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INFORME DE REVISION LIMITADA DE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS
CONSOLIDADOS

A los Accionistas de Elecnor, S A, por encargo del Consejo de Administracion de la Sociedad;

1. Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros intermedios resumidos consolidados
adjuntos (en adelante los estados financieros intermedios) de Elecnor, S.A. (en adelante la Sociedad
dominante) y sociedades dependientes {en adelante el Grupo), que comprenden el balance de situacién a 30
de junio de 2009, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado
total de cambios en el patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo, asi como las notas explicativas,
todos ellos resumidos y consolidados, correspondientes a! periodo de seis meses terminado en dicha fecha.
Es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante la elaboracion de dichos estados
financieros intermedios de acuerdo con los requisitos establecidos en la Norma Internacional de
Contabilidad (NIC) 34, Informaciéon Financiera Intermedia, adoptada por la Unién BEuropea, para la
elaboracion de informacion financiera intermedia resumida, conforme a le previsto en el articulo 12 del
Real Decreto 1362/2007. Nuestra responsabilidad es expresar una conclusién sobre estos estados
financieros intermedios basada en ntuestra revision limitada.

2. Nuestra revisién se ha realizado de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revisién 2410,
“Revision de Informacion Financiera intermedia realizada por el Auditer Independiente de la Entidad™.
Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste en la formulacion de preguntas,
principalmente al personal responsable de los asuntos financieros y contables, y en la aplicacién de ciertos
procedimisntos analiticos y ofros procedimientos de revisidn. El alcance de una revision limitada es
sustancialmente menor que el de una auditorfa y, por consiguiente, no permite asegurar que todos los
asuntos significativos que podrian ser identificados en una auditoria lleguen a nuestro conocimiento. Por
tanto, no expresamos una opinién de auditorfa sobre los estados financieros intermedios adjuntos.

Tal ¥ como se indica en la Nota 1 adjunta, los citados estados financieros intermedios no incluyen toda la
informacion que requeririan unos estados financieros consolidados completos preparados de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unidn BEuropea, por lo que los
estados financieros intermedios adjuntos deberdn ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas del
Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008,

(8]

4. Como resultado de nuesira revisién limitada, que en ningin momento puede ser entendida como una
euditoria de cuentas, no ha llegado a nuestro coneccimiento ninglin asunto gue nos haga concluir que los
estados financieros intermedios adjuntos del periodo de seis meses terminadeo el 30 de junio de 2009 no
han sido preparados, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con los requerimientos establecides
por la Norma Internacional de Contabilidad {NIC) 34, Informacién Financiera Intermedia, adoptada por la
Union Europea, conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007, para la preparacion
de estados financieros intermedios resumidos.
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inscripcion 96, CLE: B-79104469. Domicilio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 - Torre Picasso, 28020 Madid, Deloitte Touche Tohmatsu




5. El informe de gestidn consclidado intermedio adjunto correspondiente al primer semestre de 2009 contiene
las explicaciones que los Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre los
hechos importantes acaecides en este periodo y su incidencia en los estados financieros intermedios
presentados, de los que no forma parte, asi como sobre la informacion requerida conforme a lo previsto en
el articulo 15 del Real Decreto 1362/2007, Hemeos verificado que la informacién contable gue contiene el
citado informe de gestién concuerda con los estados financieros intermedios del periodo 2009. Nuestro
trabajo se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo
y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las
sociedades consolidadas.

6.  Este informe ha sido preparado a peticion del Consejo de Administracién de la Sociedad dominante en
relacién con la publicacion del informe financiero semestral requerido por el articulo 35 de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores desarrollado por el Real Decrete 1362/2007 de 19 de octubre.

DELOITTE, S.L.




0J6317465

PRESIDENTE Y C. DELEGADO: D.FERNANDO AZAOLA ARTECHE . D.N.L

VICEPRESIDENTES: D. JOSE MARIA PRADO GARCIA - D.N.L
D. GUILEERMO BARANDIARAN ALDAY DN.IL.

VOCALES: D. GONZAT.O CERVERA EARLE D.N.L:

D. CRISTOBAL GONZALEZ DE AGUILAR ENRILE  D.NI

D. JAIME REAL DE ABUA ARTECHE DN.L
D. FERNANDO LEON DOMECQ DN.L
D.WIGNED MORENES GILES DN.L
D. GABRIEL DE ORAA.Y MOYUA D.N.L
D. JUAN_LAND] 'H@§ﬁWW“*"' ' D.N.IL

CONSEJERO-SECRETARIO: D. RAFAEL PRAPOARANGUREN D.N.L




0J6317464

CLASE 8?2

En cumplimiento de lo dispuesto por la Legislacion vigente, todos los miembros que componen en el
dia de la fecha la totalidad del Consejo de Administracion de la Sociedad ELECNOR, S.A., han
formulado los “Estados Financieros Semestrales Resumidos Consolidados e Informe de Gestion
Intermedio” de FElecnor, S.A. v Sociedades dependientes que componen el Grupo ELECNOR
(consolidado) correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de Junio de 2009, todo ello
extendido e identificado en la forma que seguidamente se indica:

- El Balance de Situacién Resumido Consolidado de ELECNOR, S.A. y Sociedades dependientes
que componen el Grupo ELECNOR (consolidado) figura transcrito en un (1) folio de papel
timbrado de la Clase 8°, Serie OJ, Numero: 6317428.

- La Cuenta de Pérdidas y Ganancias Resumida Consolidada de ELECNOR, S.A. y Sociedades
dependientes que componen el Grupo ELECNOR (consolidado), figura transerita en un (1) folio
de papel timbrado de la Clase 8, Serie OJ, Nimero: 6317429,

- Los Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos y de Cambios en el Patrimonio Neto Resumidos
Consolidados de ELECNOR, S.A. y Sociedades dependientes que componen el Grupo
ELECNOR (consolidado), figuran transcritos en dos (2) folios de papel timbrado de la Clase 8%,
Serie OJ, Nameros: 6317430 v 6317431,

- El Estado de Flujo de Efectivo Resumido Consolidado de ELECNOR, S.A. y Sociedades
dependientes que componen el Grupo ELECNOR (consolidado), figura transcrito en un (1) foho
de papel timbrado de la Clase 8%, Serie OJ, Niimero: 6317432.

- Las Notas Explicativas a los Estados Financieros Resumidos Consclidados figuran transcritas en
diecinueve (19) folios de papel timbrado de la Clase 8 Serie OJ, Niimeros: 6317434 a 6317452,

- El Informe de Gestion Intermedio ﬁguia transcrito en nueve (9) folios de papel timbrado de la
Clase 8, Serie OJ, Niimeros: 6317453 a 6317461,

Asimismo y de conformidad con el apartado primero, letra b) del Articulo 8 del Real Decreto
1362/2007, los miembros del Consejo de Administracion de ELECNOR, S.A., declaran que hasta
donde alcanza su conocimiento, los “Estados Financieros Semestrales Resumidos Consolidados™ del
Grupo ELECNOR (consolidado} correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de Junio
de 2009, han sido elaborados de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea, aplicando los principios de consolidacion,
politicas contables y criterios de valoracion correspondientes, y muestran la imagen fiel del
patrimonio consolidado, de la situacion financiera consolidada v de los resultados de las empresas
comprendidas en la consolidacion tomados en su conjunto, de los cambios en el patrimonio neto
consolidade y de sus flujos de tesoreria consolidados, y que el “Informe de Gestién Intermedio™ del
Grupo ELECNOR (consolidado) correspondiente al perfodo de seis meses terminado el 30 de Junio
de 2009, incluye un andlisis fiel de la evolucién y resultados empresariales y de la posicion de las
empresas comprendidas en la consolidacidén tomadas en su conjunto, junto con la descripcion de los
principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta el Grupo ELECNOR (consolidado).

Se declaran firmados de su pufio y letra, todos y cada uno de los citados seis documentos, mediante la
suscripcidon de los presentes folios de papel timbrado de la Clase 82, Serie OJ, Nimeros: 6317464 y
6317465.

En Bilbao, a veintinueve de Julio de dos mil nueve.
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CLASE 87

GRUPO ELECNOR

CUENTAS DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS RESUMIDAS CONSOLIDADAS

0J6317429

CORRESPONDIENTES A LOS PERIQDOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2008 Y 2008 {NOTAS 1 a 3)

{Miles de Euros)

{Debe) Haber

30.06.2009 30.08.2008 {*}
Operacionss continuadas:
Importe neto de la cifra de negocios (Notas 11y 13) 754934 1.074.155
Variacion de existenclas de productos terminades y en curso de fabricacion 13,721 (28.009)
Trahajos realizados por la empresa para su activo (Nota 8) 32.237 2.331
Aprovisicnamientos (462.078) (657.025)
Otros ingresos de expiotacion 2.841 2.524
Gastos de personal (Notas 12 v 14) {158.591) {152.532)
Otros gastos de explotacion (Noia 11) (98.864) {88.408}
Restltado neto en la enajenacton de activos no corrientes (Nota 6) (103) (172)
Amartizaciones y provisiones (Notas 4, 6 v 8) (20.508) (57.908}
Resuliado de explotacion 62,788 93,956
Ingresos financieros (Notas 5 y 11) 4.076 2411
Gastos financieros {Nota 7) (18.388) (20 245)
Diferencias de cambio {ingresos y gasios} 4.008 1.349
Resultado neto en |la enajenacion del activo financiere no corriente {Nota 5) 1.831 -
Beneficies en sociedades contabilizadas por el métedo de !a participacion 9.768 10.038
Resultadoe antes de impuestos 61.183 87.509
impuesto scbre las ganancias (Nota 10} (13.417} {22.768)
Resultado del ejercicio procedente de actividades cantinuadas 47.766 64.711
Resultado consolidado de! ejercicio 47.766 64.711
Atribuible a:
Acclonistas de |z Sociedad dominante 45,133 60.345
Intereses minoritarios 2633 4.366
Beneficio por accién (8p euros)
Basico {Nota 3.b) 0,52 1,40
Dituido (Nota 3.h) 0,52 1.40

