicacién en
relacién con aquellos asuntos que el Consejo hubiese remitido para su estudio a la Comisién Ejecutiva reservandose la Ultima
decision sobre los mismos.

En cualquier otro caso, sus acuerdos seran validos y vinculantes sin necesidad de ratificacion posterior por el pleno del
Consejo, pero ha de informar al Consejo de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas en sus sesiones.

C.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulaciéon de las comisiones del consejo, el lugar en que
estan disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el
ejercicio. A su vez, se indicara si de forma voluntaria se ha elaborado algun informe anual sobre
las actividades de cada comision.
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COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES:

El articulo 49 de los Estatutos, asi como el articulo 16 del Reglamento del Consejo, desarrolla las normas de competencia

y funcionamiento de la Comisién, estando disponible su texto en la pagina web de la Sociedad, de la misma manera dicha
pagina se encuentra en un apartado denominado Informacién para Accionistas e Inversiones, apareciendo a su vez el sub
apartado Gobierno Corporativo, accediendo a las Comisiones delegadas del Consejo, donde se informa de su existencia y se
regula todo lo relativo a los mismos.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones evalla todos los afios su actividad, asi como, la del presidente ejecutivo,
todo lo cual es posteriormente sometido a la aprobacién del Consejo.

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA:

El articulo 47 de los Estatutos, asi como el articulo 14 del Reglamento del Consejo, desarrolla las normas de competencia

y funcionamiento de la Comisién, estando disponible su texto en la pagina web de la Sociedad, de la misma manera dicha
pagina se encuentra en un apartado denominado Informacién para Accionistas e Inversiones, apareciendo a su vez el sub
apartado Gobierno Corporativo, accediendo a las Comisiones delegadas del Consejo, donde se informa de su existencia y se
regula todo lo relativo a los mismos.

La Comisién Ejecutiva evalla todos los afios su actividad, la cual es posteriormente sometida a la aprobacién del Consejo.

COMISION DE AUDITORIA:

El articulo 48 de los Estatutos, asi como el articulo 15 del Reglamento del Consejo, desarrolla las normas de competencia

y funcionamiento de la Comisién, estando disponible su texto en la pagina web de la Sociedad, de la misma manera dicha
pagina se encuentra en un apartado denominado Informacién para Accionistas e Inversiones, apareciendo a su vez el sub
apartado Gobierno Corporativo, accediendo a las Comisiones delegadas del Consejo, donde se informa de su existencia y se
regula todo lo relativo a los mismos.

La Comisién de Auditoria evalla todos los afios su actividad, la cual es posteriormente sometida a la aprobacion del Consejo.

C.2.6 Indique si la composicion de la comision delegada o ejecutiva refleja la participacion en el consejo
de los diferentes consejeros en funcion de su condicion:

si [ ] No [X]

‘ En caso negativo, explique la composicién de su comision delegada o ejecutiva

La Comisién ejecutiva la componen tres miembros, de los cuales uno es ejecutivo y dos externos dominicales.

@ OPERACIONES VINCULADAS Y OPERACIONES INTRAGRUPO

D.1 Identifigue al érgano competente y explique, en su caso, el procedimiento para la aprobacion de
operaciones con partes vinculadas e intragrupo.

‘ Organo competente para aprobar las operaciones vinculadas ‘
EL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

‘ Procedimiento para la aprobacién de operaciones vinculadas ‘

Conforme al articulo 38 del Reglamento de Consejo, el Consejo de Administraciéon conocera y, podra en su caso someter a su
autorizacion previa, agquellas operaciones de la sociedad con consejeros y accionistas significativos que sean relevantes por su cuantia o
por ser ajenos al tréfico ordinario de la sociedad y no realizarse en condiciones normales de mercado.

La Comisién ejecutiva conocera de las operaciones vinculadas entre la sociedad y sus consejeros o accionistas significativos que tengan
la consideracion de ordinarias.

Cuando la Comisién Ejecutiva lo considere necesario, podra pedir un informe a la Comision de Auditoria en los términos establecidos en
los Estatutos y en el Reglamento del Consejo.

Asimismo, el articulo 48.3.i) de los Estatutos Sociales, sefiala que la Comision de Auditoria informaré en relacién a las transacciones
con consejeros de la sociedad que impliquen o puedan implicar conflictos de intereses u operaciones vinculadas que el Reglamento del
Consejo indique deben ser conocidas por la Comisién Ejecutiva o el Consejo de Administracion.

Explique si se ha delegado la aprobacién de operaciones con partes vinculadas, indicando, en su caso,
el érgano o personas en quien se ha delegado.

No.

27



D.2 Detalle aquellas operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su materia realizadas entre

la sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacion Nombre o denominacion Naturaleza Importe
social del accionista social de la sociedad dela Tipo de la operacion (miles de
significativo o entidad de su grupo relacion euros)
GRUPO CORPORATIVO SACYR CONSTRUCCION, S.A | Contractual | Compras de bienes terminados o no 10.145
FUERTES, S.L.
GRUPO CORPORATIVO PRINUR, S.A. Contractual | Compras de bienes terminados o no 745
FUERTES, S.L.
DISA CORPORACION SACYR CONSTRUCCION, S.A. | Contractual | Compras de bienes terminados o no 2.756
PETROLIFERA, S.A.
GRUPO CORPORATIVO SACYR CONSTRUCCION, S.A. | Contractual | Prestacion de servicios 956
FUERTES, S.L.

D.3 Detalle las operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su materia realizadas entre la

sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

Nombre o
- L, . Nombre o Importe
denominacion social . L . . L. .
. denominacion social Vinculo Naturaleza de la operacién (miles de

de los administradores .

) : de la parte vinculada euros)

o directivos

DON MATIAS CORTES LUIS JAVIER CORTES Familiar Prestacion de servicios 4.594
DOMINGUEZ DOMINGUEZ

D.4 Informe de las operaciones significativas realizadas por la sociedad con otras entidades pertenecientes

al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros
consolidados y no formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones.

En todo caso, se informara de cualquier operacién intragrupo realizada con entidades establecidas en
paises o territorios que tengan la consideracién de paraiso fiscal:

D.5 Indique el importe de las operaciones realizadas con otras partes vinculadas.

0 (en miles de Euros).

D.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de

intereses entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

Conforme al articulo 38.3.h) de los Estatutos Sociales, el Consejo ejercera directamente la responsabilidad conocer de situaciones de
conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener un Consejero con el interés de la sociedad, de conformidad con el articulo 229 de la Ley
de Sociedades de Capital.

Asimismo, el articulo 32 del Reglamento del Consejo, sefiala que el consejero debera comunicar al Consejo de Administracién cualquier
situacién de conflicto, directo o indirecto, que pudiera tener, con el interés de la Sociedad. En caso de conflicto, el administrador afectado
se abstendra de intervenir y votar en las deliberaciones sobre la operacién a que el conflicto se refiera. En todo caso las situaciones de
conflicto de intereses en que se encuentren los administradores de la Sociedad seran objeto de informacion en el presente informe.

Por otro lado, la Comisién de Auditoria tiene como responsabilidad basica informar en relacion con las transacciones con Consejeros

de Sacyr que impliquen o puedan implicar conflictos de interés, cuando la Comision Ejecutiva lo considere necesario. (15.7.k) del
Reglamento).

El Reglamento del Consejo de Administracion desarrollara las obligaciones especificas de los consejeros, derivadas de los deberes

de confidencialidad, no competencia y lealtad, prestando particular atencion a las situaciones de conflicto de interés y operaciones
vinculadas, y establecera los oportunos procedimientos y garantias para su autorizacion o dispensa de conformidad con lo dispuesto en
la normativa de aplicacion (articulo 56.4 de los Estatutos Sociales). El articulo 38 del Reglamento del Consejo, sefiala que el Consejo
de Administracién conocera y, podra, en su caso, someter a su autorizacion previa aquellas operaciones de la Sociedad con consejeros
y accionistas significativos que sean relevantes por su cuantia o por ser ajenas al trafico ordinario de la Sociedad y no realizarse en
condiciones normales de mercado. La Comision Ejecutiva conocera de las operaciones vinculadas entre la Sociedad y sus consejeros o
accionistas significativos que tengan la consideracion de ordinarias.
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Cuando la Comision Ejecutiva lo considere necesario, podra pedir un informe a la Comision de Auditoria en los términos establecidos en
los Estatutos Sociales y en el Reglamento.

Por ultimo, en cuanto a la representacion de los accionistas en la Junta general, el articulo 27 de los Estatutos Sociales, sefiala que en

el caso de que los administradores u otra persona, por cuenta o en interés de cualquier de ellos, hubieran formulado solicitud publica de
representacion, el administrador que la obtenga, ademas de cualesquiera otros deberes de informacién al representado y abstencion que
le impone la normativa de aplicacién, no podra ejercitar el derecho de voto correspondiente a las acciones representadas en aquellos
puntos del orden del dia en los que se encuentre en conflicto de intereses, salvo que hubiese recibido del representado instrucciones

de voto precisas para cada uno de los puntos en los términos legalmente establecidos. En todo caso, se entendera que el administrador
se encuentra en conflicto de intereses respecto de las decisiones relativas a (i) su nombramiento, reeleccion, ratificacion, destitucion,
separacion o cese como administrador, (ii) el ejercicio de la accion social de responsabilidad dirigida contra él y (iii) la aprobacién o
ratificacion de operaciones de la Sociedad con el administrador de que se trate, sociedades controladas por él o a las que represente o
personas que actlien por su cuenta.

El articulo 43.3 del Reglamento en relacion a este apartado, sefiala que las solicitudes publicas de delegacion de voto realizadas por

el Consejo de Administracion o por cualquiera de sus miembros deberan justificar de manera detallada el sentido en que votara el
representante en caso de que el accionista no imparta instrucciones y, cuando proceda, revelar la existencia de conflictos de intereses.
Asimismo el articulo 6 del Reglamento Interno de Conducta, regula las actuaciones en caso de conflicto de interés, indicando que las
personas sujetas procederan a (i) actuar con lealtad a la sociedad, independientemente de intereses propios o ajenos (ii) se abstendran

de intervenir o influir en la toma de decisiones sobre asuntos afectados por el conflicto (iii) se abstendran de acceder a informacion
confidencial que afecte a dicho conflicto y (iv) cualquier situacion de conflicto de interés serd comunicada al Consejo de Administracion.

D.7 ¢ Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espafia?

si [X] No [ ]

Identifique a las sociedades filiales que cotizan en Espafia:

Sociedad filial cotizada
TESTA INMUEBLES EN RENTA, S.A.

Indique si han definido publicamente con precisién las respectivas areas de actividad y
eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad dependiente cotizada
con las demas empresas del grupo;

si [X] No [ ]

Defina las eventuales relaciones de negocio entre la sociedad matriz y
la sociedad filial cotizada, y entre éstay las demas empresas del grupo

Las respectivas areas de actividad entre empresas del grupo son definidas publicamente en las cuentas anuales de la
sociedad.

Identifique los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de intereses entre
la filial cotizada y las demas empresas del grupo:

‘ Mecanismos para resolver los eventuales conflictos de interés

SISTEMAS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS
E.1 Explique el alcance del Sistema de Gestion de Riesgos de la sociedad.

