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Madrld, 28 de Diclembre de 2015

Muy seifores huestros,

En ralaclén con su requearimionto de (echa 25 de novliembre de 2015, les raspondamos a las cuestiones que plantean,

1.1 Justiflqiien af reglstro do tas conceslones (e Brasll bajo al mélodo CiINIIF12: modela acllve financlero. En este
punto debardn ampliar la explicacién de, antre otras, fas razones por las que Grupo Elecnor no asumae el rlesgo de
demanda y se ciimplen los requisitos del parrafo 16 de 1a CINNF12 para consl(larar gue axiste un derecho
Incondlictonal a reciblr efectivo,

Tal como-se Indica en fa hola 3, de las cuenias anuales consolldadas, ¢l Grupo Elecnor consldera que los slementos
comregpondlenles a las concesionss adminlstrallvas gue mantene no pueden ser reconocldos como Inmovllizado malerial,
dado que fos contralos no olorgan al mlamo el deracho a usadas, sino que liane acceso o {08 mismos para proporcionar un
sefviclp pablico en nombre de la concedente, '

En esle senlido el Grupo analiza en funclén de las caracleristicas de Ios conlratos st éslos se encuantran en el alcance de
(a-CINHIF 12 Conlralos de Goncesldn de Serviclos.

En los conlralos de concesion incluldos en el alcance ds la CINIIF 12, Ios servicios de construceldn y de prestacién de

serviclos se reconocen sigulendo la politica contable de Ingresos ordinarlos. En este senlido las conlratos de conslrucclén o

mejora da la Infraestruciura se registran de conformidad con la pollllca conlable aplicable a los mlsmos y los scrviclos de
“manlenimlenio y explotacién se reconocen stgulando lo displiesio en la polllica contable de prestaclén de serviolos.

La conlrapreslacldn reciblda por e} Grupo se reconoce por el valor razonable del servicio preslado, como un active
financloro o intanglble en funcién de (as clausulas de los contralos. '

El Grupo raconoce la contraprasiacion recibida por los contratos de construccién como un aclivo financlero, sélo en la
medida en que exisla un derecho conlraclual Incondiclonal a reclbir efeclivo u olro acllve financlero ya sea directamenla dal
cadenle o de un lercero.

En esle santidn:

«  Las concesiones de transmisién de Brasil en las que parlicipa Grupo Elecnor s6 regulan en el respecilvo Contralo
da Concesion firmado enlrs la Concesslonaria de Transmissao (la Conces!onarla) y la Agencia Naclonal De
Energla Elélrica (ANEEL). .

+ El Confrato de Conceslién ragula la obiligaclén, por parie de la Concesionarla, de conslrulr unas Infragslructuras y
operarlas por uin plazo de 30 afios. A modo de contrapartida se establece el deracho Incondiclonal de recibir
afacllvo por la Conceslonarla, medianie la fijacién de una remuneraclén cierla "y cuantificada, Regella Anual
Permltida (RAP), que perclbira el conceslonarlo durante el perlodo de operaclén de las Inlraeslructuras,
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» La RAP se aclualiza periddicamente para recoger el efecto de clertas variables econémicas, inflacién
principaimente.

s« La responsabllidad de la Concesionaria se limita a mantener la infraestructura disponible para su uso, no
afectando a su remuneracldn si se usa o no.

o  Existe un protocolo de penalidades aplicadas por ANEEL para eventos de indisponibllidad de la infraestructura por
causa imputable a la Conceslonaria pero éstas astan limitadas a un importe maximo del 2% de la RAP de los 12
Gltimos meses, en ofras palabras, el 98% de la RAP se cobra en cualguier caso.

1.2 Indiquen y, en su caso, cuantifiquen si a clerre del 2013, 2014 y 30 de junio de 2015 existfan activos financleros
a corto plazo por estas concaesiones reglstradas bajo la CINIIF12-modelo actlvo financiero.

Al 31 de diclembre de 2013, 2014 y a 30 de Junio de 2015 el importe de activos financieros a corto plazo por las
conceslones registradas bajo la CINIF12 asciende a 6.558 miles de euras, 14.039 miles de euros y 10.200 miles de euros,
respeclivamente.

1.3 Sefalen si han finalizado la fase de construccién, indicando en qué fecha y, en su caso, cuando han
comanzado las prestaciones de servicios de operacldn y mantenimiento, Expliquen cémo realizan, en su caso, el
anallsis de recuperabilidad del actlvo financlero de las conceslones y describan, en su caso, las garantias de las
que dispongan sobre los flujos a recibir por estas conceslones y como las valoran a estos efectos.