{*} Se presentan, lnica y exclusivamenie, a efectos comparativos,

Las Notas explicativas 1 a 14 adjuntas forman parte integrante de )a cuenta de pérdidas y ganancias resumida conselidada

corespondiente al periodo de sels meses terminado el 30 de junio de 2008,




GLASE 87

GRUPO ELECNOR

0J6317430

ESTADOS DE INGRESQOS ¥ GASTOS RECONOCIDOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES
A LOS PERIODQS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2000 Y 2008 (Notas 4 a 3}

{Miles de Euros)

30.06.09 30.06.08 {*)
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (I} A47.766 64.711
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto:
- Por cobertura de flujos de efectivo 4.001 3.047
- Efecto impositivo {1.227) {914)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (1) 2.854 2.133
TOTAL INGRESQS Y GASTOS RECONOQCIDOS (i+11) 50.630 66.844

*) Be presantan, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
pi

Las Notas explicativas 1 a 14 adjunias forman parte integrante del estado de ingreses y gastos reconocido resumido consclidade
correspendiente al perfode de sels meses terminado el 30 de junic de 2009.
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CLASE 87

GRUPO ELECNOR

ESTADOS DE FLUJOS BE EFECTIVO RESUMIDOS CONSOLIDADOS
CORRESPCNDIENTES A LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS
EL 30 DE JUNIO DE 2008 Y 2008 (NOTAS 1a 3)

{Miles de Euros)

30.06.2009 30.06.2008 (*}

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION;

Resultado consolidado del pericda antes de impuestes 61.183 87.50%

Ajustes al resuitado: :
Amortizacidn de actives no corrientes (Notas 4 y 6) 20.568 20041
Dotacion pravisién niesgos y gastos (Nota 9) {1.518} 21,208
Imputacion ingresos diferidos {18.183) 1,644
Beneficios en sociedades contabilizadas por el métoda de Iz participacion {9.768) {10.038}
Resultado nete en la snajenacion de activos no corrientes {Nota 5) {1.977) 172
Ingresos financieros {5.038) (2.411)
Gastos financieros {Nota 7) 18.388 20.245
Recursos procedentes de las operaciones 63.845 138.370]

Cambios en el capital comente;

Variacién de deudores comerciales, otros deudoras y otros activos comientes (40.221) 60.417|
Variacion de existencias {10.589} 14919
Variacion de acreedores comerciates y olras cusnias a pagar y olros pasivos corrientes {48.385) (50.689}
Efecto de Ias diferencias de conversion en el capital circulante de las soctedades extranjeras {576) 1.677]
Cobros/(Pagaos) por impueslos sobre beneficios {11.047) {5.129)
Flujos netos de efective de las actividades de explotacion (48.183) 159,548

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS AGTIVIDADES DE INVERSION:
Pagos por inversiones:

Adquisicion de subsidiarias, neta de las partidas liquidas existentes {17,757} (6.132)
Adquisicion de inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliadas (Notas 4 y 6) {48.127) (18.544)
Adquisicion de otros activos ftnancieros (Nota 5) {16,539} {580}
Cobros por desinversiones:
Enajenacion de inmovilizado material, intangible & inversiones inmobiliarias {Notas 4 y 6} 1.478 1.381
Enafenacion de ofros aclivos financieros (Nota 5) 6.710) -
Otros tiujos de efeclive de actividades de inversidn:
Dividendos recibidos de empresas asociadas - 6.298
intereses cobradas {Nota 5) 5.038 2.411
Flujos netos de efectivo de las actividades de inversion {7C.251), [13.165

FLLJOS DE EFECTIVO DE LAS AGTIVIDADES DE FINANCIACION:
Cobros y (pagos) por instrumentos de patiimonio;

Salidas netas de efectivo por compraventa de acciones propias (Nota €) {417} {2.159)
Cobros y {pagos) por instrumentos de pastvo financiero:
Entradas de efective por deuds financlera (Nota 7) 148,356 33.473
Reembolso de deuda financiera {Mota 7) (16.402) (45,688}
Fagos por dividendos y remuneraciones de otras instrumentos de patrimonio (22.140) {7.430)
Otros fiujos de efective de actividades de financiacion:
Intereses pagades (Nata 7) (18.368) (32.300)
Flujes netos de efective de las actividades de financiacion 91.009 (65.113
AUMENTO/(DISMINUCIGN) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (27.425) 91.268]
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 158.911 79.476
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 131.486 170.744

COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO:

Caja y bancos 109,189 54,314
Otros activos financieros 22.287) 116.430)
TOTAL EFECTIVO Y EGUIVALENTES AL FINAL BEL PERICDO 131486 170.744]

(") Se presentan, lnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas explicativas 1 a 14 adjunias forman parta integranta del estada de fiujos de efective resumido consolidado
correspondiente al periodo de seis meses temminado e 30 de junio de 2005,
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Elecnor, S.A.
y sociedades dependientes que componen
el Grupo ELECNOR

Notas explicativas a los estados financieros semestrales
resumidos consolidados correspondientes

al periodo de seis meses terminado el

30 de junio de 2009

Introduccidn, bases de presentacién de los estados financieros semestrales

resumidos consolidados v otra informacion

a) Introduccion

La sociedad Elecnor, §.A., Sociedad dominante del Grupo ELECNOR, es una sociedad constituida en
Espafia de conformidad con la Ley de Sociedades Andnimas. El objeto social de la empresa, de acuerdo con
sus estatutos es:

¢ la mas amplia actividad mercantil con base en ingenieria, proyecto, construccion, montaje, reparacion,
mantenimiento y conservacion de toda clase de obras & instalaciones de cualguier género 6 especie,
en el sentido mas amplio de la palabra, es decir, la gjecucion completa de las mismas con & sin
suministro de material, por cuenta propia y de terceros, en forma exclusiva o a través de asociacion en
cualquiera de sus modalidades;

« la prestacion de servicios publicos y privades de recegida de todo tipo de residuos, barrido y limpieza
de calles, transferencia y transporte de los residucs hasta el lugar de disposicién final, disposicion final
de los mismos, reciciaje, tratamiento y depésitc de residuos publicos, privados, industriales,
hospitalarios, patologicos. Limpieza, mantenimiento y conservacién de alcantariflado y en general
servicios de saneamiento urbano y todo otro servicio compiementario de los mismos relacionado
directa o indirectamente con aquellos entendido en su mas amylia acepcién;

» el disefio, investigacidn, desarrolio, construccion, explotacién, mantenimiento y comercializacion de
plantas en instalaciones de ftratamiento, recuperacion y eliminacion de residuos, asi como la
compraventa de los subproductios que se originen con dichos fratamientos;

= el diseflo, investigacion, desarrollo, construccion, explotacién, mantenimiento y comercializacion de
plantas e instalaciones de tratamiento de aguas y depuracion de aguas residuales y residuos, la
recuperacion y eliminacién de residuos asi como la compraventa de los subproductos gue se originen
de dichos tratamientos:;

« el aprovechamiento, transformacion y comercializacion de toda clase de aguas;

Las actividades enumeradas podran también ser desarrolladas por la Sociedad dominante, total o
parciaimente, de modo indirecto, mediante la pariicipacién en otras sociedades con chieto andlogo, tanto en
Espafia como en el extranjero. Grupo ELECNCR no desarrollard ninguna actividad para la que las Leyes
exijan condiciones o limitaciones especificas, en tanto no dé exacto cumplimiento de las mismas.
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Su domicilic social se encuentra en calle Margués de Mondéjar 33, Madrid. En la pagina “"web’
www.elecnor.es y en su domicilio social pueden consultarse los Estatutos sociales y demas informacion
publica sobre la Sociedad.

Adicicnalmente a las operaciones que lleva a cabo directamente, Elecnor, S.A., come se ha comentado, es
cabecera de un grupo de entidades dependienies, que se dedican a actividades diversas y gque constituyen,
junto con ella, el Grupe ELECNOR {en adelante, el “Grupo” o el “Grupo ELECNOR”"). Consecuentemente, |a
Sociedad dominante esta obligada a elaborar, ademas de sus propias cuentas anuales individuales, cuentas
anuales consolidadas del Grupo, que incluyen, asimismo, las participaciones en negocios conjuntos e
inversiones en entidades ascciadas. '

Las cuentas anuaies consolidadas del Grupo correspondientes al gjercicio 2008 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 20 de mayo de 2009.

b) Bases de presentacion de los estados financieros semestrales resumidos
consolidados

De acuerdo con el Reglamento (CE} n® 1606/2002 de! Parlamento Europec vy del Consejo del 19 de julic de
2002, todas las sociedades gue se rijan por el Derecho de un estade miambro de ia Unién Eurcpea, y cuyos
titulos valores coticen en un mercado regulade de alguno de los Estados que la conforman, deberan
presentar sus cuentas anuaies consolidadas correspondientes a los ejercicios que se iniciaron a partir del 1
de enero de 2005 conforme a las Normas Internacionales de Informacidn Financiera (en adelante, NHF) que
hayan sido previamente adoptadas por la Unién Europea.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2008 del Grupo fueron formuladas por los
Administradores de la Sociedad de acuerde con lo estabiecido por las Normas Internacionales de
Informacion Financiera adoptadas por la Union Europea, aplicando los principios de consolidacion, politicas
contables y criterios de valoracidn descritos en las Notas 2 y 3 de la memoria de dichas cuenias anuales
consolidadas, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio consclidado y de la situacién financiera
consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2008 y de ios resultados consolidados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimonio neto consclidado y de sus flujes de tesoreria consolidados correspondientes af
ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Los presentes estados financieros semestrales resumidos consolidados se presentan de aguerde con {a NIC
34 sobre Informacién Financiera Intermedia y han side formulados por los Administradores del Grupo el 29
de julio de 2009, todo ello conforme a lo previsto en el articulo 12 de! Real Decreto 1362/2007.