El Grupo Sacyr, con importante presencia en el &mbito internacional, desarrolla su actividad en diferentes sectores, entornos
socioeconémicos y marcos reguladores. En este contexto existen riesgos de diversa naturaleza, consustanciales a los negocios y
sectores en los que la compafiia opera.

Sacyr a adoptado un Sistema de Gestion de Riego integral y continuo, consolidando dicha gestién por unidades de negocio y areas de
soporte a nivel corporativo ha establecido una politica sélida para identificar, evaluar y gestionar los riesgos de un modo eficaz, cuyo fin
Ultimo es garantizar la obtencidn de un grado razonable de seguridad acerca de la consecucion de los objetivos de eficacia y eficiencia
en las operaciones, fiabilidad de la informacion y cumplimiento de la legislacion.
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Segun se establece en la Politica de control y gestién de riesgos de Sacyr, el proceso comienza con una identificacion y evaluacion
preliminar de los riesgos que, dada la naturaleza cambiante del entorno en que la organizacién opera, debe actualizarse periédicamente.

El resultado de esta primera etapa son los mapas y perfiles de riesgos, que incluyen los principales riesgos estratégicos y operativos
agrupados en diferentes categorias (entorno de negocio, regulacion, imagen y reputacién, recursos humanos, operaciones, financieros,
informacién para la toma de decisiones, tecnologia y sistemas de informacion y buen gobierno), junto con una evaluacion de su posible
impacto y probabilidad de ocurrencia

Tras la identificacion de los riesgos, se analiza el conocimiento de los mismos que tiene la direccion y la idoneidad y efectividad de

las decisiones adoptadas para mitigarlos. Con esta informacion, la Direccién de cada negocio, con la supervision de Auditoria Interna
establece sus prioridades de actuacion en materia de riesgos y determina las medidas a poner en marcha, tomando en consideracion su
viabilidad operativa, sus posibles efectos, asi como la relacion coste - beneficio de su implantacion.

E.2 Identifique los érganos de la sociedad responsables de la elaboracién y ejecucion del Sistema de Gestion
de Riesgos.

El Consejo de Administracién ha asumido la competencia de aprobar formalmente la politica de control y gestién de riesgos del Grupo,
asi como el seguimiento periédico de los sistemas de informacién y control. El ejercicio de esta funcién garantiza la implicacion del
Consejo de Administraciéon en la supervision del proceso de identificacion de riesgos y de la implantacién y seguimiento de los sistemas
de control e informacién adecuados.

Por su parte, la Direccién de Auditoria Interna, con dependencia directa del Presidente del Grupo Sacyr y bajo la supervisién de la
Comision de Auditoria, tiene como objetivo general realizar una evaluacion sistematica de la eficiencia en los procesos de identificacion,
control y gestion de los riesgos. Para ello elabora anualmente un Plan de Auditoria Interna, que se somete a la aprobacién de la
Comision de Auditoria, y en el que se establecen las prioridades anuales y la previsién de trabajos a realizar para alcanzarlas.

Reforzando esta estructura, las diferentes areas de negocio del Grupo cuentan con sus propios responsables de control y gestién, que
efectGian el seguimiento de la consecucién de los objetivos previstos por cada area de negocio o sociedad en el marco de la planificacién
estratégica vigente en cada momento.

E.3 Sefiale los principales riesgos que pueden afectar a la consecucion de los objetivos de negocio.

En ese epigrafe se analiza la gestion que el Grupo Sacyr hace de algunos riesgos, encuadrados dentro de los riesgos de cumplimiento
regulatorio, cuya relevancia o especificidades aconsejan una explicacién detallada.

Riesgos de cumplimiento regulatorio

El Cédigo de Conducta de Sacyr establece el respeto a la legalidad como uno de los principios basicos que deben regir la conducta del
Grupo y de sus empleados, y sentencia que “el Grupo Sacyr se compromete a cumplir fiel y respetuosamente con todas las obligaciones
legales a las que estéa sujeto en cualquier pais donde desarrolle su actividad”.

La supervision del cumplimiento de las diferentes disposiciones legales se lleva a cabo fundamentalmente por la Direccién General de
Asesoria Juridica y por la Direccién de Auditoria Interna que, desde 2008, cuenta con un departamento especifico de Cumplimiento
Regulatorio. Adicionalmente, otras areas organizativas, como el Departamento de Calidad y Medio Ambiente o el Servicio de Prevencién
de Riesgos Laborales, contribuyen a garantizar el cumplimiento de la legislacion en sus respectivos ambitos de actividad.

El alto volumen de actividades del Grupo, su diversidad y complejidad, producen eventualmente reclamaciones que pueden derivarse del
suministro y uso de productos y servicios o de otras causas distintas derivadas de los diversos ambitos normativos y reglamentaciones
sectoriales aplicables a las distintas filiales de Sacyr. Estas reclamaciones son atendidas puntualmente, mediante acuerdo u oposicion, y
no representan magnitudes significativas en relacién al volumen de actividad del Grupo.

Corrupcion y soborno

El Cédigo de Conducta del Grupo prohibe de forma tajante cualquier comportamiento por parte de sus empleados que pudiera
considerarse relacionado con la corrupcién o el soborno.

En 2011, el Grupo Sacyr creé el “Organo de Control del Cédigo de Conducta” (OCCC), formado por miembros de la Alta Direccion del
Grupo. Este Organo, ademas de gestionar la linea de denuncias del Grupo, es el encargado de velar por el estricto cumplimiento del
Cddigo de Conducta.

El Cédigo de Conducta, entre otras disposiciones, establece explicitamente que los empleados del Sacyr no podran ofrecer pagos
de ninguna naturaleza destinados a obtener beneficios de forma ilicita, y se les prohibe aceptar regalos o cualquier otra clase de
prestaciones que pudieran afectar a su objetividad o influir en una relacién comercial, profesional o administrativa.

Es responsabilidad de la Direccion de Auditoria Interna del Grupo establecer los mecanismos necesarios para prevenir comportamientos
de corrupcion, asi como para detectar dichos comportamientos si los hubiera. Dicha Direccién cuenta con un software especifico de
deteccion de fraude, con el apoyo de expertos externos cuando lo precisa y con personal especializado para realizar dicho trabajo, tanto
preventivo como detectivo.
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Los indicios de corrupcién son analizados en detalle y, en cada caso, dependiendo de que existan indicios o evidencias, se obra en
consecuencia. En todos los casos se revisa el procedimiento de negocio vigente que no ha evitado la existencia de dicha practica
corrupta y se buscan mejoras al mismo.

Otros riesgos

Ademaés de los riesgos de cumplimiento regulatorio descritos, dentro de la Politica de Control y Gestion de Riesgos del Grupo también se
establecen mecanismos de control y comunicacion para otros muchos, de los cuales queremos destacar los siguientes:

* Riesgo de inadecuada adaptacion al entorno o mercado en el que se opera.

* Riesgo de inadecuada gestion de los aspectos relativos a la responsabilidad social y sostenibilidad, asi como de la imagen corporativa.
« Riesgos relacionados con el capital humano: posicionamiento, capacitacion, flexibilidad, dependencia de personal clave, clima laboral,
etc.

* Riesgos financieros: de crédito, de tipo de interés, de tipo de cambio y de liquidez.

* Riesgo de una inadecuada informacion para la toma de decisiones.

* Riesgos relacionados con el area de tecnologia y sistemas de informacién: gestion de redes, seguridad fisica y légica, integridad de la
informacion.

E.4 Identifique si la entidad cuenta con un nivel de tolerancia al riesgo.

Como politica general, el riesgo aceptable para el Grupo Sacyr puede considerarse cualitativamente de nivel medio, con excepcién de
los riesgos financieros con un riesgo aceptable alto y los riesgos de regulacién y de imagen y reputacion en los que el Grupo reduce su
tolerancia al riesgo a niveles minimos.

Dependiendo de cada operacién concreta, se considera el riesgo desde un punto de vista cualitativo (alto, medio, bajo), o con un
enfoque cuantitativo, que refleje los objetivos de crecimiento y rendimiento y los equilibre con los riesgos.

En los riesgos concretos asociados a objetivos medibles, la tolerancia al riesgo del Grupo Sacyr, se mide con las mismas unidades que
los objetivos correspondientes.

E.5 Indique qué riesgos se han materializado durante el ejercicio.

El Grupo Sacyr, se expone, en mayor o menor medida dependiendo de las areas de negocio, a los riesgos que se detallan a
continuacion, en particular al riesgo de crédito, al de liquidez y al de mercado, especialmente a la variacion de tipos de interés y en
menor medida de tipos de cambio.

Con relacién al riesgo de crédito, el grupo esta expuesto en sus actividades operativas, fundamentalmente por los deudores comerciales,
y en sus actividades de financiacion.

Por lo que respecta al riesgo derivado de la concentracion de clientes, el Grupo tiene una cartera de clientes diversificada, respaldada
por entidades publicas.

Los factores causantes del riesgo de liquidez, son el fondo de maniobra negativo, las inversiones basadas en los planes de negocio,

que requieren financiacion adicional, y la excesiva concentracion de vencimientos de deuda a corto plazo que exijan una refinanciacién
inmediata. Estas circunstancias pueden dafiar, aunque sea de manera coyuntural, la capacidad financiera para atender los compromisos
de pago.

Sobre el riesgo de mercado y mas concretamente sobre el riesgo de tipo de interés podemos decir que una equilibrada estructura
financiera y la reduccion de la exposicion de los negocios a los efectos de la volatilidad de los tipos de interés, requieren el
mantenimiento de una proporcién razonable entre deuda a tipo variable y deuda a tipo fijo por su naturaleza o asegurada con
instrumentos financieros derivados.

La deuda subyacente que requiere de mayor cobertura frente a variaciones en los tipos de interés son los préstamos de financiacion de
proyectos y los asociados a activos singulares por exponerse durante periodos mas largos, dados los plazos, y por su fuerte correlaciéon
con los flujos de caja de los proyectos.

También se puede indicar que el Grupo se encuentra sometido a otros riesgos como el riesgo de demanda de proyectos concesionales,
ya que los ingresos de los negocios de las concesiones, dependen del nimero de vehiculos que usen las autopistas y la capacidad de
las mismas para absorber el trafico.

El Grupo Sacyr tiene previsto continuar la expansién de negocio hacia otros paises lo cual comporta un riesgo de expansién a otros

paises por cuanto se trata de mercados en los que el Grupo no tiene la misma experiencia que en los que esta implantado en la
actualidad.

E.6 Explique los planes de respuesta y supervision para los principales riesgos de la entidad.
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En los dltimos cinco ejercicios, debido a la crisis internacional, la importancia y probabilidad de ocurrencia de los diferentes riesgos
sufrieron cambios muy significativos. Por este motivo, nuestros esfuerzos durante 2014 han estado enfocados en la actualizacion de los
mapas existentes y en la confeccién del mapa de riesgos consolidado del Grupo y un nuevo mapa de riesgos de penales.

Adicionalmente se han actualizado mapas de riesgos de alto nivel, independientes de los mapas de riesgos de los diferentes negocios,
gue nos sirven como herramientas para gestionar los riesgos de nuevas regulaciones; la supervision del Control Interno de la
Informacion Financiera por parte de la Comisién de Auditoria y el impacto para nuestra organizacion del nuevo Cédigo Penal Espafiol en
lo relativo a la consideracion de las personas juridicas como penalmente responsables de los delitos cometidos.