A continuacién se detalla el momento de finalizacién de la fase de construccion para cada proyecto de concesiones:

Concesiones Fecha fin construccién
Vila do Cande Transmissora de Energia, S.A. Mayo 2006
LT Trianguio, S.A. I Noviembre 2008
Pedras Transmissora de Energia, S.A. Enero 2010
Coqueiros Transmissora de Energia, S.A. Diclembre 2010
Encruzo Novo Transmissora de Energia, Ltda. Julio 2012
Linha de Transmissao Corumba, Ltda. Septiembre 2013
Caius Transmissora de Energla, S.A. Mayo 2014
Integracao Maranhense Transmissora de Energia, S.A. Diciembre 2014

En relaclén a la concesién Cantareira Transmissora de Energla, S.A. el proyecto se encuentra en fase de conslruccién y se
espera que entre en operacidn en el ejercicio 2018.

El anélisis de recuperabllidad det active financiero se realiza primero verificando sl existen indicios de deterioro, dado que
se hace seguimiento de la rentabilidad de todos los proyectos de inversidn, y en el caso de que existiesen se realiza una
estimacidén de los flujos fuluros descontados al tipo de interés original.

El Operador Nacional do Sistema Eléirico (ONS) tiene la responsabilidad de coordinar los cobros y pagos del sistema e
indica mensualmente a Ja Concesionaria las sociedades que deberdn pagarle: generadoras, grandes consumidoras y
transmisoras conectadas al sistema. Estas sociedades han depositado, previamente a su conexidn al sistema, un aval que
se ejecutard en caso de impago, siendo inmediatamente desconectadas del sistema y repariiéndose en ese momento la
obligacion de pago enire el resto de usuarlos del sistema. De este modo la conceslonarla tiene el cobro garantizado por el
sistema eléctrico nacional, riesgo mucho mejor valorado que el del Gabierno al no existir una contraparte que pudiera hacer
prasién negociadora. Adicionalmente, el peso econdmico de los costos de transmisién sobre la totalidad del sector as muy
pequefio y ante la amenaza de perder la conexién al sistema nadie deja de pagar estas facturas.
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1.4 Desglosen: (i) el Importe facturado a cierre de 2014 y a 30 junio 2015; () si existen saldos vencldos y no
deterlorados; y (lll) el calendarlo esperado de cobros del saldo no corrlente a cierre 2013, 2014 y 30 de Junlo 2015.

i) El importe faclurado a 31 de diciembre de 2014 y a 30 junlo 2015 asciende a 70.910 miles da eauros y 41.207 miles de
euros, respectivamente,

il) Confirmamos que no existen saldos vencidos no deteriorados a 31 de diciembre de 2014 y a 30 de junio de 2015.

il) A continuacién detallamos el calendario esperado de cobros correspondiente al saldo no corriente a 31 de diciembre de
2013, 2014 y 30 de junio de 2015;

Miles de Euros
31 ds diciembre de 2013
2015 1.200
2016 2,591
2017 2.894
2018 4.226
y siguientes 510.190
31 de diclembre de 2014
2016 2.617
2017 2.923
2018 4.268
2019 7.730
y siguientes 558.595
i _____30de junio de 2015
20186 2.413
2017 2.695
2018 3.934
2019 7.126
y Siguienies 520.935

2.1 al 2.5 Explicaclén sobre los comentarlos incluidos en el Informe de gestidn sobre el Impacto en la cuenta de
resultados vinculado al retraso y los menores ritmos de avance en la eJecucion de proyectos singulares.

£n el informe ds gestién incluido en las cuentas anuales del ejerciclo 2014, nos referimos fundamentalmente al retraso en la
formalizacion de contratos, y por lanto al comienzo de los proyectos derivados de las mismos, lo cual hace qua se retrase el
volumen de negocio con respecto al inicialmente pravislo. Por otro lado, el margen que se estima para reconocer los
ingresos derivados de los diferentes proyectos, tienen en cuenta posibles retrasos y olro tipo de contingencias que son
habituales en estos negocios, por lo tanto, dichos factores ya han sido tomados en consideracién en los estados financieros
consolidados, reconoclendo por anticipado las pérdidas previsibles de aquellos contratos que resulten onerosos para el
Grupo. En el informe de geslién hacemos referancia a que estaba previsto recuperar esos retrasos bien por la firma y
comienzo de ejecucién de algunos coniratos, asi como por la recuperacién del ritmo de ejecucién de aquellos proyectos
que estaban siendo afectados por retrasos derivados problemas en la formalizacién de servidumbre de paso, stc.