De acuerdoe con lo establecido por la NIC 34 la informacion financiera intermedia se prepara Unicamente con
la intencion de poner al dia el contenido de las Ulttmas cusnias anuales consolidadas formuladas por el
Grupo, poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesoes y circunstancias ocurridos durante el semestre y
no duplicando fa informacion publicada previamente en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008.
Por lo anterior, para una adecuada comprension de la informacién gue se incluye en estos estados
financieros semestrales resumidos consolidadeos, los mismoes deben leerse conjuntamente cen las cuentas
anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2008,

l.as politicas y meétodos contables utilizados en la elaboracion de los presentes estados financieros
semestrales resumidos consolidados son los mismos gue los aplicados en las cuentas anuales consolidadas
det ejercicic 2008.

Desde el 1 de enero de 2009 se estan aplicando las normas, modificaciones o interpretaciones nuevas
siguientes; NIIF & "Segmenios operativos”, Revisién de la NIC 23 "Costes por interases”, Revisién de la NIC
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1 *Presentacion de esfados financieros®, Modificacion de la NIF 2 “Pagos basados en accionss”,
Modificacien de NIC 32 y NIC 1 “insfrumentos financieros con opcion de venfa a su valor razonable y
obligaciones que surgen en fa liquidacion”, CINI'F 13 “Programas de fidelizacién de clientes”, CINIIF 14 NIC
19 "£f limife en un activo de beneficio definide, requerimientos minimos de aportacién y su interaccion” y
CINUHF 16 "Cobertura de una inversion nefa en un negocic en el extranjero”. El contenido de esias normas e
interpretaciones se recogia en la Nota 2.b de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicic
2008 y definifivamente su entrada en vigor no ha supuesto ningdn impacto significative para el Grupo.

No existe ningun principio contable o criteric de valoracion que, teniendo un efecto significativo en los
estados financieros semestrales resumidos consolidados, se haya dejado de aplicar en su elaboracicn.

¢) Estimaciones realizadas

Los resuitados consolidados y la determinacion del pafrimonio consolidade son sensibles a los principios v
politicas contables, criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad
dominante para la elaboracién de los estados financieros semestrales resumidos consclidados. Los
principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 3 de la memoria de
las cuentas anuales consolidadas correspendientes al giercicic 2008,

En los estados financieros semestrales resumidos consolidados se han utilizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por la Alta Direccion de ia Sociedad dominante v de las entidades consolidadas para
cuanitificar algunos de los actives, pasivos, ingreses, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
Basicamente, estas estimaciones, realizadas en funcion de la mejor informacién disponible, se refieren a:

« Laevaluacidn de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos {Notas 4, 5y 6),

¢« Laevaluacion de posibles pérdidas en obras en ejecucién y/o en la cartera de pedidos comprometida,
= Elresultado correspondiente al grado de avance de las obras,

« La vida Otil del inmovilizado intangible y material (Notas 4 y 8),

¢ La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos de importe indeterminado o confingentes
(Nota 9),

= Lavaloracién de los fondos de comercio (Nota 4.a),
e Elvalor razonable de determinades activos no cotizados (Nota 5),

e El gasto por impuesto sobre beneficios, que, de acuerdo con la NIC 34, se reconoce en perfodos
intermedics sobre Ia hase de la mejor estimacion del tipe impositivo medio ponderado que el Grupec
espera para el periodo anual (Nota 10).

A pesar de gue las estimaciones anteriormente descritas se realizaron en funcidén de la mejor informacion
disponible a la fecha sobre los hechos analizadoes, es posible que acontecimientos que puedan tener iugar en
el futuro cbliguen a modificarlas (&l alza o a Iz baja) al cierre del ejercicio 2009 o en ejercicios posteriores; lo
que se haria, en el caso de ser preciso y conforme a !o establecido en la NIC 8, de forma prospectiva
reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los
eiercicios afectados.
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En el epigrafe “Ingresos diferidos” se incluia un margen por las obras realizadas para las sociedades
brasilefias consolidadas por el métedo de participacidn, que ne se registré en resultados de acuerdo a
estimaciones prudentes realizadas por los Administradcres debido a que existfan ciertas incertidumbres
sobre los coniratos firmadoes en diche pais. Una vez eiiminadas dichas incertidumbres se ha registrado dicho
margen con abono al epigrafe Importe Neto de la Cifra de Negocios por importe de 18 miflones de euros.

Durante el pericdo de seis meses terminado el 30 de junic de 2008, adicioralmente a lo comentado en el
parrafo -anterior, no se han producido cambios significativos en las estimaciones realizadas al cierre del
ejercicio 2008.

d) Activos y pasivos contingentes

En la Nota 16 de [a memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2008 se facilita informacion sabre los pasivos contingentes a dicha
fecha. Durante los seis primeros meses de 2009 no se han producido cambies significativos en los pasivos
contingentes del Grupo (Nota 9). Los activos contingenies del Grupe no son significativos.

e) Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estos estados financieros semestrales resumidos consolidados correspondiente
al ejercicio 2008 se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion relativa al
periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008,

f) Estacionalidad de las transacciones del Grupo

Dadas las actividades a las que se dedican las sociedades del Grupo, las transacciones del mismo no
cuentan con un caracter ciclico o estacional significativo. Par este motivo no se incluyen desgleses
especificos en las presentes notas explicativas a los estados financieros resumidos consolidados
correspondientes al periodo de seis meses terminade el 30 de junic de 2009.

En cualquier caso, la actividad de Grupo ELECNCR en el ambito de la industria de produccidn de energia
solar (Notas 8 y 13), la cual se concreta principalmente en ia construccion y enirega llave en manc de
pargues de produccion de energia solar {pargues fotovoltzicos} y en lz fabricacion y venta de moduics
fotovoltaicos y equipos electronicos, experimentd un crecimiento muy significativo en el ejercicic 2007 y en &
primer semestre del gjercicio 2008, Esta actividad fue especiaimente intensa en el Gllimo semestre dei
gjercicio 2007 y en el primer semesire de 2008, de acuerdo con los exigentes plazos establecidos para la
enirega de los mencionados parques dada la incertidumbre producida en el sector como consecuencia del
desconocimiento del nuevo marco regulatorio que iba a ser publicado, y por tanto entraba en vigor, en el mes
de septiembre de 2008. Desde esta fecha, el velumen de actividad relacionado con este segmento de
negocic ha manifestade una significativa contencidn. Este hecho explica en gran medida el notable descenso
de la facturacion de Grupo ELECNOR correspondiente al periodo de sels meses terminado el 30 de junic de
2009 en comparacion con el mismo periodo en el gjercicio 2008 (Nota 13).

g) Importancia relativa

Al determinar la informacién a desglosar en memoria sobre las diferentes partidas de los estados financieros
u otros asuntos, el Grupo, de acuerdo con la NIC 34, ha tenide en cuenta la imporiancia relativa en relacion
can los estados financieros resumidos consclidados del semestre.
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h} Hechos posteriores

No se han producido hechos posteriores de relevancia desde el 30 de junio de 2009 hasta ia fecha de
elaboracidn de estos estados financieros semestrales resumidos consolidados.

i) Estados de flujos de efectivo resumidos consolidados

En los estados de flujes de efective resumidos consolidades se uiilizan Ias siguientes expresiones en los
siguienies sentidos:

s  Flujos de efectivo son las entradas y salidas de efectivo y equivalentes al efectivo.

o Actividades de explotacion son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos
ordinarios de la entidad, asi como ofras actividades gue no puedan ser calificadas como de inversién o
financiacion.

o Actividades _de inversién son las de adguisicién y disposicién de activos a large plazo, asi como de
otras inversiones no incluidas en el efectivo y los equivalentes al efectivo.

» Actividades de financiacion son [as aclividades que producen cambios en el iamafio y composicién de
los capitales propios y de Ios préstamos tomados por parte de entidad.

A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo resumidos consolidades, se ha considerado
como "Efective y otros activos liquidos equivalentes" la caja y depositos bancarios a la vista, asi como
aguellas inversiones a corto plazo de gran liquidez, que son faciimente convertibles en importes
determinados de efectivo, estando sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor.

Cambics en la composicion del Grupo

En la Nota 1 de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anval terminado el 31 de
diciembre de 2008 se facilita informacion relevanie sobre las sociedades del Grupo que fueron consclidadas a
dicha fecha y sobre las valoradas por el métode de la pariicipacién.

Durante los seis primeros meses de 2009 no se han producido operaciones- societarias significativas. El
perimetro de consolidacién a 30 de junio de 2009, en consecuancia, no ha sufrido variacicnes relevantes
raspecio del existente al 31 de diciembre de 2008.

Dividendos pagados por la Seciedad dominante

a) Dividendos pagados por la Sociedad dominante

A continuacién se muesiran los dividendos pagados por la Socledad dominante durante los seis primeros
meses de 2009 y 2008. E! dividendo pagade durante e! primer semestre de 2009 corresponde al dividendo
camplementario y al dividendo a cuenta del ejercicio 2008, mientras que el dividendo pagado en el mismo
pericdo del ejercicio anterior correspende al dividendo a cuenta del gjercicio 2007:
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Primer Semestre 2009 Primer Semestre 2008
Importe Importe
% sobre | Burospor | (Milesde | %scbre | Eurospor | (Miles de
Nominal Accion Furos) Nominal Accidn Euros)
Dividendo a cuenta 51,8% 0,0518 4.666 432% 0,0864 3.888
Dividendo complementario 164.8% 0,1648 | 14.834 - - -

b} Beneficios por accién
" El beneficio basico por accidon se determina dividiendo e! resultado neto atribuido al Grupo en un periodo
entre el nimerc medio ponderado de las accicnes en circulacion durante ese periodo, excluide ef nimero
medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

Los beneficios basicos por accién correspondientes a los seis primeros meses de 2009 y 2008 son los

siguientes:
30.06.2009 30.06.2008

Resultado neto del semestre atribuido a la Sociedad dominante

{Miles de Euros) 45.133 60.345
Niomero de acciones totales en circulacion (Nota 8.a) £7.000.600 45.000.000
Menos — Acciones propias {(Nota 8.c) (746.631) (1.756.031)
Niamere medie de acciones en circulacion 86.253.369 43.243.965
Beneficios basicos por-accion (euros) 052 - 1,40

Al 30 de junio de 2008 y 2008 Elecnor, S.A., Sociedad dominante de Grupo ELECNOR, no ha emitido
instrumentos financieros u otros contratos que den derecho a su poseedor a recibir acciones ordinarias de la
misma. En consecuencia, los beneficios diluidos por accién coinciden con los beneficios basicos por accion.