Con caracter general, el Grupo Sacyr cuenta con planes de supervision para los principales riesgos como realizar, al cierre de cada
ejercicio, pruebas de deterioro de valor de todos sus activos no financieros.

La politica del Grupo establece que no puede realizar operaciones especulativas con derivados.

Cada unidad de negocio realiza una evaluacion previa a la contratacion de los clientes, que incluye un estudio de solvencia. Durante la
fase de ejecucion de los contratos se realiza un seguimiento permanente de la evaluacion de la deuda y una revisién de los importes
recuperables, realizandose las correcciones necesarias.

Para hacer frente a los riesgos de liquidez, el Grupo tiene identificados los probables escenarios a través del seguimiento y control del
presupuesto anual y de la actualizacion diaria de sus previsiones de tesoreria, lo que le permite anticiparse en la toma de decisiones.

Factores que contribuyen a mitigar este riesgo son la generacion de caja recurrente de los negocios en los que el Grupo basa su
actividad y la capacidad del Grupo para vender activos. La estrategia de rotacion de los mismos le permite al Grupo Sacyr cosechar
los frutos de la maduracion de inversiones de alta calidad y gestionar la liquidez obtenida en aras de la mejora potencial de su
competitividad y rentabilidad.

El riesgo de tipo de interés se ha mitigado utilizando instrumentos derivados, casi en su totalidad.

Con relacion al riesgo de demanda de proyectos concesionales, el Grupo ha valorado la recuperabilidad de la inversién mediante la
evaluacion continua de los modelos de valoracion, teniendo en cuenta la evolucion de los tréficos y las perspectivas de crecimiento
econémico de los mercados en los que cada concesién opera.

El Grupo cuenta con suficientes sistemas de control para identificar, cuantificar, evaluar y subsanar todos estos riesgos, de tal forma que
puedan minimizarse o evitarse. También existe una politica de contratacién y mantenimiento de pélizas de seguro.

El Grupo Sacyr enfoca su actividad hacia la sociedad mediante un modelo de gestién empresarial sostenible y rentable, que aporte valor
afiadido a todos los grupos de interés, aplicando la innovacion, el desarrollo tecnolégico y la excelencia en la ejecucioén, a todas las
actividades desarrolladas por las distintas areas de negocio.

SISTEMAS INTERNOS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS EN RELACION CON EL
PROCESO DE EMISION DE LA INFORMACION FINANCIERA (SCIIF)

Describa los mecanismos que componen los sistemas de control y gestién de riesgos en relacion con
el proceso de emision de informacion financiera (SCIIF) de su entidad.

F.1 Entorno de control de la entidad

Informe, sefialando sus principales caracteristicas de, al menos:

F.1.1. Qué organos y/o funciones son los responsables de: (i) la existencia y mantenimiento de un
adecuado y efectivo SCIIF; (ii) su implantacion; y (iii) su supervision.

Los Estatutos de Sacyr, en su articulo 38, apartado 3.e y 3.f establecen que el Consejo de Administracion ejercera
directamente la responsabilidad de supervision de la identificacion de los principales riesgos de la sociedad y de la
implantacion y seguimiento de los sistemas de control interno y de informacién adecuados, asi como la supervision de las
politicas de informacion y comunicacion con los accionistas, los mercados y la opinion publica.

Segun el articulo 47 el Consejo de Administracion debera crear una Comisiéon de Auditoria con las atribuciones que el propio
Consejo de Administracion determine.

En el articulo 48 de los Estatutos en el apartado 3 se encuentran recogidas las competencias minimas de la comision de
auditoria, entre las que estan la de supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna y los sistemas
de gestion de riesgos, asi como la supervision del proceso de elaboracion y presentacion de la informacion financiera
regulada.

La Direccién de Auditoria Interna, tiene entre sus funciones i) la supervision de la existencia, idoneidad y mantenimiento
del control interno y la calidad y fiabilidad de la informacién financiera y de gestion, colaborando en su mejora continua, ii)
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revisién y actualizacion del mapa de riesgos en colaboracion con los diferentes profesionales del Grupo Sacyr iii) participar
activamente en la politica de control y gestion de riesgos del Grupo.

F.1.2. Si existen, especialmente en lo relativo al proceso de elaboracion de la informacion financiera,
los siguientes elementos:

 Departamentos y/o mecanismos encargados: (i) del disefio y revision de la estructura organizativa; (ii) de definir
claramente las lineas de responsabilidad y autoridad, con una adecuada distribucion de tareas y funciones; y (iii)
de que existan procedimientos suficientes para su correcta difusién en la entidad.

El Grupo Sacyr dispone de una estructura organizativa que tiene desarrolladas las lineas de responsabilidad y autoridad
en los diferentes procesos, para cada unidad de negocio y para cada una de las areas geograficas relevantes del Grupo.

La Direccion de Organizacion, Recursos Humanos y los negocios participan en su disefio y revision.

También se dispone de una politica de poderes definida.

El Grupo Sacyr ha creado un grupo de Trabajo para adaptar el proceso de supervision de la informacion financiera que
ya existia, a los requerimientos de la CNMV. Esto ha supuesto redefinir funciones y responsabilidades asi como modificar
procedimientos, fase en la que nos encontramos actualmente.

« Codigo de conducta, 6rgano de aprobacion, grado de difusion e instruccion, principios y valores incluidos
(indicando si hay menciones especificas al registro de operaciones y elaboraciéon de informacion financiera),
organo encargado de analizar incumplimientos y de proponer acciones correctoras y sanciones.

El Grupo Sacyr dispone de un Cédigo de Conducta aprobado por el Consejo de Administracién, en su reunién del 10 de
noviembre de 2010, el cual se encuentra disponible tanto en la Intranet corporativa como en la Web externa.

En cuanto al registro de operaciones y elaboracion de la informacion financiera, el Grupo Sacyr considera la transparencia
en la informacién como un principio basico que debe regir su actuacién. Por ello se garantiza que la informacion que

se comunique a los accionistas, a los mercados en los que coticen sus acciones y a los entes reguladores de dichos
mercados sea veraz y completa, refleje adecuadamente su situacion financiera, asi como el resultado de sus operaciones
y sea comunicada cumpliendo los plazos y demas requisitos establecidos en las normas aplicables y principios generales
de funcionamiento de los mercados y de buen gobierno que la sociedad tenga asumidos.

El Grupo Sacyr dispone de un Organo de Cumplimiento del Codigo de Conducta para el seguimiento de las cuestiones
relativas al Codigo de Conducta, compuesto por ejecutivos de primer nivel del Grupo que reporta al Consejo de
Administracion de Sacyr a sus comisiones. Esta especialmente, dotado de autoridad y medios necesarios para implantar y
hacer cumplir las medidas de control interno adecuadas, desarrolla una adecuada valoracion de los riesgos, establece los
pertinentes planes de prevencion y mantenerlos debidamente actualizados, procediendo a su difusién entre el personal y a
la formacion continuada del mismo.

« Canal de denuncias, que permita la comunicacién al comité de auditoria de irregularidades de naturaleza financiera
y contable, en adicion a eventuales incumplimientos del cédigo de conducta y actividades irregulares en la
organizacion, informando en su caso si éste es de naturaleza confidencial.

La Linea de Asesoramiento y Denuncia (syv.codigodeconducta@gruposyv.com), es una herramienta corporativa para
facilitar la formulacién segura de cualquier consulta sobre el alcance y aplicabilidad del Cédigo de Conducta, asi como
para informar o denunciar situaciones de incumplimiento o de riesgo de las conductas reguladas en el mismo.

La Linea de Asesoramiento y Denuncia garantiza la confidencialidad en el tratamiento de las denuncias que se tramiten,
asi como un andlisis exhaustivo de un posible incumplimiento del Cédigo de Conducta y el maximo respeto a los derechos
de las personas presuntamente implicadas en el mismo.

El Organo de Cumplimiento del Cédigo de Conducta es responsable del funcionamiento de la Linea de Asesoramiento
y Denuncia, asi como del andlisis exhaustivo de las denuncias recibidas y de su traslado fundamentado al Consejo de
Administracion de Sacyr o a sus Comisiones.

» Programas de formacién y actualizacién periddica para el personal involucrado en la preparacion y revision de la
informacidn financiera, asi como en la evaluacion del SCIIF, que cubran al menos, normas contables, auditoria,
control interno y gestién de riesgos.

Por lo que respecta a los programas de formacion y actualizacion, en el ejercicio 2014 el personal involucrado en la
preparacion de la informacion financiera, ha recibido formacion en las areas que se detallan.
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Se han realizado varios programas de formacion relacionados con normas contables, fiscales, de auditoria y mercantiles,
tanto sobre nueva normativa aplicable al ejercicio 2014, entre los que destacan “Consultas publicadas por el ICAC y
Novedades NIIF”, “Elaboracion de Cuentas Anuales”, como sobre temas especificos de contabilidad y normas existentes
que aplican a distintas Sociedades del Grupo; a modo de ejemplo estan las jornadas sobre “Aplicacion de la exencion
fiscal”, “Curso monografico sobre consolidacion de estados financieros”, “Modelizacién financiera de inversiones” y “Ley
de contratos con el sector publico” entre otros. La formacién en esta area se ha impartido a la practica totalidad de las
sociedades del Grupo y los departamentos a los que se ha dirigido han sido Administracion y Contabilidad, Control de
Gestion, Fiscal, Consolidacién, Tesoreria Operativa y Financiera, Auditoria Interna, Control Contable y Asesoria Juridica.
El personal al que se ha formado abarca desde personal directivo y responsables de area o departamento hasta técnicos y
personal de apoyo. Han recibido formacién en esta area 156 empleados y se han invertido 2.199 horas de formacion.

Respecto al area de Control interno y gestion de riesgos, igualmente se han realizado acciones formativas como las
jornadas sobre “Control de costes y plazos”, “Controller: control de gestion de la empresa” y “Programa ejecutivo de
control de gestion”. En esta area la formacion se ha dirigido a los departamentos cuyas funciones son el control y la
gestién de riesgos; el personal formado abarca desde la Direccion del Grupo a responsables de departamento, asi como
administrativos y técnicos.

La formacioén en todas las areas ha sido tanto interna como externa.

F.2 Evaluacion de riesgos de la informacion financiera

Informe, al menos, de:

F.2.1. Cudles son las principales caracteristicas del proceso de identificacion de riesgos, incluyendo
los de error o fraude, en cuanto a:

« Si el proceso existe y esta documentado.

El proceso de identificacion de riesgos comienza con una identificacion preliminar, pasando a realizarse una estimacion de
los mismos en funcion de la probabilidad de ocurrencia y gravedad del potencial impacto. Con esta valoracion se priorizan
los riesgos, revisando los criterios de gestion para los mas criticos, analizando la necesidad de establecer posibles
mejoras y procediendo a su implantacion. Todo este proceso queda documentado.

« Si el proceso cubre la totalidad de objetivos de la informacion financiera, (existencia y ocurrencia; integridad;
valoracion; presentacion, desglose y comparabilidad; y derechos y obligaciones), si se actualiza y con qué
frecuencia.

El proceso de identificacion de riesgos cubre todos los objetivos de la informacion financiera y se actualiza anualmente.

 La existencia de un proceso de identificacion del perimetro de consolidacion, teniendo en cuenta, entre otros
aspectos, la posible existencia de estructuras societarias complejas, entidades instrumentales o de propdsito
especial.