Por tanto consideramos que no es necesarito desglosar psnalizaciones, reclamaciones o contralos onerosos, en cuanto que
no son significativos.
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Les confirmamos que del saldo de “deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” un importe de 114,978 miles de euros,
105.958 miles de euros y 162.377 miles de euros a 30 de junio de 2015, a 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de
2013, respeclivamente, corresponden a “obra ejecutada pendiente de faclurar’. Adicionalmente, les confirmamos que del
imporie de obra gjeculada pendiente de facturar a 31 de diciembre de 2014 ha sido facturada a fecha de este requerimiento
un importe aproximado de 100 millones de euros.

El descenso en sl importe de las partidas “facturacion anticipada” y “anticipos de clientes” en los Ultimos ejercicios, se
corrasponde princlpalmente con el cambio en las condiciones de los nuevos contraios formalizados por el Grupo que
implican una menor recepcién de anticipos a la formalizacién de los contratos.

3.1 Revelen para cada dependiente con particlpaclones no dominantes significativas (al menos "Subgrupo Celeo
Redes", "Eoliennes de L'Erable” y "Enerfin Enervento”), Informaclén financlera resumida sobre los actlvos, los
pasivos, el resultado del ejerclcio y los flujos de efectlvo de las socledades o subgrupos en los que existen
participaciones no deminantes signlificativas. Adicionalmente, desglosen la naturaleza y alcance de cualesqulera
restricclones signlficativas sobre su capacldad para acceder a los actlvos o utllizarlos y para liquldar sus paslvos,
en su caso, |a naturaleza de los derechos de proteccién de las particlpaciones no domlinantes, y el iImporte en
libros para los actlvos y pasivos a los que se aplican esas restricclones (NIIF12.13).

Miles de Euros -
Subgrupo Celeo Redes Eoliennes de L'Erable | Enerfin Enervento
Activo corriente 85.215 10.467 31.081
Activo no corriente 835.444 242.746 148.388
Pasivo corriente 74.027 20.668 51.208
Pasivo no corrisnte 352.409 163.263 49,997
ingresos ordinarios 25.535 2.578 26.249
Resultado ejercicio 39.744 -2.647 -2.553
Rasultado global total 43.122 -2.647 -2.832
Flujo de efectivo 3.858 8.120 1.485

La informacién detallada sobre los flujos de efectivo de cada una de las sociedades dependientes anferiores se muestra en
el Anexo |,

El Grupo Elecnor ha llegado a acuerdos con soclos flnancleros para que adquleran participaciones en varlas de sus
socledades filiales, los cuales no van a intervenir en la gestién del negocio, sfendo en su mayoria gestores de planes de
pensiones, y les confirmamos que en esos acuerdas no se incluyen restricciones respacto a la capacidad del Grupo Elecnor
para acceder a los actives, utilizarlos y liquidar los pasives.

3.2 y 3.3 En relacidn con las sociedades, Dloxlpe Solar y Arles Solar Termoeléctrica, cuantifiquen el importe de la
deuda financlera para ia que se han producldo incumplimlentos a cierre de 2014, describan la naturaleza de estos
Incumplimientos, sl estas compafilas han reclbido comunicacion de resolucién anticipada de los préstamos,
detallen el estado de las negoclaclones con entidades de crédito y si han llegado a algin acuerdo a fa fecha de
raspuesta a este requerimiento.

Adicionalmente, expliquen el impacto de estos incumplimlentos en las obligaclones asumidas por parte de
Elecnor, indlcando sl ha supuesto o puede dar lugar en el futuro a una salida de efectlvo o de otros recursos y en
que fechas.
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Hay que serfialar que, los incumplimientos solo se han producido en la Socledad Aries Solar Termoeléctrica, por lo que no
hacemos mencién a Dioxipe Solar.

En la época de |a negociacion de los acverdos de financiacidn, las plantas todavia no estaban construidas y debfan cumplir
una serle de requisitos para acceder al registro que les otorgaba el derecho a entrar en el régimen primado (RAIPRE), el
cual es esenclal para la viabilidad financiera de los proyectos.

Dado que el cumplimiento de este requisito imprescindible no estaba deniro de la aclividad de los bancos financiadores
(cumplir el calendario de construccidn, permisos, licencias y autorizaciones...). eslos negociaron que en caso de no
alcanzarse este hito, los soclos, entre ellos Grupo Elecnor. deberfan responder ante desviaciones sobre el caso base hasta
el limite del repago lotal de la deuda.

En este sentido es Importante deslacar que las plantas estén en sl régimen primado y esa garantia ya no es de apficacion,
de tal modo que una eventual resolucidn anticipada de la deuda financiera no obllgarla 2 una salida de efectlivo de los
socios.