4. Inmovilizado intangible

a#) Fondo de comercio

E! epigrafe “inmovilizado intangible — Fondo de comercio” del activo del balance de situacién resumido
consolidado al 30 de junio de 2009 no ha sufrido variaciones significativas respecto del mismo epigrafe a 31
de diciembre de 2008. El desglose del *Fondo de comercio”®, en funcion de las sociedades gue lo originan, se
indica en la Nota 7 de la memoria de ias cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2008,

Las politicas del analisis de deterioro aplicadas por el Grupo a sus activos intangibles v a sus fondos de
comercio en particular se describen en la Nota 3 de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio finalizado

el 31 de diciembre de 2008.
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b) Otro inmovilizado intangible

Las principales adiciones de este epigrafe producidas durante el primer semestre de 2009 y 2008 se
corresponden con los activos necesarios para la explotacion de varias concesiones administrativas
concedidas a Grupa ELECNOR por el Instifuto Aragonés del Agua, mediante las cuales Grupo ELECNOR
explotara unas plantas depuradoras obteniendo sus futuros ingresos en funcién del volumen de m3 de agua
que depure. Estos activos se han registrado a su valor razenable. En el primer semestre de 2009 una parte
de estas concesiones ha enfradc en explotacion, si bien su efecto en la actividad del Grupo no-ha resuitado
significativo. El resto de ias concesiones se espera entren en explotacien a finales de este mismo ejercicio.

Asimismo, este epigrafe incluye un importe de 4.880 miles de euros, aproximadamente, correspondiente al
coste de adquisicion de los derechos de uso de determinadas instalaciones de evacuacién de energia
eiéclrica y de acceso adquiridos en el primer semestre del ejercicio 2009 para la explotacién de los pargues
eblicos que en ia actualidad se encuentran en construccién en la Comunidad Valenciana (Nota 6.a),

5.  Activos financieros

a) Composicion y desglose

A continuacion se indica el desglose de los activos financieros del Grupo al 30 de junio de 2008 y 31 de
diciembre de 2008, presentados por naturaleza y categorias a efectos de valoracion:

Miles de Euros
30.06.2009
Activos
Financieros Inversiones
Disponibles | Préstamos v | Mantenidas
Activos Financiéros; para la "Pariidas 2’ hasta el | Derivados
Naturaleza / Categoria Venta Cobrar | Vencimiento |de Cobertura Total
Activos financieros no corrientes 11.266 8.288 31.698 760 52.012
Activos financieros no corrientes 11.266 8.288 31.698 760 52.012
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - 795.351 - - 795.351
Deudores comerciales, empresas vinculadas - 6.133 - - 6.133
Otros deudores - 35.884 - - 35.884
Otros activos corrientes - 1.036 - - 1.036
Activos financieros corrientes - 838.404 - - 838.404
Total 11.266 846.692 31.698 760 890.416
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Miles de Euros
31.12.2008
Activos
Financieros Inversiones
Disponibles | Préstamos y | Mantenidas
Activos Financieros; para la Partidas a hasta el Derivados
Naturaleza / Categoria Venta Cobrar | Vencimiento |de Cobertura Total

Activos financieros no corrientes 9.922 3.015 27,209 - 40.146
Activos financieros no corrigntes 89.922 3.015 27.209 - 40.146
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - 790.664 - - 790.664
Deudores comerciales, empresas vinculadas - 3.654 - - 3.654
Otros deudores - 26.344 - - 26.344
Otros activos corrientes - 1.805 - - 1.805
Activos financieros corrienfes - 822.467 - - §22.467
Total 9.922 825.482 27.209 _ 862.613

Durante el primer semestre del ejercicio 2009 los cambios mas significativos, en el apariado de *Activos
financieros disponibles para la venta” han sido, por una parte, las ampliaciones de capital realizadas en las
sociedades Pedras Transmisscra de Energia, Ltda. y Cogueiros Transmissora de Energia, Lida., por valor de
2.294 y 3352 miles de euros, respectiva y aproximadamente y, por ofra, la venta de la sociedad
Ibercamericana de Energla Ibener, S.A., cuyo valor neto contable a 31 de diciembre de 2008 ascendia a
4.733 miles de euros, por importe de 12 millones de délares. La enajenacién de esta sociedad ha supuesto,
una vez considerado el fipo de cambio exisiente en el momento de la operacion, un beneficio de 2 millones
de euros, aproximadamente, el cual ha sido registrado con abono al epigrafe “Resultado neto en la
enajenacion del activo financiero no corriente” de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consoclidada
correspondiente al menciohadec periodo.

Las “Inversiones mantenidas hasta el vencimiento” se corresponden, principalmente, con la “Cuenta de
reserva del servicio de la deuda” que las sociedades dependientes Edlicas Paramo de Poza, S.A.,
Aerogeneradores del Sur, S.A., Galicia Vento S.L. y Ventos Do Sul Energia, S.A. han de mantener en un
depésito bancario en virtud de los contratos de financiacion suscritos por las mismas. El plazo de devolucion
de estos depositos coincide con la fecha de cancelacién total de los contratos de crédito sindicados
(modalidad "Project finance”) recibides por las mencionadas scciedades en ejercicios anteriores (Nota 7).

b) Correcciones de valor por deterioro

Durante el primer semestre del ejercicic 2009 y 2008 no se han puesto de manifiesto detericros significativos
del valor de los activos financieros de Grupo ELECNOR.

El importe de activos financieros corrientes vencidcs y no deteriorados a 30 de junio de 2009 no resulta
significativo, siendo la estimacion de la direccién de la Sociedad dominante que se cobrarén en un plazo no
superior a 12 meses.
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6.  Inmovilizado material

a) Movimiento en ef periodo

Las principales adiciones de inmovilizado material que se han producido en el primer semestre de 2000 se
corresponden con las inversiones en un pargue eélico que el Grupc esta construyende en la Comunidad
Valenciana, las-cuales-han-ascendido-a-30,5-millones de-auros; aproximadamente:.a potencia-finalmente
instalada en este parque serd de 66,7 MW. las adiciones correspondientes al mismo periodo del ejercicio
2008 no fueron significativas.

Las enajenaciones de elementos de activo material, asi como las ganancias netas obtenidas por su venta,
durante los seis primeres meses de 2009 y 2008, no fueron significativas.

b) Pérdidas por deterioro

Durante los seis primeros meses de 2009 y 2008 no se han producido pérdidas por deterioro de elementos
de activo material de importes significativos.

c) Compromisos de compra de efementos de inmovilizado material

Al 30 de junio de 2009 y 2008 el Grupo no mantenia compromisos significativos de compra de elementos de
inmovilizado material.

7. Pasivos financieros
a) Composicion y desgiose

A continuacién se indica ef desglose de ios pasivos financiercs del Grupe al 30 de junio de 2009 vy 31 de
diciembre de-2008, presentados por naturaleza y categorias a efectos de valoracion:
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Miles de Eures
30.06.2009
Débitos y
Pasivos Financieros: Partidas a | Derivados
Naturaleza / Categoria Pagar de Cobertura|  Total
Deudas con entidades de crédito 520.671 10.856 531.527
Otros pasivos no corrientes 8.375 - 8.373
Pasivos financieros no corrientes 529.046 10.856 539.902
Deudas con entidades de crédito 122,484 3.336 125.820
Deudas por compras y prestacion de servicios 418.442 - 418.442
Anticipos de clientes y facturacion anticipada 372.047 - 372.047
Acreedores comerciales, empresas asociadas y
vinculadas 278 - 278
Otros pasives corrientes 43.355 - 43.355
Pasivos financieros corrientes 956.606 3.336 959.942
Total 1.485.652 14,192 | 1.499.844
Miles de Euros
31.12.2008
Débilos y
Pasivos Financieros: Partidasa | Derivados
Naturaleza / Categoria Pagar de Cobertura Total
Deudas con entidades de crédito 430.258 10.448 440.706
Otros pasivos no corrientes 8.149 - 8.149
Pasivos financieros no corrientes 438.407 10.448 448.855
Deudas con entidades de crédito 63.736 5.666 65.402
Deudas por compras y prestacién de servicios 499.116 - 499.116
Anticipos de clientes y facturacion anticipada 363.222 - 363.222
Acreedores comerciales, empresas asociadas y

vinculadas 2.983 - 2.983
Otros pasivos corrientes 27.236 - 27.236
Pasivos financieros corrientes 956.293 5.660 961.959
Total 1.394.700 16.114 | 1.410.814

El aumento que se ha producido en ei primer semestre del ejercicio 2009 en el epigrafe “Deudas con
entidades de credito”, tanto no corriente como corriente, del cuadro anterior, se corresponde principalmente
con nuevas lineas de credito y mayores disposiciones de lineas ya existentes que el Grupo ha utilizado para
financiar parte de su activo corriente asi come con nuevas disposiciones del contrato de crédito {modalidad
"Preject finance”) que el Grupo obtuvo en el ejercicio pasado para la financiacion del parque edlico que en la
actualidad esta construyendo en la Comunidad Valenciana (Notas 4.b y 8.a).