El perimetro de consolidacién se encuentra claramente identificado y se actualiza de forma mensual, lo que permite
conocer las sociedades relevantes para el Grupo Sacyr en cada momento. En el punto 3.1 se hace mayor detalle de dicho
proceso.

 Si el proceso tiene en cuenta los efectos de otras tipologias de riesgos (operativos, tecnolégicos, financieros,
legales, reputacionales, medioambientales, etc.) en la medida que afecten a los estados financieros.

La politica de gestion de riesgos general tiene en cuenta otras tipologias de riesgos como el entorno de negocio, la
regulacion, imagen y reputacion, los recursos humanos, las operaciones, los financieros, la informacién para la toma de
decisiones, los tecnologicos y los sistemas de informacién, gobierno y direccion.

» Qué 6rgano de gobierno de la entidad supervisa el proceso.

El Consejo de Administracion delega en la Comision de Auditoria la supervision el proceso de identificacion de riesgos.
Para ejercer dicha responsabilidad, la Comisién de Auditoria se apoya en la Direccién de Auditoria Interna.
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F.3 Actividades de control

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F.3.1. Procedimientos de revision y autorizacion de la informacion financiera y la descripcion del SCIIF,
a publicar en los mercados de valores, indicando sus responsables, asi como de documentacion
descriptiva de los flujos de actividades y controles (incluyendo los relativos a riesgo de fraude)
de los distintos tipos de transacciones que puedan afectar de modo material a los estados
financieros, incluyendo el procedimiento de cierre contable y la revision especifica de los juicios,
estimaciones, valoraciones y proyecciones relevantes.

Las actividades de control de los riesgos derivados de la informacién financiera se han descrito en todas las areas de
negocio, incluido Somague e internacional. Existe un control de riesgo especifico de cumplimiento regulatorio del nuevo
Cadigo Penal.

Esto se materializa en mapas de riesgos y matrices de controles para cada linea de negocio analizado y son actualizados
periédicamente. Dentro de estos mapas de riesgos, existe una categoria especifica “riesgos de reporting” que cubre todos los
riesgos relativos a las diferentes transacciones que puedan afectar a los estados financieros.

Asimismo, el Grupo Sacyr tiene procedimientos definidos sobre los procesos de cierre, que incluyen el proceso de
consolidacion. En este proceso se han incluido procedimientos para asegurar la correcta identificacion del perimetro de
consolidacion.

Mensualmente, los responsables de administracién de las divisiones, informaran a los responsables de division del
departamento de Consolidacién de las variaciones societarias producidas en sus areas. Estos solicitaran a cada area la
documentacién soporte de las variaciones societarias en el caso de que existan.

Una vez al afio desde la Direccion General de Administracion y Operaciones se analiza y establece el grado de materialidad
de las distintas partidas que forman los Estados Financieros consolidados del Grupo Sacyr y de las sociedades que lo
integran. En base a este andlisis se estan estableciendo los distintos tipos de transacciones que afectan de manera material
a los estados financieros consolidados para desarrollar y/o actualizar los procesos y procedimientos claves asociados a las
mismas.

Actualmente existe un Manual de Procedimientos Administrativos (MAP) de aplicacion a todo el Grupo y de cuya
actualizacion se encarga la Direccion General de Administracion y Operaciones, que contempla los flujos de las actividades
y sus controles, con transcendencia econémica e incidencia directa en la informacion Financiera. Entre los procedimientos
desarrollados relacionados con el cierre contable estan el procedimiento de reporting de la informacion financiera, mediante
el cual todas las sociedades del grupo reportan toda la informacion financiera necesaria para realizar el proceso de
consolidacion, asi como el procedimiento de consolidacién de la informacién financiera de todo el Grupo Sacyr. También
existe informacién descriptiva de procedimientos de estimacion contable, entre los que se encuentran los procesos de
valoracion del inmovilizado y los fondos de comercio, asi como el proceso de valoracién de las cuentas a cobrar y el proceso
de estimacion de provisiones para riesgos y gastos y otras operaciones de trafico.

F.3.2. Politicas y procedimientos de control interno sobre los sistemas de informacion (entre otras, sobre
seguridad de acceso, control de cambios, operaciéon de los mismos, continuidad operativa y
segregacion de funciones) que soporten los procesos relevantes de la entidad en relacién a la
elaboracion y publicacién de la informacién financiera.

El Grupo Sacyr tiene politicas y procedimientos de Control Interno sobre los sistemas de informacién que soportan los
procesos relevantes en relacion con la elaboracion y publicacion de la informacion financiera.

Se llevan a cabo actuaciones para mitigar los riesgos de seguridad en los distintos sistemas de informacion y plataformas y
en particular sobre continuidad operativa se dispone de las copias de seguridad de la informacién que realiza un proveedor
externo periddicamente.

Cualquier cambio o desarrollo de las aplicaciones se gestiona a través de las Direcciones de Organizacién y Sistemas,
quienes establecen los procesos a seguir para que la solucién tomada cumpla con los requerimientos solicitados por el
usuario y el nivel de calidad cumpla con los estandares de fiabilidad, eficacia y mantenibilidad exigidos.

La Direccién de Sistemas tiene establecidas politicas para cubrir la seguridad con respecto a los accesos mediante la
definicién de politicas de segregacion de funciones.

F.3.3. Politicas y procedimientos de control interno destinados a supervisar la gestion de las actividades
subcontratadas a terceros, asi como de aquellos aspectos de evaluacion, calculo o valoracion
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encomendados a expertos independientes, que puedan afectar de modo material a los estados
financieros.

Las areas de actividad relevantes subcontratadas a terceros que puedan afectar a la informacion financiera, son las relativas
a valoraciones de inmuebles. Existen procedimientos de seleccién de las actividades realizadas por los Tasadores de
Inmuebles y del analisis de la independencia de los auditores, que cumplen con las recomendaciones de la CNMV en estas
materias y la Comision de Auditoria supervisa su cumplimiento.

F.4 Informacién y comunicacion

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F.4.1. Una funcion especifica encargada de definir, mantener actualizadas las politicas contables
(4rea o departamento de politicas contables) y resolver dudas o conflictos derivados de su
interpretacién, manteniendo una comunicacion fluida con los responsables de las operaciones
en la organizacién, asi como un manual de politicas contables actualizado y comunicado a las
unidades a través de las que opera la entidad.

El Grupo Sacyr dispone de una funcion especifica encargada de definir y mantener actualizada las politicas contables, asi
como de resolver dudas o conflictos derivados de su interpretacion. Quien asume esta responsabilidad y mantiene una
comunicacion fluida con los responsables de las operaciones en la organizacion, es la Direccion General de Administracion
del Grupo Sacyr no siendo esta su funcién exclusiva.

El Grupo esta trabajando en la elaboracion de un documento formal que aglutine todas las politicas contables aplicables.
Actualmente el Grupo Sacyr dispone de diversas normas que determinan los criterios contables a aplicar para determinadas
operaciones y las politicas contables basicas y son conocidas por el personal que las tiene que aplicar. Ademas existe un
Manual de Procedimientos administrativos que recopila los procedimientos mas relevantes para el Grupo y que se actualiza
cuando se detecta que se ha producido algin cambio.

F.4.2. Mecanismos de captura y preparacion de la informacion financiera con formatos homogéneos,
de aplicacion y utilizacién por todas las unidades de la entidad o del grupo, que soporten los
estados financieros principales y las notas, asi como la informacién que se detalle sobre el
SCIIF.

Para la elaboracion de las cuentas consolidadas, el Grupo Sacyr dispone de un Gnico mecanismo de captura de la
informacién financiera con un formato homogéneo que es de aplicacién y utilizacion por todas las unidades del grupo. Dicho
mecanismo es un fichero de reporting que incluye los estados financieros principales e informacion relativa a las notas.

También se realizan una serie de controles implementados para asegurar la fiabilidad y el correcto tratamiento de la
informacién recibida de las unidades de negocio, como son, entre otras, los andlisis de las variaciones de todas las partidas
patrimoniales y de resultados.

Ademas, el Grupo Sacyr dispone de un Gnico mecanismo que agrega y consolida la informacién reportada por todas las
unidades del Grupo. Dicho mecanismo es una plataforma informética especifica testada denominada Hyperion Financial
Management (HFM).

F.5 Supervision del funcionamiento del sistema

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, al menos de:

F.5.1. Las actividades de supervision del SCIIF realizadas por el comité de auditoria asi como si la
entidad cuenta con una funcion de auditoria interna que tenga entre sus competencias la de
apoyo al comité en su labor de supervision del sistema de control interno, incluyendo el SCIIF.
Asimismo se informar& del alcance de la evaluacién del SCIIF realizada en el ejercicio y del
procedimiento por el cual el encargado de ejecutar la evaluaciobn comunica sus resultados, si
la entidad cuenta con un plan de accion que detalle las eventuales medidas correctoras, y si se
ha considerado su impacto en la informacion financiera.
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El Grupo Sacyr cuenta con la Direccién de Auditoria Interna la cual reporta a la Comisiéon de Auditoria. En el articulo 48 de los
Estatutos del Grupo Sacyr, en el apartado 3 se encuentran recogidas las competencias minimas de la Comisién de Auditoria,
entre las que estan la de supervisar la eficacia del control interno del Grupo, la auditoria interna y los sistemas de gestién de

riesgos, asi como la supervision del proceso de elaboracion y presentacion de la informacién financiera consolidada regulada.

La Comision de Auditoria i) aprueba los planes de auditoria; (ii) la determinacién de quiénes han de ejecutarlos; (iii) la
evaluacion de la suficiencia de los trabajos realizados; (iv) la revisién y evaluacién de los resultados y la consideracion de su
efecto en la informacién financiera o (v) la priorizacién y seguimiento de las acciones correctoras.

La Direccion de Auditoria Interna, tiene entre sus funciones i) la supervision de la existencia e idoneidad del Control Interno
y la calidad y fiabilidad de la informacion financiera y de gestion, colaborando en su mejora continua, ii)revisar y actualizar el
mapa de riesgos iii) participar activamente en la politica de control y gestién de riesgos del Grupo.

Adicionalmente es la Direccién de Auditoria Interna quien reporta las materias del sistema de Control de la Informacion
Financiera (SCIIF) a la Comision de Auditoria, formando parte activa del Grupo de Trabajo que el Grupo Sacyr tiene para esta
materia.

F.5.2. Si cuenta con un procedimiento de discusién mediante el cual, el auditor de cuentas (de
acuerdo con lo establecido en las NTA), la funcién de auditoria interna y otros expertos puedan
comunicar a la alta direccion y al comité de auditoria o administradores de la entidad las
debilidades significativas de control interno identificadas durante los procesos de revision de
las cuentas anuales o aquellos otros que les hayan sido encomendados. Asimismo, informara
de si dispone de un plan de accion que trate de corregir o mitigar las debilidades observadas.

La Comisién de Auditoria se reline, al menos una vez al trimestre y todas las veces que resulten oportuno, previa
convocatoria del Presidente, por decision propia o respondiendo a la solicitud de tres de sus miembros o de la Comision
Ejecutiva.

En dichas reuniones revisan las Cuentas Anuales consolidadas, la informaciéon semestral consolidada y las declaraciones
intermedias trimestrales consolidadas del Grupo, asi como el resto de informacion puesta a disposicion del mercado.