Por otra parte, a causa de los cambios regulatorios en el mercado de las energias renovables en Espaia, Aries Solar
Termoeléctrica no cumplié el Ratio de Cobertura del Servicio de la Deuda reguerido en los convenios financleros, siendo su
deuda pendiente de pago a 31 de diclembre de 2014 de 487.157 miles de euros. No obstante, los bancos no han exligido la
resolucién anlicipada del contrato de crédilo y, tras las negociaciones mantenidas con los mismos, se ha llegado a un
acuerdo de reestructuractén de la deuda, firmado con fecha 13 de mayo de 2015.

El acuerdo de reestructuracién recoge el compromiso da amortizar anticipadamente un total de 31 millones de Euros en un
plazo de 5 afios, de acuerdo al sigulents calendario (importe acumulado en cada ejercicio):

Ejercicio Miles de Euros
2015 2,500
2016 8.180
2017 14.880
2018 22.320
2019 31.000

Los socios son responsables mancomunados entre sf del cumplimiento de esta obligacién, lo que pudiers suponer
aportaciones de caja en caso de resultar insuficientes los flujos del proyecto.

No obstante lo anterior, el préximo 31 de dicismbre de 2015 se va a materlallzar una amortizacion acelerada por un importe
de 10 miflones de euros, lo cual aleja la perspectiva de necesidades de aportacién ds caja.

3.4 Para todas las inversiones contabilizadas por el método de participacién, ravelen los compromisos que tengan
en relacién con sus negocios conjuntos, desglosandolos del resto de compromisos y detallen los pasivos

confingentes generados en relaclén con su particlpacién en negoclos conjuntos o entidades asoctadas.

Les confirmamos que, salvo o comentado en el punto anterior, no hay compromisos del Grupo relacionados con los
negocios conjuntos.
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3.5 Desglosen, en su caso, la naturaleza y alcance de cualesquiera restricciones slgnificatlvas impuestas sobre la
capacldad de los negocios conjuntos o asocladas para transferir fondos a la entldad en forma de dividendos en
efectivo, o reembolsar préstamos o antlcipos realizados por la entidad.

Las sociedades en las que participa Grupo Elecnor tlenen los siguientes condiclonantes para transferir fondos en forma de
dividendos o efectivo:

s Cumplimiento de ta regulacion vigente de cada pals donde opera: dotacién de cuenlas de reserva indisponibles,
retenciones a ingresar on la hacienda respectiva..,

e Cuando existe financiacién bajo la modalidad project {inance (no aplica a todas las filiales) se exige a la sociedad
de proyecto especlfico, para realizar distribuciones a sus soclos, que esté al dla en sus obligacionss tales como
tener dotada una cuenta reserva para el servicio de la deuda, y que el cocients entre el flujo de caja generado en
el ejercicio y el serviclo de la deuda de ese mismo periodo supere un ratio predefinido, el cual susle oscilar entre
1,10x y 1,30x, dependiendo dej convenio.

4.1 Indiquen, por tipo de actlvo eélico, el importe en libros de las instalaciones técnlcas y maqulnarla cuya vida atil
ha sldo modlficada y su vida Gtil media restants.

Deotailamos a continuacién pare cada sociedad con activos edlicos, la informacidn requerida:

Miles de euros
s | o | S | e
Edlicas Paramo de Poza, S.A. 74.722 -42.849 31.873 12
Aerogeneradores del Sur, S.A. 57.766 -32.793 24 .972 10
Galicla Vento, S.L. 134,909 -75.096 59.813 10
Total al 31 de diciembre de 2014 267.397 -150.739 116.658 ]

4.2 Detallen los factores que, de acuerdo al estudio técnico interno, justifican este incremento de la vida ut y
circunstancias que han varlado respecto al 27 de febrero de 2014 (la fecha de formutacién fue 19 de febrero de 2014),
fecha de formulacién de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejerciclo 2013.

El Grupo, tras varlos afios con los parques eélicos en funcionamiento, y dado que no existe una experiencia en el mercado
suficlentemente conlrastada, ha realizade un analisis intemo sobre la vida Otil de los mismos, para verlficar sl la vida Gtll
eslimada en ef origen segufa siendo razonabte. Esos andlisis han incluido un examen técnico de los principales
componentes del parque (aerogenerador, convartidor y red de evacuacion).

Tras estos analisis, se ha llegado a la conclusion de que los parques edlicos incluidos en las sociedades Aerogeneradores
del Sur, 8.A., Galicia Vento, S.L. y Edlicas Paramo de Poza, S.A. tienen una vida Util estimada de 5 afos més ds los
previstos Inicialmente, siempre que se mantengan las condiciones acluales de mantenimiento.