Durante el primer semestre del ejercicio 2008 no se han producido cambios significativos adicionales ni en
los importes ni en la naturaleza y composicion de los pasivos financieros por deudas con entidades de
credifo, los cuales, tal y comn se indica en la Nota 14 de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2008, se corresponden, principaimente, con los importes dispuestos de dos

10




0J6317444

GLASE 87

préstamos muitidivisa para la financiacién de la construccion de 811 kildmetros de red eléctrica en Brasil, de
los contratos de crédito (modalidad “Project finance”) gue determinadas sociedades de! Grupo tienen
firmadaos para la financiacién de la construccién de los parques edlicos de los gue son titulares, y del
préstamo hipotecaric que la sociedad Aplicaciones Técnicas de la Energia, S.A. recibié en el ejercicio 2007
para la adquisicion de una nave industrial en Valencia para desarrollar su aciividad de fabricacion de
modulos solares.

Asimismo;y tal 'y come se indica-enla Nota-15 delas cuentasanuales corsolidadas delejersicio finalizads el
31 de diciembre de 2008, Grupo ELECNOR utiliza instrumentos firancieros derivados para cubrir los rissgos
a los que se encuentran expuestas sus aciividades, operaciones y fluyjos de efective futurgs,
fundamentalmente riesgos derivados de las variaciones de los tipos de cambio y de los tipos de interés.

Respecto del riesgo de tipo de cambio, Grupo ELECNOR utiliza derivados principaimente para mitigar el
posible efecto negativo que las variaciones en los tipos de cambio pudieran suponer en los flujos de caja
futuros correspondientes a tres tipos de transacciones:

+ Pagos correspondientes a contratos de suministre nominados en dolares americanos.

« Pagos procedentes de contratos de obra efectuados en el extranjero y nominados en délares
americanos,

s« Cobros procedentes de los contratos de obra efectuados en el extranjere y nominados en dolares
americanos.

e Pagos asociados a ampliaciones de capital en sociedades extranjeras.

Al 30 de junio de 2009 y al 31 de diciembre de 2008 el valor nominal total objeto de cobertura de tipe de
cambio es el siguiente:

Moneda 30.06.2009 31.12.2008

Miles de Délares americanos 150.134 150,243

Del total de nominales cubiertos en ambas fechas la mayor parie se corresponde con seguros de compras
de dolares para cubrir futures flujos de pago en esta divisa.

El vencimiento de estos seguros de cambio se producird en los ejercicios 2008 y 2010, coincidiendo con la
corriente real de pagos y cobros gue estan cubriendo, siende el riesgo de variaciones en los flujos de caia
esperadcs muy bajos ya gue existen contratos firmados gue indican el calendaric de pagos y de cobros
correspondiente.

En el primer semesire de 2009 han vencido seguros de cambic de dolares relacionados con el negocio
fotovoltaico (Nota 1.9} por importe de 18,1 millones de délares, aproximadamente, la totalidad de los cuales
fueren contratades en ejercicios anteriores. El cumplimiento de estes seguros ha supugsto un menor gasto
para Grupo ELECNOR por importe de 0,7 millones de euros, aproximadamente.

Adicionalmente, la Sociedad dominanie contraté durante 2008 nuevos seguroé de cambic con diferentes
vencimientos para cubrir diversas ampliacicnes de capital a realizar en su filial brasilefa Elecnor
Transmissao de Energia, S.A. El nominai de los seguros contratados en el giercicio 2008 ascendio a 231,86
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millones de reales, de los cuales 154 estaban pendientes de vencimiento a cierre del ejercicio. Durante los
primeros seis meses del ejercicio 2009 han vencido seguros de cambio por importe de 47,3 millenes de
reales para amptiaciones de capital hechas en las sociedades integradas por el método de la participacion.
Como consecuencia de estas liquidaciones Grupo ELECNOR ha obtenido una diferencia negativa de 1,9
millones de euros, aproximadamente, gue se encuentra registrada incrementando e coste de fa filial, de
acuerdo con la normativa vigente. El importe total de los seguros de cambio pendientes a 3C de junio de
2009 asciende a 106,3 millones de reales, con vencimiento en el propio ejercicic 2009, Ios cuales se

cumpliran-ceincidiende con futuras ampliacienes de-capital de-dicha filial:

Por lo que respecta al riesgo de tipo de interés, Grupo ELECNOR realiza operaciones de cobertura con el
objeto de mitigar el efecto que la variacion en los tipos de interés puede suponer sobre ios flujos de caja
futuros de determinados créditos y préstamos a largo plazo referenciados a un tipo de interés variable, en
general asociados a la financiacién obienida por los pargues edlicos mencionada anteriormente asi come a
los tramos préstamo de los créditos sindicados firmados por la Sociedad dominante en los ejercicios 2005 y
2006. Al 30 de junic de 2009 y al 31 de diciembre de 2008 el valor nominal total de los pasivos objeto de
cobertura de tipo de interés es el siguiente:

Miles de Euros
Tipo de cobertura 30.06.2008 | 31.12.2008

Flujos de caja — IRS {“Swap” de tipo de interés) 220.415 235.493

Tanto con relacién a las coberturas de tipos de cambio como & Jas de tipo de interés, en el primer semestre
de 2009 y 2008 no se ha producido ninguna circunstancia que haga que deba modificarse la politica de
contabilidad de coberturas a la hora de contabilizar los derivados inicialmente adoptada.

-.Al.30..de.junic.-de-2009.y-al-31-de-diciembre-de-2008. Grupo- ELECNOR-no-mantiene-derivados -que--no------- S
cumplan las condiciones para su consideracién como ceberiura contable ni los ha mantenido a lo largo de los
periodos terminados en dichas fechas.

8. Patrimonio neto

a) Capital emitido

Al 31 de diciembre de 2008, y tras el desdoblamiento de la tctalidad de las acciones de la Sociedad
dominante, con efectos 15 de septiembre de 2008, aprobado por la Junta General de Accionistas de la
misma en su reunion de fecha 18 de junic de 2008, el capital social de Elecnor, 5.A. estaba representadoe por
80.000.000 acciones ordinarias ai portador de 0,10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante, en su reunién de fecha 20 de mayo de 2009, ha
aprobado la reduccion de su caplital social en la cuantia de 300 miles de euros mediante ia amortizacion de 3
millones de acciones propias, gue representan el 3,33% de su capital social, de forma que el capital social de
Clecnor, S.A. ha pasado & estar representade por un nimere total de acsiones de 87.000.000 de 0,10 euros

de valor nominal cada una. Esta reduccién de capital se ha trasladade para su inscripcién en el Registro
Mercantil ¢ 30 de junio de 2009,

El valer por ei gue se encontraban registradas las acciones propias amortizadas a la fecha de efectividad del
aclerdo de reduccidn de capital mencionade ascendia a 22,180 miles de euwros, aproximadamente, por lo
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que la mencionada reduccién de capital ha supuesto una disminucion del epigrafe “Patrimonio neto - De la
Sociedad dominante — Reservas” del pasivo y patrimonio neto del balance de situacién resumido a 30 de
junio de 2009 por un importe de 21.880 miles de euros, aproximadamente.

Las acciones de Elecnor, S.A. cotizan en Bolsa (Bilbao, Madrid - mercado continuo -, Barcelona y Valencia).

b) Reservas

La compaosicion del saldo del capitulo “Reservas” del patrimonio neto a 30 de junio de 2009 y 31 de
diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles de Euros
30.06.2009 31.12.2008

Reservas restringidas -
Reserva legal 1.743 1.803
Reserva de redenominacién al euro 15 15
Reserva para accionss propias 5.581 27344
7.339 29.162
Reservas voluntarias 176.714 146.620
Reservas de Ia Sociedad dominante 184.053 175.782
Reservas en sociedades consolidadas 143.636 100.632
Total Reservas 327.689 276.414

¢} Acciones propias en cartera

Elecnor, S.A., durante los Gltimos ejercicios se han ido adgquiriendo diversas acciones propias de la
mencionada sociedad cuyo destino es su enajenacién progresiva en e mercado. Adicionalmente, tal v como
se menciona. en el apartade a) de esta misma nota, el Grupc ha procedido a amortizar 3 millones de
acciones propias para reducir su capital social en 300 miles de eurcs.

El detalle y movimiento de las acciones propias durante el primer semestre de 2009 y 2008 es el siguiente:

N° de Acciones
Primer semestre Primer semesire
2009 2008

Saldo al injcio del pericdo 3.689.927 1.688.795
Adquisicién de acciones propias 216.825 108.031
Venta de aceiones propias 1 szt Eoesy
Amortizacion accipnes prepias (3.000.000) -
Saldo al final del periodo 746.631 1,756.031

Las “acciones propias” se presentan minorando el epigrafe de “Patrimonio Neto”.

En ef primer semestre del ejercicic 2000 y 2008, los resultades obtenidos en la enajenacion de acciones
propias, que se registran con cargo o abono al "Patrimonio Neto”, no han resultade significativos.
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La tolalidad de las acciones propias gue mantiene la sociedad a 30 de junio de 2009 y de 2008 representan
un 0,88% y un 3,8%, respectivamente, del total de acciones que compenen el capital social de Flecnor S.A. a
las mencionadas fechas. En estos porcentajes influye de manera significativa el desdoblamiento de acciones
llevado a cabo con fecha efectiva el 15 de septiembra de 2008 y que supuso obtener 2 acciones por cada
una antigua.