Para ello la Comisién de Auditoria supervisa la eficacia del control interno del Grupo, la Auditoria Interna y los sistemas de
gestion, asi como contrasta con el auditor de cuentas las debilidades significativas del sistema de control interno detectadas
en el desarrollo de la auditoria, con el objeto de velar por la correcta aplicacion de las normas contables vigentes y la
fiabilidad de la informacién financiera. También se encarga de evaluar eventuales debilidades en el SCIIF que se hayan
identificado y las propuestas para su correccién y el estado de las acciones implementadas.

Por este motivo y con una periodicidad anual, la Comisién de Auditoria revisa y aprueba los planes de accién propuestos por
la Direccion de Auditoria Interna a los efectos de corregir o mitigar las debilidades observadas.

Por su parte el auditor de cuentas tiene acceso directo con la Alta Direccion (Presidente y/o Consejero Delegado)
manteniendo reuniones periddicas tanto para obtener informacion necesaria para el desarrollo de su trabajo, como para
comunicar las debilidades detectadas.

F.6 Otra informacion relevante

Ninguna.

F.7 Informe del auditor externo

Informe de:

F.7.1. Si la informacion del SCIIF remitida a los mercados ha sido sometida a revisién por el auditor
externo, en cuyo caso la entidad deberia incluir el informe correspondiente como anexo. En
caso contrario, deberia informar de sus motivos.

El Grupo Sacyr no ha sometido a revision por el auditor externo la informacién sobre el Sistema de Control Interno de la
Informacién Financiera correspondiente al ejercicio 2014 por encontrarse en el periodo de implantacién de las medidas
correctoras acordadas por el Grupo.
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GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado
de buen gobierno.

En el caso de que alguna recomendacion no se siga o se siga parcialmente, se debera incluir una
explicacién detallada de sus motivos de manera que los accionistas, los inversores y el mercado
en general, cuenten con informacion suficiente para valorar el proceder de la sociedad. No seran
aceptables explicaciones de caracter general.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nUmero maximo de votos que pueda emitir
un mismo accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad
mediante la adquisicién de sus acciones en el mercado.

Ver epigrafes: A.10, B.1, B.2, C.1.23y C.1.24.
Cumple Explique [ ]

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan publicamente con
precision:

a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de
la sociedad dependiente cotizada con las deméas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.

Ver epigrafes: D.4y D.7
Cumple [ ] Cumple parcialmente || Explique No aplicable [ |

Con Testa Inmuebles en Renta, S.A, como sociedad dependiente cotizada y las respectivas areas de actividad entre empresas del grupo
son definidas publicamente en las cuentas anuales de la sociedad.

Los reglamentos de conducta de ambos Consejos, establecen que el consejero dominical por la matriz deberd comunicar al Consejo de
Administracion de Testa, cualquier situacion de conflicto, directo o indirecto que pudiera tener, con el interés de la sociedad. En caso

de conflicto, el administrador afectado se abstendra de intervenir y votar en las deliberaciones sobre la operacién a que el conflicto se
refiera.

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacioén de la junta
general de accionistas las operaciones que entrafien una modificacién estructural de la sociedad y, en
particular, las siguientes:

a) La transformacion de sociedades cotizadas en compafiias holding, mediante “filializacién” o
incorporacion a entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese
momento por lapropiasociedad, incluso aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicion o enajenacién de activos operativos esenciales, cuando entrafie una
modificacion efectiva del objeto social;

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacién de la sociedad.
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Ver epigrafe: B.6
Cumple [ ] Cumple parcialmente || Explique

La sociedad ha venido cumpliendo en cada caso la normativa vigente.

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la junta general, incluida la informacién a
gue se refiere la recomendacion 27 se hagan publicas en el momento de la publicacion del anuncio de
la convocatoria de la junta.

Cumple Explique [ |

5. Que en la junta general se voten separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente
independientes, a fin de que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de
voto. Y que dicha regla se aplique, en particular:

a) Al nombramiento o ratificacion de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean
sustancialmente independientes.

Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan
legitimados como accionistas, pero actien por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos
conforme a las instrucciones de éstos.

Cumple Explique [ ]

7. Que el consejo desempefie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de criterio, dispense
el mismo trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compafiia, entendido como hacer
maximo, de forma sostenida, el valor econdémico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa
respete las leyes y reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y
buenas practicas de los sectores y territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios
adicionales de responsabilidad social que hubiera aceptado voluntariamente.

Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

8. Que el consejo asuma, como nucleo de su mision, aprobar la estrategia de la compaiiia y la organizacion
precisa para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccidon cumple los objetivos
marcados y respeta el objeto e interés social de la compafiia. Y que, a tal fin, el consejo en pleno se
reserve la competencia de aprobar:

a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:

i) El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;
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ii) La politica de inversiones y financiacion;

iii) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;

iv) La politica de gobierno corporativo;

v) La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos directivos;

vii) La politica de control y gestidn de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas internos
de informacion y control.

viii) La politica de dividendos, asi como la de autocarteray, en especial, sus limites.

Ver epigrafes: C.1.14, C.1.16 y E.2

b) Las siguientes decisiones :

i) A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,
asi como sus clausulas de indemnizacion.

ii) La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus
funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.

iii) La informacidon financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica
periédicamente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas,
tengan caracter estratégico, salvo que su aprobacion corresponda a la junta general;

v) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas en paises
o territorios que tengan la consideracién de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones
u operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del

grupo.
c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o

representados en el consejo, o0 con personas a ellos vinculados (“operaciones vinculadas”).

Esa autorizacién del consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones
vinculadas que cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:

12, Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en
masa a muchos clientes;

22, Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actie como
suministrador del bien o servicio del que se trate;

32. Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.

Se recomienda que el consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del
comité de auditoria o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcion; y que
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los consejeros a los que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten
de la sala de reuniones mientras el consejo delibera y vota sobre ella.

Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al consejo lo sean con caracter indelegable,
salvo las mencionadas en las letras b) y c), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la
comision delegada, con posterior ratificacion por el consejo en pleno.

Ver epigrafes: D.1y D.6

Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

9. Que el consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que

hace aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.

Ver epigrafe: C.1.2

Cumple Explique [ ]

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del consejo

11.

y que el nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad
del grupo societario y el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la
sociedad.

Ver epigrafes: A.3y C.1.3.
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nUmero de consejeros dominicales y el
de independientes refleje la proporcidn existente entre el capital de la sociedad representado por los
consejeros dominicales y el resto del capital.

Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los
dominicales sea mayor que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:

1° En sociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas o nulas las participaciones
accionariales que tengan legalmente la consideracion de significativas, pero existan
accionistas, con paquetes accionariales de elevado valor absoluto.

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados
en el consejo, y no tengan vinculos entre si.

Ver epigrafes: A.2, A3y C.1.3

Cumple Explique [ ]

12. Que el numero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.

Ver epigrafe: C.1.3

Cumple [ ] Explique

En el Consejo de Administracion de Sacyr, S.A. hay tres consejeros independientes de un total de 14 consejeros, pero existe una
pluralidad de consejeros dominicales que representan la mayoria del capital social perteneciendo éste a distintos accionistas que no
tienen vinculos entre si. Esta pluralidad de consejeros dominicales actta con total independencia de los demas consejeros con el
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objetivo de la defensa de los intereses de la sociedad de la que son propietarios. Como bien dice el Codigo Unificado esta pluralidad de
consejeros dominicales favorece un régimen de control reciproco entre ellos que redunda en beneficio del capital disperso (free float).

13. Que el caracter de cada consejero se explique por el consejo ante la junta general de Accionistas que
deba efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe
Anual de Gobierno Corporativo, previa verificacion por la comisién de nombramientos. Y que en dicho
Informe también se expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales
a instancia de accionistas cuya participacion accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan
las razones por las que no se hubieran atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el
consejo procedentes de accionistas cuya participacion accionarial sea igual o superior a la de otros a
cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.

Ver epigrafes: C.1.3y C.1.8
Cumple Cumple parcialmente D Explique D

14. Que cuando sea escaso o nulo el nUmero de consejeras, la comisiébn de nombramientos vele para que
al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccidon no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccidn de consejeras;

b) La compafiia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres
gue reunan el perfil profesional buscado.

Ver epigrafes: C.1.2,C.1.4,C.1.5,C.1.6,C.2.2y C.2.4.
Cumple [ ] Cumple parcialmente Explique [ | No aplicable [ |

Cuando se han tenido vacantes en el Consejo, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha tenido en cuenta en su proceso

de seleccion, la conveniencia de contar con diversidad de tipologias y de género en su seno, evitando para ello que en los procesos

de seleccion de candidatos existan sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de consejeros por circunstancias personales,
especialmente de género, como lo demuestra la eleccién de una consejera en la Junta de 2013, si bien por circunstancias ajenas a
Sacyr, no pudo perfeccionar su aceptacion.

Es relevante ademas el nivel de influencia de los accionistas significativos en la eleccién de consejeros dominicales que ha de estar
basada en la confianza del accionista que propone el nombramiento, contando Sacyr con un elevado nimero de consejeros dominicales:
9 de 14.

15. Que el presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del consejo, se asegure de que los
consejeros reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debate y la participacion
activa de los consejeros durante las sesiones del consejo, salvaguardando su libre toma de posicion
y expresion de opinion; y organice y coordine con los presidentes de las comisiones relevantes la
evaluacion periddica del consejo, asi como, en su caso, la del consejero delegado o primer ejecutivo.

Ver epigrafes: C.1.19y C.1 41
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

16. Que, cuando el presidente del consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de
los consejeros independientes para solicitar la convocatoria del consejo o la inclusion de nuevos puntos
en el orden del dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y
para dirigir la evaluacion por el consejo de su presidente.

Ver epigrafe: C.1.22
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Cumple [ ] Cumple parcialmente || Explique No aplicable [ |

Esta recomendacion tiene por objeto evitar la concentracién de poder en una sola persona. En Sacyr, S.A. existe para limitar los riesgos
de acumulacién de poderes en una sola persona, una Comision Ejecutiva, de la que forman parte dos consejeros externos y un ejecutivo
que es el Presidente.

Esta Comision Ejecutiva conforme al articulo 14 del Reglamento del Consejo, tiene todas las facultades del Consejo, salvo las que sean
legal o estatutariamente indelegables. En aquellos casos en que, a juicio del Presidente o de tres miembros de la Comisién Ejecutiva, la
importancia del asunto asi lo aconsejara, los acuerdos adoptados por al Comision se someteran a ratificacion del pleno del Consejo.
Otro tanto sera de aplicacion en relacién con aquellos asuntos que el Consejo hubiese remitido a para su estudio a la Comision Ejecutiva
reservandose la Ultima decision sobre los mismos.

Por otra parte, el articulo 50 de los Estatutos Sociales, prevé la posibilidad de que se pueda convocar una reunién de Consejo denegada
por el Presidente, si lo solicita un tercio de sus miembros.

17. Que el secretario del consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del consejo:

18.

19.

a) Se ajusten alaletray al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por
los organismos reguladores;

b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la junta, del
consejo y demas gue tenga la compainia;

c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cédigo
Unificado que la compaifiia hubiera aceptado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del secretario, su
nombramiento y cese sean informados por la comisién de nombramientos y aprobados por el pleno del
consejo; y que dicho procedimiento de nombramiento y cese conste en el reglamento del consejo.

Ver epigrafe: C.1.34
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

Que el consejo se redna con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones,
siguiendo el programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada
consejero proponer otros puntos del orden del dia inicialmente no previstos.