4.3 Sefialen si disponen de un informe de experto independiente que ratifique las conclusiones del estudio interno
indicando, en su caso, su fecha, principales concluslones y restricclones si las tuviere,

El Grupo no ha solicitado un informe de expeno independiente, dado que no lo considera necesario al tener equipos
internos expertos en el sector que tienen la capacidad suficiente para realizar este tipo de astudios.
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5.1 Aclarar sl en el test de deterioro llevado a cabo en el ejerciclo 2014 sobre las instalaclones edlicas situadas en
Espafia han tenldo en cuenta la desapariclén de cualquier remuneracién adlclonal al preclo de mercado a partir del
vigésimo afo desde la entrada en explotaclon.

En el test de deterioro realizado por el Grupo se han considerado como ingresos a percibir los precios de venta de energia
empleados por el Ministerlo asl como la retribucién espaecifica por MW asignada a cada proyecto para aquellos proyectos
que tengan derecho a percibir dicha retribucién para los primeros 20 afios.

En los anos posterioras se ha ulilizado el precio pool empleado por el Ministerio actualizado por la inflacién.

5.2 Justifiquen de manera razonada porque consideran que pueden emplesar un periodo superior a los cinco afios
seflalados en la NIC 38.134{d)(lii). En concreto, detallen como han estimado el preclo de venta ds la electricidad
para los préximos 25 afios que han empleado para obtener los flujos de efectivos futuros de los parques edlicos en
Espafia, asl como los gastos operativos.

Dado que hay una retribucidn especlfica durants 20 afos, se ha ulilizado el periodo de vida util del bien.

En refacién al precio de venta de la electricidad estimado por el Grupo, en aquellos parques edlicos que luvieran asignada
una relribucion especifica por Megawatio se han empleado (as tarifas publicadas en la Orden Ministertal IET/1045/2014. En
los parques edlicos restantes se ha empleado un precio poo) de 47,65 €MWh en 2015, actualizable en adelante por una
inflacién del 0,9%.

Adiclonalmente, en relacién a la estimaclén de los gastos operativos, el Grupo ha estimado los mismos en base a los O&M
segUn contratos indexado al IPC del 0,9%.

5.3 Justiflquen que a tasa de descuento sea después de impuestos cuando NIC 36.55 establece que deben ser
antes de impuestos, y manifiesten sl los flujos de efectivo proyectados son también netos de Impuestos.

Se utiliza |a tasa después de impuestos debido a que en este tipo de proyectos el componente fiscal es muy significalivo y
variable fundamentlat a la hora de tomar la decisién de invertir.

En ambos tests, se han empleado flujos netos de impueslos.

5.4 Indlquen si alguna de las hipbtesis y estimaclones reallzadas por los Administradores de la Socledad
Domlinante, en las que se basa el test de deterloro de actlvos llevado a cabo en 2014, difiere de los valores
contemplados en el menclonado Real Decreto y la Orden que |a desarrolla.

En caso afirmatlvo, expliquen los motivos por los cuales sus estimaclones se separan de la menclonada orden, y
aporten una cuantiflcacléon del impacto que conllevarfa que no existiera ninguna diferencia.

Ninguna de las hipbtesis y estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Dominante en las que se basa
el test de deterioro de activos llevado a cabo en 2014 difiere de los valores ¢ontemplados en el mencionado Real Decreto y
la Orden que la desarrolla.

5.5. Aporten Informacién adicional sobre cémo han tenido en cuenta en el andlisls de detarloro del fondo de
comercio el Incumplimiento de ciertas variables (entre otros, las determinadas en funcion de los resultados del
subgrupo Deimos del 2009 al 2013) por las que dleron de baja este paslvo por contraprestaclén contingente.
Revelen las hipétesls clave y un andlisis de senslbilidad por camblos razonablemente posibles en dichas hipétesls.

La prestacién contingente estaba condicionada al logro de unos resuitados que llevaran Implicitos unos crecimientos que
hablan de ser conseguidos en un plazo temporal limitado a 5 afios. Dado que por la forma de calculo de dicha
conlraprestacién confingente, el resultado de ese guinto afio era determinanle para su logro, e! deterioro del aclivo no
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eslaba rglacionado directamenie con el pago o no del pasivo. En esle sentido no se desprende ningin ajuste de los
célculos realizados en el analisls de deterioro, en los que se han utllizado crecimientos para estas socledades no superiores
al 5% para un plazo de 5 anos, aplicando una tasa de descuento del 8,5% después de la consideracién impositiva y
estimando un crecimiento perpetuo dsal 2%. Hay que senalar que en estas proyecciones no se ha contemplado operaciones
como la cerrada en julio de este ejercicio por la cual se enajenan activos inducldos por esta actividad.

Una varlacién del +/- 5% en las hipétesis clave no desprende deterioro alguno.