9. Provisiones y pasivos contingentes

a} Composicidn

La composicidn del saldo de este capftulo se indica a continuacion:

Miles de Euros
30.06.2009 31.12.2008

Provisiones para litigios y responsabilidades 5.842 7.224
Provisiones para garantias 57.400 57.400
Provisiones 63.242 64.624

Grupe ELECNOR mantiene provisiones para hacer frente a responsabilidades, ya sean legales o implicitas,
probables o ciertas, procedentes de contingencias, [Higios en cursc u obligaciones, que surjan como
resultado de sucesos pasados, que exijan al Grupo desprenderse de recursos con una probabilidad mayor a
la que se asigna a gue no fuese necesario desprenderse de tales recursos, y siempre que sea posible
realizar una estimacion razonable del importe de las mismas.

energia solar {parques fotovoltaicos), los cuales se encontraban finalizados a cierre del mencionado
ejercicio. Tal y como se describe en la Nota 16 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes al ejercicio 2008, Grupo ELECNOR garantiza al cliente la catidad de los materiales y de los
médulos fotovoltaicos, asi como gue la produccion eléctrica de cada instalacion fotovoltaica, durante el
periodo de tiempo comprendido entre la fecha de otergamiento del Certificade de Aceptacion Provisional del
Parque fotovoltaico v los dos o tres afios siguientes, segln el caso, momento en el que el cliente otorgara el
Certificado de Aceptacion Definitiva, alcanzara un determinado nivel de kwh para unas condiciones
determinadas de irradiacién y temperatura. Ei importe de la provision ha sido caiculado en virtud de la mejor
estimacion gue las responsables de Grupo ELECNOR han realizado a 30 de junio de 2009 de las pérdidas
de produccion con respecto a la produccion garantizada para cada instalacion fotovoitaica y para cada uno
de los parques en su conjunte, asi como de Jos perjuicics patrimoniales gue para el Grupo se pudieran
derivar de las diversas garantias de producto gue el mismo tiene comprometidas. Esta estimacion es
revisada con ocasion de cada cierre intermedio y se apeya, principalmente, en la experiencia acumuiada por
los responsables de Grupo ELECNCR con respecto al desempefio de los mencionados pargues fotovoltaicos
“rasicomo el compartamients v evoluciande1os distintes modules fotova iaicos nstaladss. ER o8 primeros ™
seis meses del gjercicic 2009 la provision no ha sufrido variacion alguna.

b) Litigios

En la Nota 15 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2008 se describen fos principales litigios gue afectaban al Grupe a dicha
fecha.
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Durante el primer semestre de 2009, y en particular con respecte al [fitigio derivade de la demanda
interpuesta en ejercicios anteriores por "Monte Vecinal en Mano Comdn Faro de Argozdn” contra la Xunta de
Galicia y Grupo ELECNOR en relacién caon el parque edlico de Chantada, descrito, como se ha comentado,
en la mencionada nota de la memoria de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2008, no se han producido variaciones significativas. En estas
circunstancias, los Administradores de la Sociedad dominante, amparados en las manifestaciocnes al
respacto tanto de la Asesoria Interna del Grupo como de un bufete de reconocido prestigio, consideran que
de-la-resolucion-de-este-litigic-ne-se-derivaran-perjuicios-patrimoniales-sigrificatives-para- Grupe-ELEGNOR;
por lo que, y al igual que a 31 de diciembre de 2008, no se ha registrado provisidn alguna en relacion a esta
demanda.

Asimismo, y durante e] periodo de seis meses mencionade, no se han iniciade contra el Grupo litigios nuevos
que se consideren significativos,

10. Impuesto sobre las ganancias

Elecnor, S.A. tributa al amparo de la normativa espafiola recogida en ef Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre de 1985, de! impussio
schre Sociedades, y la normativa de desarrolic.

El cuadrc que se presenta a continuacién establece la determinacion del gasto devengado por Impuesto sobre
ias ganancias en el primer semestre de 2009 y 2008, que resulta como sigue:

M lLes distintas sociedades extranjeras dependientes consolidadas por el método de integracidn global calculan

‘el gasto por impuesto sobre Socledades, asf como las cuctas resultantes de Jos diferentss impuestos que les
scn de aplicacién, de conformidad con sus correspondientes legislaciones, y de acuerdo con los tipos

impositives vigentes en cada pais.

(™) Se corresponden en st mayoria con gastos v liberalidades gue no tienen la consideracién de deducibles a
efectos fiscales y de ajustes de consolidacion que no han fenido efecto fiscal.

Como conseclencia de las diferentes interpretaciones que pueden darse a la normativa fiscal vigente, podrian
existir determinados pasivos de caracter contingente que no son susceptibles de cuantificacion objetiva. No

15

Miles de Euros
Primer semestre | Primer semesire
2009 2008

'Resultado conselidado antes de impuestos 01.183 BTAOD b
Gastos no deducibles (**} 300 1.519
Ingresos no computables (1.660) (441)
Resultado neto de sociedades integradas por el método de fa

participacién {9.768) (10.038)
Exenciones - (782)
Resultade contable ajustado 50.085 77.767
Impuesto bruto calculado a la tasa impositiva vigente en cada pais (*) 13.227 23.494
Deducciones de la cuota por incentivos fiscales y otras (1) (248)
Regularizaciones del gasto por Impuesto sobre las ganancias del

ejercicio anterior 201 (448)
Gasto devengado por Impuesto sobre las ganancias 13.417 22.798
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obstante, en opinidn de los Administradores de Elecnor, S.A., |z posibilidad de gue en fuluras inspecciones se
materialicen dichos pasivos contingentes en las sociedades del Grupo es remota, y, en cuslquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a ios estades financieros semestrales
resumidos consolidados de Grupo ELECNOR.

11. Partes vinculadas

Se consideran "partes vincuiadas" al Grupo, adicionalmente a las entidades dependientes, asociadas y
multigrupo, los accionistas significativos y el “perscnal clave” de la Direccion de la Sociedad (miembros de su
Consejo de Administracion y los Direcfores, junto a sus familiares cercanos), asi come las entidades sobre Ias
que el personal clave de la Direccién pueda ejercer una influencia significativa o tener su control.

A continuacion se indican las transacciones realizadas por el Grupo, durante los seis primeros meses de 2009y
2008, con las partes vinculadas a éste. Las condiciones de las fransacciones con las partes vinculadas son
equivalentes a Ias que se dan en fransacciones hechas en condiciones de mercade y se han imputado, en su
caso, las correspondientes retribuciones en especie:

Miles de Euros
30.06.2009 | 30.06.2008
Otras partes | Otras partes
Gastos ¢ Ingresos vinculadas | vinculadas
Gastes:
Recepcidn de servicios 737 339
Gastos financieros 1 -
738 339
Ingreses:
Ingreses. financieros . 47 31
Venta de bienes (terminados ¢ en curso) 169 1.029
Otros ingresos - -
216 1.060

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2009 y 2008 no se han producido transacciones
con accionistas significatives o con miembros de la Direccion ¢ del Consejo de Administracion de la Sociedad
dominante distintas de las desglosadas en la Nota 12 de las presentas notas explicativas a los estados
financieros semestrales resumidos.

12. . Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de [a
Sociedad dominante v a la Alta Direccién

"En Ias Notas 24 y 25 de ia memoria de las cuentas anuales consclidadas del Grupo correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2008 se detallan los acuerdos existentes sobre retribuciones y otras
prestaciones a los miembros del Consejo de Administracion de la Scciedad dominante y & la Alta Direccion.

A continuacion se incluye un resumen de los datos mas significativos de dichas remuneraciones y prestaciones
correspondientes a los periodes de seis meses terminados e! 30 de junio de 2009 y 2008;
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Miles de Euros
30.06.2009 | 30.06.2008
Miembros del Consejo de Administracion:
Concepto retributivo-
Retribucién fija 326 336
Atenciones estatufarias 1.24] 1.431
1.567 1.767
Otros beneficips-
Primas de segures de vida 9 7
Directivos:
Total remuneraciones recibidas por los Directivos 1,381 870
1390 877

En el primer semestre de 2009 no se han producide acuerdos significativos distintos de los desglosados en las
mencionadas notas de fa memoria de las cuentas anuales consociidadas del Grupo correspondientes al ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2008.

13. informacion segmentada

En ia Nota G de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al gjercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2008 se detallan los criterios utilizados por la Sociedad para definir sus

segmentos operativos. No ha habide cambios en los criterics de se

gmentacién.

El imparte neto de Ia cifra de negocios por area geografica al 30 de junio de 2009 y 2008 es el siguiente:

Importe neto de la cifra de negocios por

Miles de Eunros

Area Geografica 30.06.2009 | 3(.06.2008
Mercado interior 482.600 902.218
Mercado exterior 272,334 171.937
Total 754,934 1.074.155

La conciliacién del resultado por segmentos con el resultado después de impuestos consolidado al 30 de junio

de 2009 y 2008 es la siguients:

Miles de Euros
Mercado interior (#%) 25.520 82.056
Mercado extericor (¥%%) 49.038 27.348
Corporativo {*} (29.425) {46.059)
Resultado del gjercicio atribuido a Ia Seciedad dominante 45.133 60.345

(") Incluye basicamente "Gastos e ingresos financieros” e “impuesios schre las ganancias”.
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™ !ncluye Beneficios en sociedades contabilizadas per el método de la participacion por importes de 2.775 miles
y 2.647 miles de eures en el primer semestre de 2009 y 2008, respectivamente,

(") Incluye Beneficios en sociedades contabilizadas por el método de la participacion por importes de 6.992 miles
y 7.391 miles de euros en el primer semestre de 2009 v 2008, respectivamente.

Por ultimo, se inciuye a continuacion |z distribucion de las ventas por tipologia de negocio al 30 de junio de 2009

y 2008:
Miles de Euros
Tipo de negocio 30.06.09 30.06.08
Electricidad 294,141 310.788
Instalaciones 54.418 86.245
Gas 29.383 31.576
Renovables e Industria (Notas 1.fy 9) 115.832 487.083
Ferrocarriles 31.490 17.531
Construccion, Medioambiente y Agua 156.741 67.480
Infrasstructuras de Telecomunicaciones 33.787 43.745
Sistemas de Telecomunicaciones 20.837 11.910
Mantenimiento 18.285 17.793
Total 754.934 1.074.155
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" El nimere medio de perscnas empleadas en el curso de los seis primeros meses del ejercicio 2009 y 2008

distribuido por categorias fue el siguiente:

Nimero medio de

empleados
30.06.2009 1 30.06.2008

Ala Direccién 4 4
Direccion 21 23
Direccion de Produccicn 71 66
Técnicos 1.672 1.673
Administrativos 760 712
Mandos intermedios 520 495
Oficiales 3618 3,795
Especialistas 624 805
Peones 678 678
Subalternos 350 134

8.318 8.385

De la plantilia media del Grupo durante los seis primeros meses de 2009 y 2008, 3.252 y 3.816 empleados,
respectivamente, mantenian contratos de caracter eventual.