Ver epigrafe: C.1.29
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el
Informe Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacion fuera imprescindible, se confiera
con instrucciones.

Ver epigrafes: C.1.28, C.1.29y C.1.30

Cumple Cumple parcialmente || Explique [ |

20. Que cuando los consejeros o el secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el

caso de los consejeros, sobre la marcha de la compafiia y tales preocupaciones no queden resueltas
en el consejo, a peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ] No aplicable [ ]
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21. Que el consejo en pleno evalte una vez al afio:

22.

23.

a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la comision de nombramientos, el desempefio de sus
funciones por el presidente del consejo y por el primer ejecutivo de la compaiiia;

c) El funcionamiento de sus comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.

Ver epigrafes: C.1.19y C.1.20
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ |

Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que
juzguen precisa sobre asuntos de la competencia del consejo. Y que, salvo que los estatutos o el
reglamento del consejo establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al presidente o al secretario del
consejo.

Ver epigrafe: C.1.41
Cumple Explique [ ]

Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de
este derecho, que en circunstancias especiales podré incluir el asesoramiento externo con cargo a la
empresa.

Ver epigrafe: C.1.40

Cumple Explique [ ]

24. Que las sociedades establezcan un programa de orientacién que proporcione a los nuevos consejeros

un conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo.
Y que ofrezcan también a los consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las
circunstancias lo aconsejen.

Cumple [ ] Cumple parcialmente Explique [ ]

La informacién que se pone a disposicion de los consejeros es adecuada para el cumplimiento de sus funciones: memorias, informes y
normativa interna de la compafiia. Asimismo, toda la alta direccién de la compafiia se pone a disposicién de cada nuevo consejero para
solucionar sus dudas y/o preguntas.

25. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcién el tiempo y esfuerzo necesarios

para desempenfarla con eficacia y, en consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la comisién de nombramientos de sus restantes obligaciones
profesionales, por si pudieran interferir con la dedicacién exigida;
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b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nUmero de consejos de los que puedan formar
parte sus consejeros.

Ver epigrafes: C.1.12, C.1.13y C.1.17
Cumple [ ] Cumple parcialmente Explique [ ]

En Sacyr, S.A., no se estima conveniente limitar el nimero de consejos de los que puedan formar parte sus consejeros asi como no hay
limites en cuanto a las obligaciones profesionales de cada uno de ellos, debido a que los consejeros de Sacyr obran con la diligencia

de un ordenado empresario en el desempefio de sus funciones, quedando obligados a dedicar con continuidad el tiempo y esfuerzo
necesarios para seguir de forma regular las cuestiones gue plantea la administracion de la sociedad, recabando la informacién suficiente
para ello y la colaboracion y asistencia que considere oportuna como asi dispone el articulo 28 del Reglamento del Consejo.

Ese deber de lealtad obliga a los consejeros de Sacyr a anteponer los intereses de la sociedad a los suyos propios y especificamente al
deber de diligencia, deber de fidelidad y deber de secreto.

Por otra parte la existencia de un nimero relevante de consejeros dominicales, garantiza su adecuada dedicacion a la empresa, dado
gue esta en juego su propio patrimonio.

26. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el consejo a la junta
general de accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacién, se aprueben por el
consejo:

a) A propuesta de la comisién de nombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b) Previo informe de la comision de nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.

Ver epigrafe: C.1.3
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

27. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente
informacién sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biogréafico;

b) Otros consejos de administracién alos que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

c) Indicacion de la categoria de consejero ala que pertenezca segln corresponda, sefialandose,
en el caso de consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan
vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los
posteriores, y;

e) Acciones de la compaifiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]
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28. Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien representen venda
integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero que corresponda,
cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccién del
namero de sus consejeros dominicales.

Ver epigrafes: A.2,A3yC.1.2
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

29. Que el consejo de administracion no proponga el cese de ningun consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa
causa, apreciada por el consejo previo informe de la comision de nombramientos. En particular, se
entenderd que existe justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su
cargo o incurrido en algunas de las circunstancias que le hagan perder su condicion de independiente,
de acuerdo con lo establecido en la Orden ECC/461/2013.

También podraproponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas
de Adquisicion, fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio en
la estructura de capital de la sociedad cuando tales cambios en la estructura del consejo vengan
propiciados por el criterio de proporcionalidad sefialado en la Recomendacion 11.

Ver epigrafes: C.1.2, C.1.9, C.1.19y C.1.27
Cumple Explique [ ]

30. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir
en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les
obliguen a informar al consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como
de sus posteriores vicisitudes procesales.

Que siun consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por
alguno de los delitos sefialados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital, el consejo
examine el caso tan pronto como seaposibley, alavistade sus circunstancias concretas, decida
si procede o0 no que el consejero continlde en su cargo. Y que de todo ello el consejo dé cuenta,
de formarazonada, en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafes: C.1.42, C.1.43
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

31. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren que alguna propuesta
de decisién sometida al consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma
especial los independientes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés,
cuando se trate de decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el consejo.

Y que cuando el consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero
hubiera formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por
dimitir, explique las razones en la carta a que se refiere la recomendacién siguiente.

Esta Recomendacion alcanza también al secretario del consejo, aunque no tenga la condicién
de consejero.

Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ] No aplicable [ ]
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32. Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de

su mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros del consejo. Y que,
sin perjuicio de que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta
en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafe: C.1.9

Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ] No aplicable [ |

33. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de

34.

la sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor
de la accion, retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacién no alcanzard a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los
consejeros las mantengan hasta su cese como consejero.

Cumple [ ] Cumple parcialmente || Explique [ ] No aplicable

Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion,
cualificacion y responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su
independencia.

Cumple Explique [ ] No aplicable [ |

35. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales

salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

Cumple [ ] Explique [ ] No aplicable

36. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen limites y las cautelas técnicas

37.

precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacion con el desempefio profesional de sus
beneficiarios y no derivan simplemente de la evolucién general de los mercados o del sector de actividad
de la compafiia o de otras circunstancias similares.

Cumple Explique [ ] No aplicable [ |

Que cuando exista comision delegada o ejecutiva (en adelante, “comision delegada”), la estructura
de participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio consejo y su
secretario sea el del consejo.

Ver epigrafes: C.2.1y C.2.6
Cumple [ ] Cumple parcialmente Explique [ ] No aplicable [ |

La composicién de la Comisién Ejecutiva refleja la estructura de participacion de los consejeros ejecutivos y dominicales en el Consejo
de Administracion, al participar dos consejeros dominicales independientes entre si, favoreciendo un régimen de control reciproco que
redunda en beneficio del capital disperso.

En la Comisién Ejecutiva el Presidente es el del Consejo de Administracion y desempefia su secretaria el Secretario del Consejo.
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38. Que el consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por

la comision delegada y que todos los miembros del consejo reciban copia de las actas de las sesiones
de la comision delegada.

Cumple [ ] Explique No aplicable [ ]

En la préactica la recomendacién se cumple, debido a que el Consejo de Administracién tiene conocimiento de los asuntos tratados y de
las decisiones adoptadas por la comisién delegada.

39. Que el consejo de administracion constituya en su seno, ademas del comité de auditoria exigido por

40.

41.

la Ley del Mercado de Valores, una comisién, o dos comisiones separadas, de nombramientos y
retribuciones.

Que las reglas de composicion y funcionamiento del comité de auditoria y de la comisién o
comisiones de nombramientos y retribuciones figuren en el reglamento del consejo, e incluyan
las siguientes:

a) Que el consejo designe los miembros de estas comisiones, teniendo presentes los
conocimientos, aptitudes y experiencia de los consejeros y los cometidos de cada comision;
delibere sobre sus propuestas e informes; y ante él hayan de dar cuenta, en el primer pleno
del consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y responder del trabajo realizado;

b) Que dichas comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un
minimo de tres. Lo anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejecutivos
o altos directivos, cuando asi lo acuerden de forma expresa los miembros de la comision.

c) Que sus presidentes sean consejeros independientes.

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando |lo consideren necesario para el
desempefio de sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitird copia a todos los miembros del
consejo.

Ver epigrafes: C.2.1y C.2.4
Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

Que la supervision del cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las reglas de gobierno
corporativo se atribuya a la comision de auditoria, a la comisibn de nombramientos, o, si existieran de
forma separada, a las de cumplimiento o gobierno corporativo.

Ver epigrafes: C.2.3y C.2.4
Cumple Explique [ ]

Que los miembros del comité de auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en
cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.
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Cumple Explique [ ]

42. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditoria interna que, bajo la supervision del
comité de auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno.

Ver epigrafe: C.2.3
Cumple Explique [ |

43. Que el responsable de la funcién de auditoria interna presente al comité de auditoria su plan anual de
trabajo; le informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al
final de cada ejercicio un informe de actividades.

Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

44. Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:

a) Los distintos tipos deriesgo (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales...)
alos que se enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econdmicos, los pasivos
contingentes y otros riesgos fuera de balance;

b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;

c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que
llegaran a materializarse;

d) Los sistemas de informacidon y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los
citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.

Ver epigrafe: E
Cumple Cumple parcialmente [ ] Explique [ ]

45. Que corresponda al comité de auditoria:

1° En relacién con los sistemas de informacion y control interno:

a) Que los principales riesgos identificados como consecuencia de la supervision de la eficacia del control
interno de la sociedad y la auditoria interna, en su caso, se gestionen y den a conocer adecuadamente.

b) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacién periédica sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

c) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial
y, Si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente
financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.
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2° En relacion con el auditor externo:

a) Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de su
ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.
b) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:
i) Que la sociedad comunique como hecho relevante ala CNMV el cambio de auditor y lo acomparfie de una
declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran existido,
de su contenido.

iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran motivado.

Ver epigrafes: C.1.36, C.2.3,C.24yE.2

Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]

46. Que el comité de auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso

47.

48.

disponer que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.

Cumple Explique [ ]

Que el comité de auditoria informe al consejo, con caracter previo a la adopcion por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefialados en la Recomendacion 8:

a) La informacion financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica
periédicamente. El comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan
con los mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de
unarevision limitada del auditor externo.

b) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi
como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza anédloga que, por su
complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcidén de informe previo haya sido atribuida a
otra comisién de las de supervision y control.

Ver epigrafes: C.2.3y C.2.4
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ |

Que el consejo de administracion procure presentar las cuentas a la junta general sin reservas ni
salvedades en el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto
el presidente del comité de auditoria como los auditores expliqguen con claridad a los accionistas el
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

Ver epigrafe: C.1.38

Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ]
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49. Que la mayoria de los miembros de la comision de nombramientos -o de nombramientos y retribuciones,

50.

51.

si fueran una sola- sean consejeros independientes.

Ver epigrafe: C.2.1
Cumple [ ] Explique No aplicable [ |

En la Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones, no hay mayoria de independientes. Esta Comision esta integrada por cuatro
consejeros externos. Con esta composicion la sociedad ha tratado de dar cumplimiento a la norma en virtud de la cual todos los
miembros deben ser externos tratando de guardar la proporcién con la composicion del propio Consejo.

Por otra parte Sacyr, ha perseguido una composicion distinta en la Comisién de Nombramientos y Retribuciones y la de Auditoria con
el fin de lograr una independencia entre ambos 6rganos y una mayor participacion de todos los consejeros externos en las distintas
Comisiones.