6.1 Indlguen s| han considerado durante 2014 y primer semestre de 2015 que exlsten Indicios de deterloro def resto
de parques eblicos y lineas de transmisién de energfa eléctrica recogldas en el inmovllizado materlal (excluido
Espafa) y, en su caso, si han realizado el correspondlente test de deterioro detallando su resultado y las hipétesis
clave asumldas.

El Grupo Elecnor reailiza analisis de la rentabllidad de sus proyeclos de Inversién tal y como se indica anteriormente,
independlentemente de que existan indicios de deterioro. Las hipélesis consideradas para llevar a cabo dicho analisis en
los proyectos ubicados en e} extranjero son:

Parques edlicos

De cara a realizar los test de deterioro correspondientes, las proyecclones de venta realizadas por el Grupo Elecnor se
basan en los precios de venta actualizables segun contratos firmados con las Ulilities de los respectivos paises y segun sus
correspondlentes inflaciones. Se contempla la produccién media histdrica para cada parque g6lico; en caso de no existir un
histdrico de 5 adios (periodo edlico razonable), se completa el histérico, hasta los 5 anos, con la produccion del informe de
viento del expero independiente de las entidades financiadoras. Las tasas de descuento aplicadas son de! 10% en Canada
y. superiores al 10,25% en Brasll.

Lineas de transmision

Los aclivos de transmisién participados por Grupo Elecnor en Chile cuentan con una regulacién que le asegura, por el
hecho de construirlos y mantenerios operalivos a disposicién del sistema de Interconexién eléclrica, recibir una
remuneracién prefijada e indexada a tasas de inffaciébn para los primeros veinte anos. A partir del afio veinte la
remuneracién pasard a calcularse sobre e} valor de reposicién de los activos y una rentabilidad del 10%. mientras los
activos continlen slendo interesantes para el sistema de tcansmisién eléctrica. Inversiones adiclonales requeridas para
reforzar el sistema, contaran también con derechos de cobra por el valor de reposiclon y una rentabilidad del 10%.

En sus estimaciones el Grupo Elecnor considera estas llneas de transmision con una vida de 60 aios, acorde con la
industria de la transmision eléctrica.

7.1 Aporten informaclén adlclonal sobre 1a naturaleza de las deudas clasificadas como flnanclaclén sin recurso, en
concreto indlquen si tlenen algin tipo de garantfa o compromliso por parte de la matrlz u otra entidad del grupo,
distinta de la garantia de sobre los flujos del activo que financia.

A continuaclén detallamos las, garantlas o compromisos por parte de la matriz u otra entidad del grupo en determinados
Project finance:

CAIUA TRANSMISSORA DE ENERGIA, S.A.

Elecnor es responsable de un aval por importe de 3,1 millones de BRL para garantizar el correcto funcionamiento dej
proyecto. Responde adicionalmante ante eventuales incrementos en os presupuestos contemplados en el Plan de Negocio
del proyecto. Este aval se anula lotalmente tras un afo de pago del servicio de Ja deuda cumpliendo RCSD, previendo se
concrete en 20186.
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INTEGRAGAO MARANHENSE TRANSMISSORA DE ENERGIA, S.A.

Elecnor es responsable de un aval por importe de 5,4 millones de BRL para garanlizar el correcto funcionamiento del
proyeclo. Responde adicionalments ante eventuales incrementos en los presupuastos contemplados en el Plan de Negocio
del proyscto. Este aval se anula lotalmente tras un afic de pago dal serviclo de la deuda cumpliendo RCSD, previendo ss
concrete en 2016,

ALTO JAHUEL TRANSMISORA DE ENERGIA, S.A.

Hasta Ja entrada en operacion comercial de! primer circuito da Alto Jahuel, Elecnor responde por los sobrecostos qus
pudieran originarse por ciertos eventos regutados en contrato, {imitado al reembolso ds la financiacién. En este santido es
importants destacar que a la fecha ya se ha cumplido este hilo por lo que esta garantia ya no esla vigente.

SIBERIA SOLAR, S.L.U.

Los camblos en la tarifa derivados de las modificaciones o derogaciones del Real Decreto 1578/2008. 6/2009 o 1614/2010,
y aquellos gue puedan acontecer desde el clerre financlero hasta el 17/11/2016 pueden suponer un recurso a Elecnor
elaborando para ello un caso base recalculado que reequilibre la pérdida de ingresos.