A 30dejunic de 2008, el himero de personas empleadas asciende a 8.253, de Tas cuales, 7.338 son hombres y

915 mujeres.
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Informe de Gestion Intermedio correspondiente al
periodo de seis meses terminado el 30 de junio de
2009

Grupo Elecnor

La practica totalidad de los prondsticos que se han venido haciendo en
los Ultimos meses acerca de la evolucidén econdmica mundial se han
visio superados por una redlidad mads negativa que la inicialmente
pronosticada, Segun algunos economistas y siguiendo los postulados del
FMI, “lg duracidn media de los recesiones asociadas a una crisis
financiera es de al menos dos anos, y se farda fres y medio en volver a
la posicién de partida. Es por eflo que no se espera que ia ecohomia
togue fondo anfes de 2010, y que las cosas mejoren realmente antes de
2011". Sin embargo, existen tfambién opiniones autorizadas, como el
Banco de Espafd, que asegurd, en su boletin econdmico del mes de
junio, que la contraccidon econdmica se modera. Estos diferentes
enfoques no hacen sino confirmar que no se fiene realmente claro
cdmo va a evolucionar en el medic plazo la economia tanio a nivel

nacional como internacional.

La situacién econdmica mundial ha registradeo en el primer semestre de
2009 el peor dato de los Ultimos 60 arnos. La recesidon en los palses
industrializados ha sido incluso mds intensa de lo iniciaimente apuntado
y la extension a los pafses emergentes, fuertemente afectades por la
caida del comercio mundial v los problemas de financiacién, es cada
vez mas relevante. No obsianfe, aparecen con mas frecuencia y en
mdads paises, indicadores gue presentan caidas mds moderadas e incluso
en algunos casos dafos positivos que podrian indicar que el suelo podria
haberse registrado .en .el.primer. semesire. o--que- estd proximoe g
superarse. Aungue hay diferencias entre paises, estos datos podrian
estar anficipando crecimientos positivos trimestrales a finales de este
gjercicio y/o mediados de 2010.

ST bien es verdad gue lo mejora de los indicadores estd apareciendo en
la mayoria de los paises, las diferencias son sustanciales. En Estados
Unidos la mayor parte de los datos econdmicos se estan tornando
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positivos y fos mercados bursdtiles y bancarios estan ayudando con
importantes mejoras, lo que dibuja que o peor de la crisis ha pasado en
los seis primeros meses del ano. Mientras tanto, en Europa se confirman
los datos de atenuacion de las caldas, aungue de manera mds
moderada. La lectura refleja que podria atravesarse lo peor durante la
Ultima parte del afo, y que en 2010 se podria ver una muy ligera
recuperacion. tn Japdn_ los indicadores reflejan datos muy -negativos-y

pocos indicios de mejora antes de 2010.

Los factores principales que estdn incidiendo en esta recesién estd
siendo el comercio mundial, con una contfraccidn estimada para 2009
del orden del 12%, y el mercado laboral, con un aumento del nimero
de parados en 2009 de entre 39 y 59 millones de nuevos desempleados,
segun la Olf. Las medidas de inyeccidn de liguidez v de apoyo a los
sistemas financieros de Bancos Centrales y Gobiernos estdn permitiendo
disminuir las fensiones de fiquidez vy o reduccion real del coste de
financiacion. La crisis actual se ha caracterizado por la intensidad en lo
gjecucion de las politicas monetarias, financieras vy fiscales. Ahora, o
preocupaciéon hace referencia a la correccién de los desajustes que lo
intensidad de las politicas ha generado en el déficit publice, la deuda
publica y la liquidez inyectada o la economia.

En-le-zona-Euro;-et-primer-semestre-ha-confirmado-definitivamente-que;
junto con Japdn, es la zona mdas afectada por la crisis y cuya recesion
estd siendo mds intensa y duradera. La debilidad de los mercados de
exportacion, la caida de la inversién y del crédito y el importante
deferioro del mercado laboral v del crédito incidirdn en la contraccion
del PIB en todos los paises de esta zona en 2009.

En Espana se continua con el deteriore de su actividad. No obstante, I
caida interfrimestral del segundo trimestre del afic fue de menor
intensidad que la registrada el primerc. Todos los componentes de la
demanda privada presentan crecimientos interanuales negativos. El

- déficit comercial de la economia espanola confinué reduciéndose en el
segundo trimestre gracias ¢ la intensidad en la confraccion de las
Importaciones, mayor gue la de las exportaciones. En cuanto ol nivel de
desempleo, lo cifra de desempleados superc ampliomente los cuatro
millones, aungue su nivel de crecimiento se ha moderadeo en el Ultimo
trimestre. Por su parte, la inflacién sigue marcando minimos en su serie
historica, llegando en junio hasta el -1% interanual.
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Politica de gesfién del capital

Como parie fundamental de su esirategia, el Grupo Elecnor mantiene
una politica de prudencia financiera. La estructura de capital objetivo
estd definida por el compromiso de solvencia y el objetivo de maximizar
la rentabilidad del accionista.

Politica de gestion de riesgos financieros

El Grupo Elecnor estd expuesto a determinados riesgos financieros que
gestiona mediante la agrupacion de sistfemas de identificacion,
medicion, fmitacion de la concentracidon y supervision. La gestidon vy
limitacion de los riesgos financieros se efectia de manera coordinada
entre la Direccion Corporativa de Elecnor vy las diferentes unidodes de
negocio vy filiales que componen el Grupoe Elecnor. Las operaciones
relacionadas con ia gestion de los riesgos financieros son aprobadas al
mdas alto nivel de decision y conforme a ias normas, polificas vy
procedimientos establecidos.

El primer riesgo a mifigar es el Riesgo de Mercado, funcamentalmente
por el Riesgo de Tipo de Cambio, que fiene su origen en las operaciones
gue el Grupo lleva a cabo en los mercados internacionales. Parte de los
ingresos y costes de gprovisionamientos estdn denominados en doélares,
0 en monedas cuya evolucion esid estrechamente ligada a ia de la
moneda nerfeamericand, © cuyds economias son  fuertemente
dependientes de esta moneda, si bien una parte variable de los gastos
puede estar denominada en euros. Por este moftivo podria existir el
riesgo de que las fluctuaciones en los valores de los insirumentos
financiercs denominados en monedas distintas del euro, derivadas de
operaciones en el extranjero por las variaciones en los tipos de cambio,
pudieran afectar a los beneficios del Grupo. Para gestionar vy minimizar
este riesgo, el Grupo Elecnor utiliza estrategias de cobertura, dado que
el objetivo es generar beneficios o fravés del desarollo de Ios
Cactividades ordinagrias que desempend, v no mediante la especuiceidn.
Los instrumentos utilizados para lograr esta cobertura son, bdsicamente,
el endeudamienfo referenciadce a la divisa de cobro del contrato,
seguros de cambio y operaciones de permuta financiera mediante las
cuales el Grupo Elecnor y la Enfidad de Crédifo intercambian ias
corrientes de un préstamo expresado en dicha divisa. El Grupo realiza
andlisis periddicos de sensibilidad, analizando el potencial impacto que
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sypondria en su-cuenta-de pérdidas y ganancias-variaciones-en-los-fipos
de cambio.

Las variaciones en los tipos de interés modifican el valor razonable de
aguellos activos y pasivos que devengan un tipo de interés fijo, asi como
los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de
interés variable.  El Grupo Elecnor dispone de financiacién externa,

principaimente para la promocion, construccién y explotacién de los
parques edlicos, bajo la modalidad de “Project Financing”. Esfe tipo de
confratacion requiere confractualmente, en el caso de pargues
sifuados en Espafa, que sean cerradoes los Riesgos de Iinferés mediante
la  coniratacién  de insfrumenfos de cobertura de tipos. El
endeuvdamiento es confrafado nominalmente a tipo variable con
referencia al Euribor {Zona euro] y al Libor del ddlar estadounidense,
utilizando, en su caso, instrumentos de cobertura para minimizar el riesgo
en la financiacién a ifargo plazo. Los insfrumentos de cobertura, que se
asignan especificamente a instrumentos de deuda y tienen como
maximo fos mismos importes nominales y las mismas fechas de
vencimienio gue los elementos cubiertos, son bdsicamente swaps de
tipos de interés (IRS), cuya finalidad es convertir a tipo fijo los préstamos
originaricmente contfratados a fipos de interés variables.

Por-otra-fado; e Riesgo-de-figuidez ey mitigodo mediante o polfficads
mantener fesoreria e instrumentos altamente liguidos y no especulativos
a corto plazo, como la adquisicion temporal de Leiras del Tesoro con
pdacio de recompra no opcional e imposiciones en ddlares a muy corto
olazo, a través de enfidades de crédiio de primer orden.

El principal Riesgo de Crédito del Grupo Elecnor es atribuible a sus
cuentas a cobrar por operaciones comerciaies. Para mitigar este riesgo,
se contratd en el gjercicio pasado una pdliza de seguro de crédito, gue
ha vencido en mayo de este ejercicio, y se opera con clientes con un

_.apropiado historial de crédito; ademds, dada la actividad y los sectores.
en los que opera, dispone de clientes de alta calidad crediticia. No
obstante, en ventas infernacionales a clientes no recurrentes, se utilizan
mecanismos fales como la carta de crédito irevocable v cobertura de
polizas de segure para asegurar el cobro. Adicionalmente, se efectia
un andlisis de la solvencia financiera del cliente y se incluyen
condiciones especificas en el confrato dirgidas a garantizar el cobro del
precio.
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En-una-coyunturag-econdomica como g actual, este Uimo se marca
como riesgo preponderante sobre el resto de riesgos financieros. Ante
esfa situacion, el Grupo Elecnor continla extremando las medidas que
se vienen tomando para mitigor el mismo.