Que correspondan a la comision de nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el consejo, definir, en
consecuencia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada
vacante, y evaluar el tiempo y dedicacién precisos para que puedan desempefiar bien su
cometido.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesién del presidente y
del primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al consejo, para que dicha sucesion se
produzca de forma ordenada y bien planificada.

c) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al
consejo.

d) Informar al consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la
Recomendacion 14 de este Codigo.

Ver epigrafe: C.2.4
Cumple [ ] Cumple parcialmente Explique [ | No aplicable [ |

La Comisién de Nombramientos sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo de Administracion, tiene como
responsabilidades basicas, elevar al Consejo propuestas de nombramiento de consejeros para que éste proceda directamente a
designarlos (cooptacion) o las haga suyas para someterlas a la decision de la Junta, proponer al Consejo los miembros que deben
formar parte de cada una de las Comisiones, proponer al Consejo de Administracion el sistema y la cuantia de las retribuciones anuales
de los consejeros y, en su caso, miembros del Comité de Direccion, revisar periédicamente los programas de retribucién, ponderando su
adecuacion y sus rendimientos y velar por la transparencia de las retribuciones, Informar al Consejo de Administracion de aquellos casos
en gue se concluya que la permanencia de uno o varios de los consejeros como miembros de dicho 6rgano pueda poner en riesgo los
intereses de la Sociedad o afectar negativamente al crédito y reputacion de la misma, pero no se contempla la de informar al Consejo
sobre las cuestiones de diversidad de género.

Que la comisidbn de nombramientos consulte al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad,
especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos.

Y que cualquier consejero pueda solicitar de la comision de nombramientos que tome en
consideracion, por si los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de
consejero.
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Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ] No aplicable [ |

52. Que corresponda a la comision de retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) Proponer al consejo de administracion:
i) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
ii) Laretribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.

iii) Las condiciones bésicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.

Ver epigrafes: C.2.4
Cumple Cumple parcialmente || Explique [ ] No aplicable [ |

53. Que la comision de retribuciones consulte al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad,
especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple Explique [ | No aplicable [ |

| H|OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

1. Si existe algun aspecto relevante en materia de gobierno corporativo en la sociedad o en las entidades
del grupo que no se haya recogido en el resto de apartados del presente informe, pero que sea
necesario incluir para recoger una informacién mas completa y razonada sobre la estructura y
practicas de gobierno en la entidad o su grupo, detéllelos brevemente.

2. Dentro de este apartado, también podra incluirse cualquier otra informacién, aclaracién o matiz
relacionado con los anteriores apartados del informe en la medida en que sean relevantes y no
reiterativos.

En concreto, se indicara si la sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia
de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacidén que esté obligada a suministrar
y sea distinta de la exigida en el presente informe.

3. La sociedad también podra indicar si se ha adherido voluntariamente a otros cédigos de principios
éticos o de buenas practicas, internacionales, sectoriales o de otro ambito. En su caso, se identificara
el codigo en cuestién y la fecha de adhesion.

Apartado A.1.

Se hace constar en el presente informe que el dia 8 de abril de 2014 se acuerda por Consejo de Administracion la ampliacion de
capital de Sacyr, S.A.; el dia 24 de abril de 2014 se eleva a publico y el 25 de abril de 2014 se inscribe en el Registro Mercantil.
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Apartado A.2.

Con respecto a la accion concertada, la relacién entre las partes como accionistas de la Sociedad se articula en base a la
constitucion de un Sindicato de Accionistas que tiene por objeto regular el ejercicio de derecho de voto en las Juntas de accionistas
y, en su caso, procurar que Grupo Satocan, S.A., mantenga un representante en el Consejo de Administracion.

Los derechos de voto sindicados son 23.315.883, de los que Disa aporta 11.657.942, Grupo Satocan 10.624.466 y Grupo Satocan
Desarrollos 1.033.475, no estando incluidos en el acuerdo de sindicacion el resto de sus derechos de voto. No obstante, cada una
de las partes ha firmado una declaracién unilateral comunicada a la CNMV por la que se comprometen a que todas las acciones no
sindicadas voten en el mismo sentido que sus acciones sindicadas.

Otro accionista significativo, Grupo Empresarial Fuertes, S.L., controla el 99,99997% del Grupo Corporativo Fuertes S.L, consejero
de Sacyr, S.A. participando en un 6,239%.

En cuanto a los movimientos en la estructura accionarial mas significativos durante el ejercicio, hay que detallar que segn
comunicacion a la CNMV de fecha 30 de mayo de 2014, la accién concertada descendié en un 15 %, como consecuencia de la
ampliacion de capital de Sacyr, S.A. La obligacion surge del acuerdo de sindicacion de fecha 21 de febrero de 2011 entre Grupo
Satocéan y Disa Corporacién Petrolifera.

Apartado A.3.

- Prilou, S.L. tiene una participacion total de 7,814 % (3,159 % directa y 4,655 %indirecta a través de Prilomi, S.L). Don José Manuel
Loureda Mantifian posee el 47% del capital social de la sociedad Prilou, S.L. y Prilou, S.L. tiene el 86 % del capital social de Prilomi,
S.L.

- En relacion con la participaciéon de Beta Asociados, S.L; Don José del Pilar Moreno Carretero tiene el control del 100% de la
mercantil Beta Asociados, S.L. a través de su participacion en Altec, Empresa de Construccion y Servicios, S.A., Marbevelsa, S.L.y
Promotora Majariega de Inmuebles, S.L.

Apartado A.6.

Para una mayor informacién se resume el pacto parasocial comunicado en la CNMV:

Fecha de Registro: 23/02/2011 y nimero de registro: 138707: Se comunica acuerdo de sindicacion de acciones de la compafiia
Sacyr Vallehermoso, S.A. (actual Sacyr, S.A.)

Fecha de Registro: 15/03/2011 y nimero de registro: 140223: Disa Corporacion Petrolifera, S.A. remite informacién sobre el acuerdo
de sindicacion de acciones Sacyr Vallehermoso, S.A. (actual Sacyr, S.A.).

Fecha de Registro: 16/03/2011 y nimero de registro: 140260: Grupo Satocan, S.A. remite informacion sobre el acuerdo de
sindicacion de acciones de Sacyr Vallehermoso, S.A. (actual Sacyr, S.A.).

Apartado B.5.

Hay que aclarar en relacion al nimero de acciones necesarias para asistir a la Junta General que conforme al articulo 25 de los
Estatutos Sociales, sera preciso ser titular, al menos, de un nimero de acciones cuyo valor nominal conjunto sea superior a ciento
cincuenta euros.

Apartado C.1.2:

En cuanto al procedimiento de eleccion, todos los nombramientos que se realizaron por cooptacion se ratificaron posteriormente en
Junta General de Accionistas.

Apartado C.1.4:

En cuanto al nimero de consejeras durante los Gltimos cuatro ejercicios, hay que sefialar que Dofia Maria Victoria Vazquez
Sacristan es nombrada representante persona fisica de NCG Banco, S.A. el 20/10/2011 y cesa el dia 24/02/2012, sustituyéndola
D. Fernando Vazquez de Lapuerta., por lo que se ha tenido en cuenta para hallar el porcentaje, el nimero de meses que estuvo
durante el 2011 y 2012 sobre el total de consejeros dominicales de cada afio.

Apartado C.1.11:

Para una mayor informacioén, Grupo Corporativo Fuertes, dentro del Grupo tiene una participacién del 6,66 % en Sociedad
Concesionaria Aeropuerto de la Region de Murcia.

A continuacion, sefialamos las personas fisicas representantes de consejeros de Sacyr, S.A., personas juridicas, que asuman
cargos de administradores o directivos en otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

-Don José Manuel Loureda Mantifian (en representacion de Prilou, S.L.), dentro del Grupo, es miembro de los Consejos de Testa
Inmuebles en Renta, S.A. (Consejero), Sacyr Construccion, S.A.U. (Consejero), Valoriza Gestion S.A.U. (Presidente) y Somague
SGPS, S.A. (Vicepresidente).

- Don José Manuel Loureda Lopez, (en representacion de Prilomi, S.L.), dentro del Grupo, es miembro de los Consejos de

Administracion de Sacyr México, Sacyr Irlanda, Sacyr Costa Rica, Sacyr Perl, Somague Engenharia y Presidente del Consejo de
Administracion de GUPC.
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Apartado C.1.12:

Con respecto al cargo de Raimundo Baroja Rieu en Sociedad Anénima Damm, hay que sefialar que representante, persona fisica
del Consejero Disa Corporacion Petrolifera, S.A.

A continuacion, sefialamos las personas fisicas representantes de consejeros de Sacyr, S.A., personas juridicas, que han notificado
ser miembros del Consejo de Administracion de otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores distintas de su grupo:

- Don José Manuel Loureda Mantifian (en representacion de Prilou, S.L.), es consejero de Repsol, S.A.

Apartado C.1.15:

En relacion a la remuneracion global del Consejo de Administracion, de acuerdo con los Estatutos sociales, los consejeros de
Sacyr, S.A., en su condicion de miembros del Consejo de Administracion, tienen derecho a percibir una retribucion de la Sociedad
consistente en una cantidad anual fija. Para el ejercicio 2014, las retribuciones acordadas por el Consejo fueron:

- Por el desempefio del cargo de Consejero: 59.580 euros brutos anuales

- Por el desempefio del cargo de miembro de la Comision Ejecutiva: 39.720 euros brutos anuales

- Por el desempefio del cargo de miembro de la Comisién de Auditoria o0 de Nombramientos y Retribuciones: 19.860 euros brutos
anuales

A continuacion se hace constar el desglose individualizado de los importes brutos cobrados por los consejeros por el desempefio de
dicho cargo durante el ejercicio:

Don Manuel Manrique Cecilia:

- Por Consejo: 59.580 euros.

- Por Comision Ejecutiva: 39.720 euros.
Total: 99.300 euros.

Don Demetrio Carceller Arce:

- Por Consejo: 59.580 euros.

- Por Comision Ejecutiva: 39.720 euros.

- Por Comision de Nombramientos y Retribuciones: 19.860 euros.
Total: 119.160 euros.

Don Matias Cortés Dominguez:

- Por Consejo: 59.580 euros.

- Por Comision de Nombramientos y Retribuciones: 19.860 euros.
Total: 79.440 euros.

Don Francisco Javier Adroher Biosca:
- Por Consejo: 59.580 euros.
Total: 59.580 euros.

Don Juan Maria Aguirre Gonzalo:

- Por Consejo: 59.580 euros

- Por Comision de Auditoria: 19.860 euros.
Total: 79.440 euros.

Don Augusto Delkader Teig:
- Por Consejo: 59.580 euros.
Total: 59.580 euros.

Don Raimundo Baroja Rieu:
- Por Consejo: 59.580 euros.
Total: 59.580 euros.

Don Diogo Alves Diniz Vaz Guedes:

- Por Consejo: 59.580 euros.

- Por Comision de Auditoria: 19.860 euros.
Total: 79.440 euros.

Prilou, S.L. (Don José Manuel Loureda Mantifian):

- Por Consejo: 59.580 euros.

- Por Comision Ejecutiva: 39.720 euros.

- Por Comision de Nombramientos y Retribuciones: 19.860 euros
Total: 119.160 euros

Prilomi, S.L. (Don José Manuel Loureda Lépez):
- Por Consejo: 59.580 euros.
Total: 59.580 euros.