7.2 al 7.5 Refinanciaclén de la deuda sindicada

Con fecha 21 de Julio de 2014 Elecnor firmé como acreditada un Contrato de financiacién por importe maximo de
600.000.000 Euros con un conjunto de Entidades Acreditantes, en el que Banco de Santander es el Banco Agente (en
adelante "Financiacién sindicada 2014")

Este contralo de financiacién supuso la refinanclacién del Contrato de Financiacién Sindicada firmado con fecha 19 de
enero de 2012 (en adelante “Financiacién sindicada 2012")

La Financiacién sindicada 2014 se planteé financieramente como una operacién que puede subdividirse en dos, una
idéntica a la parte pendiente de la Financiacién Sindicada 2012 y otra adicional, que representarfa "dinero nuevo’. La
disposicién del tramo préstamo se reallzd el dfa 21/07/2014, colncldiendo con Ja fecha de amortizacién establecida en el
calendario del Financiacién Sindicada 2012.

Se demuestra cuantitativamenta que la Financiacién Sindicada 2012 y la Financiacién Sindicada 2014 son instrumentos de
deuda que no tienen condicionses sustancialmenie diferenles, ya que el Valor Actual de sus flujos de efectivo es
practicamente igual (variacion =-0.05%)

Riesqo de Interés

Por las Financiaclones Sindicadas, Elecnor esta sujeta a riesgo de interés, eniendido como el riesgo de que las variaciones
futuras en el tipo de interés Euribor provocarian un flujo de efectivo no cuantificabls, ni en el momento de firma del Contrato,
ni durante la vigencia del Contrato.

Estrateqia relaliva a la gestién del nesqo de Interés identificado

El Tramo A dispone de un calendario de amortizacién conocido, por lo que s posible la cobertura del riesgo de interés
(entendido como la variacién del Euribor y no como &) riesgo de variacién del margen aplicable) mediante la contratacion de
swaps de tipos de interés.

El objetivo de Elecnor es efiminar en la mayor medida posible el riesgo de interés de la totalidad del Tramo A de la
Financiacién Sindicada.
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La Estrategia aplicada es (a siguiente:

Contratar swaps de tipa de Interés por un importe nocional igual al nominal del tramo A de la financlacion, de forma que los
intereses variables cobrados por esos contratos swaps sumen lo mismo que los interaeses variables pagados por el Tramo A
del contrato de financiacién, quaedando un pago neto Igual al tipo fljo de los contratos swaps, entendiendo que el pago de
interesas total por esle tramo A debera incluir, ademas, el diferencial a pagar ean cada momento.

Para que la cobertura cumpla el objetivo en la mayor medida posible se decidio que los calendarios de los contratos swaps
repliquen de forma exacta los calendarios de la financiacién.

Para minimizar el pago de intereses se decide la contrataciéon de swaps del lipo "IRS" con liquidaciones semestrales y
swaps del tipo “basis swaps” con liquidaciones mensualas, de forma que el tipo fijo resultante a pagar esté compuesto por
el tipo fljo de los IRS minorado con la bonificacion antre los tipos variables a 6 meses y a2 un mes del baslis swap.

Contratos aslgnados a los sindicados

Elecnor, S.A. contraté cobertura de tipos de interés, del tipo IRS, en el aino 2012 con el fin de cubrir el riesgo de interés del
Financiaclién Sindicada de fecha enero 2012.

Estos contratos lienen un calendario coincidente con el de la Financiacién sindicada 2014, y un nominal no superior al
nominal de la Financlacién sindicada 2014. Por lo tanto, fue eficienie, la asignaclén de estos swaps a la cobertura del riesgo
de la Financlacién Sindicada 20%4. Para la cobertura compteta fue suficiente contratar los IRS por el nominal adicional no
cubierto.

Del mismo modo, Elecnor, S A. tiene un contrato del tipo basis swap asignado a cubrir ¢l iesgo de interés del Financiacién
sindicada 2012. Este contrato tiene un calendario coincidente con el de la Financiacidn sindicada 2014, y un nominai no
superior al nominal de la Financiacién sindicada 2014. Por lo tanto, serd eficlente, la asignacién de este Contrato 2 la
cobertura de la Financiacién Sindicada 2014.

Contratos firmados en 2012 que se asignan a la cobertura de la financiacién sindicada 2014:

« Contrato IRS con Barclays Bank PLC firmado con fecha 26 de enero de 2012

+ Conirato IRS con Banco Santander, S.A. firmado con fecha 26 de enero de 2012
s Contrato IRS con Caixabank firmado con fecha 26 de enero de 2012

s Contrato IRS con Banesto firmado con fecha 26 de enero de 2012

s Coniralo IRS con Bankia, S.A. firmado con fecha 26 de enero de 2012

Contrato Basis con Barclays Bank PLC firmado con fecha 13 de abril de 2012.