Resultado del primer semestre de 2009

Elecnor, S.A. ha visto como su Importe Neto de la Cifra de Negocios se
ha contraido un 27,4% con respecto al mismo semestre del aio anterior,
sifudndose en 586 miliones de euros. La principal causa de este
retroceso radica en la concentracién en el primer semestre del ejercicio
pasado de la ejecucion de los frabajos de instalaciones fotovoltaicas, v
la ralentizacion en el primer semestre de 2009 de esta drea de negocio
debido al nuevo marco regulatorio que rige el sector. No obstante, se
estima que la tasa de retroceso se atenle dl cierre del gjercicio.

Por dreas geogrdficas, el mercado interior acapara el 78,2%, mientras
gue el 21,8% se ejecuta en el exterior. Con respecio al primer semesire
del ano 2008, el mercado doméstico se ha visto reducido en un 36,3%,
mientras que el exterior ha compensado parcialmente esta caida
creciendo.un.46%

Por su parte, el resultado logrado por Elecnor, S.A. en este primer
semestre - de 2009, ha alcanzado los 27,5 millones de euros, frente a los
21,3 alcanzados en el mismo periodo del afio anterior, lc cual supone un
avance del 29,2%. Este nolable incremento tiene su  origen,
principalmente, en la plusvalic derivada de la devolucion de parte de la
prima de emision aportada en Enerfin Enervento por Edlicas Galenova
durante la endjenacion del 30% de esta scciedad en el ejercicio 2005.
También tienen una incidencia positiva en el resultfado de Elecnor, S.A.
la desdotacién de o provision de cartera por la engjenacion de 5,26%
de g sociedad Iberoamericand de “Energia ibensar, SIAL &8 como g
mayor recepcion de dividendos procedente de las sociedades filiales.
Por el contrario, en este primer semestre existe una menor aporfacién al
resulfado de la actividad fotovoltaica, tal y como hemos apuntado en
el pdrafo anterior. Los dividendos obtenidos de las diferentes
sociedades filiales se han visto incrementados en un 12,4%, pasando de
11,34 12,7 millones de euros.
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En cuon’ro alas cifras consolidadas, el Grupeo Elecnor ha obtenido una
cifra de ventas de 754,9 millcnes de euros frente a los 1.074,2 miliones de
euros obtenidos en el mismo periodo del ejercicio pasado, o que
significa un 29,7% menos. Como venimos apuntando, esta notable
contracciéon fiene su origen tanto en la menor facturacion de la filial
Atersa, dedicada a la actividad fotovoltaica, asi como en Elecnor, S.A.

—en-el-desarrollo-de-estamisma-actividad.~

El resulfado neto de impuestos {BDI) que presenta el Grupo Elecnor en
este primer semesire ha ascendido a 45,1 millones de eurcs, lo que
supone una minoracion del 25,2% con respecto al resultado de 60,3
millones de euros alcanzado en el mismo periodo del pasado ejercicio.
Este refroceso tiene su origen, como ya ha sido sefalado, en el pardn
sufrido en el mercado fotovoltaico debido al cambio del marco
regulatorio, y la concentracién en el primer semestre del ejercicio 2008
de la mayor parte de las actuaciones lievadas a cabo el pasade afio
en esie sector.

A pesar de gue las magnifudes aqgul presentadas manifiesian un
refroceso con respecto al mismo semestre del ano 2008, las previsiones
del ejercicio 2009 apuntan a gue a finales de ejercicio se alcanzardn
magnitudes similares en resultados ¢ las obtenidas en el ejercicio 2008.

Perspectivas para el segundo semestre de 2009

El escenario economico internacional sigue presidide por ia fuerte crisis
financiera cuyos primeros sinfomas se remontan al aho 2007, Si
anadlizamos el mercado internacional, las expectativas de recuperacion
se alfernan con ofras que invitan menos al optimismoe.

En Estados Unidos, el Comifé del Mercado Ablerto de la Reserva Federal

~ha publicado las actas de su reunién celebrada el23-24-de junio, enlas

que se revisan al alza las proyecciones de crecimiento e inflacion
elaboradas en el mes de aoril de este aho, gquedando la previsién de
crecimiento en un -1,25% para 2009 v un 2,7%, v 4,2% para 2010 v 2011
respectivamente. En cuanfo ala inflacion, se prevé un 1,2% para 2009 vy
un 1,.5% y 1,55% para 2010 y 2011 respectivamente. Estas leves
correcciones clcistas confrastas con la desfavorable evolucion previsia
del mercado laborai, gue se situard en tormo al 10%.
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En Ching, las-medidas de impulso fiscal y monetario han permitido que
su PIB del segundo frimesfre se haya acelerado hasta crecer un 7,9%
interanual, fras el 6,1% del primer trimestre, y su produccidn industrial
pasd de un avance interanual del 5,1% a un 9,1% en el segundo
semestre. Como confrapunto a estos buenos datos, los precios de
consumo continuaron en declive, asi como el comercio exterior.

Por su parte, el Banco de Japdn ha actualizado sus previsiones, que
sitOan la variacion del PIB en el afio fiscal de 2009 (gue finaliza en marzo
del afo proximo) en el-3,4%, esperando una recuperacion del 1% en
2010, cifras inferiores en una y dos décimas, respectivamente, a los
publicadas el pasado mes de aboril.

En la Zona Euro, la produccién industrial aumentd en un 0,5%, siendo el
orimer avance desde agosto de 2008. Los precios al consumo tuvieron
en junio un aumento mensual del 0,2%, situdndose la variacidn
inferanual, tal y como se habia avanzado, en el -0,1%.

Como podemos observar, los paises ven cémo el ritmo de declive de sus
economias empieza d moderarse e incluso se vislumbran cierfos
sinfomas de recuperacion. En Espana, por poner aiguncs ejemplos, o
tasa de paro pedria llegar al 20% o finales de este aioc, el déficit fiscal

rebasarg-e--10%--En-los-dltimmes-rmeses-se-ha-legrade-detenear-el-alza-en-lar—

tasa de paro a base de gasto publico. Como ya apuntamos en nuestro
informe de 31 de diciembre del pasado afno, la combinaciéon de una
burbuja inmaobiliaria propia y la crisis bancaria internacional ha resultado
ser determinante en Espana. El proceso de agjuste a acometer en
Espana es muy importante, y eso llevard bastante fiempo. Esto es, las
reformas gue ho se han acomefido en fiempos de bonanza, van a tener
que ser acometidas en época de crisis.

En cuanfo al Grupo Elecnor, afronta el segundo semestre del afc con

una cartera de confratos pendientes de ejecucion de 1.233,4 millones
“de euros. 16 GUE subohe UR incremenio dal 29.4% sobre & 31 de
diciembre de 2008 debido, fundamentalmente, al importante avance
en ia contratacion en el mercado exterior. Por mercados, e! doméstico
acapara 518,3 millones, mientras que el exterior accumula 715,1 millones
de euros, o que supone tasas de crecimiento del 11,2 y 46.8%

respectivamente, sobre la carfera pendiente al 31 de diciembre
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pasado.-Como-se puede observar, el mercado exterior representa el
58% de! total de la cartera pendiente de ejecutar del Grupc Elecnor.

Tomando como base esta imporiante cartera de contratacion, y de
cara al cierre del ejercicio, el Grupo Elecnor espera consolidar los
resuliados obtenidos en el ejercicic pasado, lo cual haria del 2009 un

buen_ejercicic_teniendo _en _cuenta lo _coyuntura _econdmica mundial, .
por un lado, y refroceso del sectfor fotovoltaico dentro del Grupo
Elecnor, por ofro.

Capital social

Al 31 de diciembre de 2008, y iras el desdeblamiento de accicnes de
Elecnor, S.A. con fecha 15 de septiembre, el Capital social estaba
compuesto por 0 millones de acciones ordinarias de 0,10 euros de valor
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas. Por su
parte, la Junta General de Accionistas, celebrada el 20 de mayo de
2009, ha aprobado la reduccidn de capital social en la cuantia de 300
miles de euros, mediante la amortizacién de 3 millones de acciones
propias, que representaban el 3,33% del capital social.

Consecuencia de ello, el capital social de Elecnor, S.A. pasa a estar
formado por 87 millcnes de acciones de 0,10 euros de valor nominal
cada una de ellas. Esta reduccion de capital se ha frasladado paora su
inscripcion en el registro mercantil el 30 de junio de 2009.

Las acciones de Elecnor, S.A. cotizan en la modalidad SIBE (Sistema de
Interconexion  Bursdtil) del mercado confinuo, gue es donde se
concentra la negociacidon de las acciones de las empresas mads
representafivas de la economia espanola y con mayor volumen de
contratacion,

Elecnor, S.A. mantenia 746.631 acciones propias al 30 de junio de 2009,
lo que supcne un porcentaje de autocartera del 0,86%. El saldo del gue
se partia ol inicio del afio era de 3.689.927 ccciones, habiendo
adquiride a o largo de estos seis meses 216.825 acciones, desprendido
de 160.121 y amortizado 3.000.000 titulos.
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Operaciones con partes vinculadas

Respecto a la informaciéon relativa o las operaciones con partes
vinculadas, nos remifimos ¢ lo desglosade en las notas explicativas o los
estados financieros semestrales resumidos consclidados al 30 de junio de
2009, segun establece el arficulo 15 del Real Decreto 1362/2007.

Acontecimientos acaecidos con posterioridad al cierre del primer
semestre del ejercicio

No han tenido lugar aconfecimientos entre el cierre de este primer
semestre de 2009 y la formulacion de estas cuentas anuaies resumidas
gue pudieran suponer una alteracion significativa en la imagen fiel de
los estados financieros fanto de Eecnor, S.A. como de las sociedades
dependientes que conforman el Grupo Elecnor.