Grupo Satocan Desarrollos, S.L. (Don Juan Miguel San Juan Jover):
- Por Consejo: 59.580 euros.

- Por Comision de Auditoria: 19.860 euros.

Total: 79.440 euros.
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Beta Asociados, S.L. (Don José del Pilar Moreno Carretero)
-Por Consejo: 59.580 euros.
Total: 59.580 euros.

Grupo Corporativo Fuertes, S.L. (Don Tomas Fuertes Fernandez):
-Por Consejo: 59.580 euros.

-Por Comision de Nombramientos y Retribuciones: 19.860 euros.
Total: 79.440 euros.

Cymofag, S.L. (Don Gonzalo Manrique Sabatel):
- Por Consejo: 59.580 euros.
Total: 59.580 euros.

Total por Consejo: 834.120 euros.

Total por Comision de Auditoria: 59.580 euros.

Total por Comision de Nombramientos y Retribuciones: 79.440 euros.
Total por Comision Ejecutiva: 119.160 euros.

Total: 1.092.300 euros (brutos).

En cuanto a la retribucion total salarial del consejero ejecutivo Don Manuel Manrique Cecilia es de 2.757.035 euros (incluye fijo,
variable y seguro de vida).

Adicionalmente, se incluye en el importe de la remuneracién global que corresponde a los derechos acumulados por los consejeros
en materia de pensiones, el seguro de vida (590 euros) y, de conformidad con los acuerdos societarios pertinentes, a favor del
Presidente del Consejo de Administracion se han contraido obligaciones de pago de primas de seguro de aportacion definitiva
para la cobertura de la contingencia de supervivencia cuya prima inicial ha sido de 1.071.140 euros, asi mismo la cobertura de

las contingencias de fallecimiento e incapacidad permanente estan aseguradas por una prima que asciende a la cantidad total de
16.976 euros.

El Presidente del Consejo de Administracion tiene derecho a percibir una indemnizacion para el caso de cese no debido a
incumplimiento imputable al consejero o dimisién por causas sobrevenidas ajenas al Consejero, consistente en un importe bruto
igual a 2,5 veces la suma de la retribucion fija y la retribucion variable percibida durante el ejercicio inmediatamente anterior a aquel
en que se produzca el supuesto que diera derecho a dicha indemnizacion. Asimismo se establece una obligacion de no concurrencia
durante el plazo de dos afios siguientes a la fecha de terminacion del contrato por causa diferente a jubilacion, fallecimiento o
incapacidad o dimision o cese por causa imputable. En compensacion a este compromiso, al Consejero le corresponde una
compensacion econémica equivalente a una cantidad igual a 1,5 veces la retribucion fija percibida en los doce meses anteriores a la
fecha de la terminacién del contrato, que se distribuira a prorrata mensual durante los dos afios de duracion del pacto.

Apartado C.1.16

En el total de la remuneracién de los miembros de alta direccion se han incluido los siguientes conceptos: fijo, variable y seguro de
vida.

Adicionalmente a los Seguros de vida que disfrutan los empleados del Grupo que cumplen unos requisitos de antigiiedad y
categoria, al cierre del ejercicio, el Grupo tiene obligaciones contraidas en materia de pago de primas de seguro de vida a favor de
los miembros del Comité de Direccién que cubre fallecimiento e incapacidad permanente total, con una prima anual por el colectivo
de 63.416 euros

Para una mayor informacion, la sociedad define “alta direcciéon”, aquellos directivos ejecutivos que tengan dependencia directa del
consejo o del primer ejecutivo de la compafiia (entendiendo por tales, los Directores Generales, los Consejeros Delegados y los
Presidentes de las filiales directas de la matriz) y el auditor interno.

Esta definicion es a los efectos informativos que se solicitan, no es una interpretacion de la clasificacion a efectos de la normativa
aplicable a la Sociedad (como la contenida en el Real Decreto 1382/1985), ni tiene por efecto la creacion, reconocimiento,
modificacién o extincion de derechos u obligaciones legales o contractuales. Por ejemplo, los miembros del Comité de Direccién,

en tanto no tengan acordado expresamente un contrato escrito a efectos de lo establecido en el Real Decreto 1382/1985, se
considerara que estan sujetos plenamente y a todos los efectos a una relacion laboral comun.

Apartado C.1.26.

Conforme al articulo 54.2.a) de los Estatutos Sociales y 23.2.a) del Reglamento del Consejo, los consejeros deberan poner su cargo
a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo consideran conveniente, la correspondiente dimision cuando
alcancen la edad de 65 afios, en el supuesto de consejeros ejecutivos, pudiendo, en su caso, continuar como consejero no ejecutivo.
En la practica el Gnico consejero ejecutivo es el consejero delegado.

Apartado C.1.30.

El nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio 2014 con la asistencia de todos sus
miembros, se ha calculado teniendo en cuenta las no asistencias no representadas.

Apartado C.1.45:
Hay que aclarar que la informacién sobre las clausulas se transmite a la Junta, al darle traslado del IAGC.

Apartado C.2.2
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En cuanto al nimero de consejeras durante los Gltimos cuatro ejercicios, hay que sefialar que Dofia Maria Victoria Vazquez
Sacristan es nombrada representante persona fisica de NCG Banco, S.A. el 20 de octubre de 2011 y cesa el dia 24 de febrero de
2012, sustituyéndola D. Fernando Vazquez de Lapuerta, por lo que se ha tenido en cuenta para hallar el porcentaje, el nUmero de
meses que estuvo durante el 2011 y 2012 sobre el total de miembros de la Comision de Auditoria.

Apartado C.2.4:

En cuanto a las responsabilidades, la Comision de Auditoria y Gobierno Corporativo tendra, como minimo, las siguientes
competencias:

a) Informar en la Junta General sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en materias de competencia de la
Comision.

b) Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General, la designacion, reeleccién o sustitucion del
auditor de cuentas, de acuerdo con la normativa de aplicacion.

c) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la Sociedad y, en su caso, al grupo,
revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta
aplicacion de los criterios contables.

d) Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad y la auditoria interna, en su caso, asi como revisar los sistemas de control
interno y gestion de riesgos para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.

e) Discutir con el auditor de cuentas las debilidades significativas del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la
auditoria.

f) Supervisar el proceso de elaboracién y presentacion de la informacion financiera regulada.

g) Mantener las relaciones con el auditor de cuentas, recibir informacién sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo
su independencia y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como recibir
informacion y mantener con el auditor de cuentas las comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las
normas técnicas de auditoria. En todo caso, la Comision de Auditoria y Gobierno Corporativo debera recibir anualmente del auditor
de cuentas la confirmacion escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente,
asi como la informacién de los servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por el citado auditor, o por las
personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa sobre auditoria de cuentas.

h) Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresara una
opinién sobre la independencia del auditor de cuentas. Este informe deber& pronunciarse, en todo caso, sobre la prestacion de los
servicios adicionales a que hace referencia el punto anterior.

i) Informar en relacion a las transacciones con Consejeros de la Sociedad que impliquen o puedan implicar conflictos de intereses
u operaciones vinculadas que el Reglamento del Consejo indique deben ser conocidas por la Comisién Ejecutiva o el Consejo de
Administracion.

j) Revisar y realizar propuestas de mejora sobre las normas internas de gobierno corporativo de la Sociedad, atendiendo para ello a
las recomendaciones de buen gobierno de reconocimiento general en los mercados internacionales.

k) Impulsar y monitorizar la estrategia de gobierno corporativo de la Sociedad asi como el cumplimiento de las oportunas
recomendaciones.

1) Orientar y supervisar la actuacion de la Sociedad en materia de responsabilidad social corporativa.

m) Conocer y revisar la actuacion de la Sociedad en materia de reputacién corporativa.

n) Informar, previamente a su aprobacion, sobre el Informe anual de gobierno corporativo de la Sociedad, recabando para ello los
informes de las otras comisiones en relacion con los apartados de dicho informe que sean propios de sus competencias.

0) Informar las propuestas de modificacion del Reglamento Interno de Conducta.

p) Cualesquiera otras que le atribuyan los presentes Estatutos Sociales o el Reglamento del Consejo de Administracion.

Asimismo, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones tendra, como minimo, las siguientes competencias:

a) Elevar al Consejo de Administracion las propuestas de nombramiento (para su designacion por cooptacion o para su
sometimiento a la decision de la Junta General) de los consejeros independientes.

b) Informar las propuestas de nombramiento (para su designacion por cooptacion o para su sometimiento a la decisién de la Junta
General) de los restantes consejeros.

c) Proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de cada una de las Comisiones.

d) Proponer al Consejo el sistema y la cuantia de las retribuciones anuales de los consejeros y miembros del Comité de Direccion de
la Sociedad asi como de los consejeros que cumplan funciones ejecutivas.

e) Revisar periédicamente los programas de retribucion ponderando su adecuacion y sus rendimientos.

f) Informar al Consejo de Administracion de aquellos casos en gque se concluya que la permanencia de uno o varios de los
consejeros como miembros de dicho érgano pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o afectar negativamente al crédito y
reputacion de la misma.

g) Velar por la transparencia de las retribuciones.

Apartado de Operaciones Vinculadas:

Para una mayor informacion, se detallan las operaciones vinculadas que constan en la memoria anual consolidada del Grupo Sacyr
en miles de euros:

Diciembre 2014 (miles de euros)

TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS:
GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

1) Recepcion de servicios: 4.594

Accionistas significativos:

LUIS JAVIER CORTES DOMINGUEZ (MATIAS CORTES DOMINGUEZ): 4.594
TOTAL GASTOS: 4.594

1) Prestacion de servicios: 956
Accionistas significativos:
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PROFU, S.A.: 19
El POZO ALIMENTACION: 937

2) Venta de bienes (terminados en curso): 13.646

Accionistas significativos:

SOCIEDAD ANONIMA DAMM (DEMETRIO CARCELLER ARCE): 2.756

SEDIATLANTIC SOCIEDAD LIMITADA (GRUPO CORPORATIVO FUERTES, S.L.): 1.329
PROFU, S.A. (GRUPO CORPORATIVO FUERTES, S.L.): 1.236

EL POZO ALIMENTACION, S.A. (GRUPO CORPORATIVO FUERTES, S.L.): 8.325

TOTAL DE INGRESOS: 14.602

SALDOS CON PARTES VINCULADAS
OTROS SALDOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS

- Otras Operaciones: 105

Accionistas significativos:

LUIS JAVIER CORTES DOMINGUEZ (MATIAS CORTES DOMINGUEZ): 105
TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS:

GASTOS E INGRESOS DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS:

1) Prestacion de servicios: 9.178

Personas, sociedades, o entidades de su grupo:

AP-1 EUROPISTAS CONCESIONARIA DEL ESTADO, S.A.U.: 573
AUTOPISTA ASTUR LEONESA (AUCALSA): 1.884

AUTOPISTAS DE GALICIA (AUTOESTRADAS): 1.874
AUTOPISTAS DEL ATLANTICO (AUDASA): 4.847

TOTAL DE INGRESOS: 9.178

Por Gltimo, afirmar que la sociedad no esta sometida a legislacion diferente a la espafiola.

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el consejo de Administracion de la
sociedad, en su sesion de fecha 26/03/2015.

Indique si ha habido consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con la
aprobacion del presente Informe.

si [ ] No [X]
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