El importe acurnulado en “ajustes en patrimonio por valoraclén” a fecha de la refinanclacién, 30 de junio de 2014, ascendia
a 3.209 miles de euros de pérdidas.
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A conlinuacién detallamos el calendario de vencimiento de los nominales de los IRS contratados en 2012 y en 2014:

Miles de Euros
Calendario Calendari .
Fecha inicio Fecha fin IRS 2012 lRS. 2014 Total IRS ﬁnanfiadén f‘"anCiii:n Toftlar:a?\acllzrc‘Idd?:\no
{nocionales} | (nocionalas) sindicada sindicada
2012 2014 sindicada
21/07/2614 19/01/2015 168.000 132.000 300.000 168.000 132.000 300.000
19/01/2015 20/07/2015 135.000 165.000 300.000 135.000 165.000 300.000
20/07/2015 19/01/2016 100.000 200.000 300.000 100.000 200.000 300.000
19/01/2016 19/07/2016 65.000 220.000 285.000 65.000 220.000 285.000
19/07/2016 19/01/2017 30.000 240.000 270.000 30.000 240.000 270.000
19/01/2017 19/07/2017 - 255.000 255.000 - 255.000 255.000
19/07/2017 19/01/2018 - 225.000 225.000 - 225.000 225.000
19/01/2018 | 19/07/2018 - 195.000 195.000 - 195.000 195.000
19/07/2018 21/01/2019 - 145.000 145.000 - 145.000 145.000
21/01/2019 19/07/2019 - 95.000 95.000 - 95.000 95.000

Se han realizado las pruebas de eficlencia de las coberturas del cuadro adjunto, concluyendo que cumple ¢on todos los
requisitos.

8.1 Amplien la descripcién sobra los eventos y clrcunstancias que les han llevado a la reverslén de la pérdida por
deterloro del valor en CCl, en concreto, Justifiquen el Incremento de los ingresos de las concesiones de los 30 afios
establecidos en ejercicios anterlores hasta los 80 afios “"como consecuencia de la estimaclén por parte de la
socledad de que una vez entregados los blenes vinculados al servicio con la extincion de la concesién podran
seguir obteniendo Ingresos de la explotacién y mantenimiento" e indiquen st el plazo de sus conceslones se ha
prorrogado mas alld de los 30 afios y, en su caso, por cuantos afios.

La reversion de la pérdida por deterioro se pradujo por diversas circunstancias que mejoran las estimaciones de flujos
futuros, entre las que destacamos la reinversién de los excedentes de caja en nuevos proyectos de inversién formalizados
que no eslaban previstos en las estimacicnes originales.

Otra circunstancia, pero de menor impacto, es el paso de 30 a 60 ainos en las estimaciones de ingresos de fas concesiones.
Este incremento se ve juslificados dado que se ha podido comprobar que habiendo vencido concesiones de transmisién
estas han sido renovadas, a opcién del concesionario, con un ajuste en los ingresos anuales, el cual estimamos superior al
60%, pasando a manteneér la infrasstructura por otros 30 afos. Hasta ahora no se podla aestimar estos incrementos, dado
que el esquema concesional ¢e Brasil no contaba con precedenies de concesiones gque hubieran llegado al final de su vida
regulaloria hasta fechas muy raclentes. En este sentido, dado que nuestras concesionas son recientes, no se ha
formalizado todavia ninguna extensién de plazo.

En todo caso, dada Ia naturaleza de estas extensiones, donde el concesionario ya sblo presta servicios de opsracién y
mantenimiento, esla extensién no supone variacién alguna en la valoraciéon del inmovilizado financiero de cada sociedad de
proyecto, y les confirmamos que aunque no hubiésemos eslimado este incremento de los ingresos, Ja reversién del
deterioro se hubiese producido igualments.

Elecnor, S.A. RM de Madrid, H 24,832, F 1, T 3.364 Gral, 2.644 Sec 3%, Dom social y fiscal: Marqués de Mondéjar, 33, 28028 Madrid. CIF: A-48027056 Pdg. 11 de 2!



elecnor

8.2 Incluyan una descripcién de las hipétesls clave sobre las que se han basado las proyacciones de flujos de
efectlvo y codmo se han determinado sus valores en 2014 y 2013, entre otros, detallen la tasa o tasas de descuento

utilizadas en las estimaciones actuales y en las efectuadas anterlormente y la tasa de crecimlento de ingresos
considerada en 2014 y 2013.

Dado que tal como hemos comentado en &l punto anterior, en las proyacciones no se incluyen estimaciones sobra la
Inversién en nuevos proyectos no formalizados, los Ingresos no se consideran una hipétesis clave al ser bastante fijos, dado
que las variables que mas les afectan son la inflacidn y el tipo de camblo, cuyos impactos se compensan.

De esta forma, la hipdtesis clava se considera la tasa de descuento para ambos sjercicios, que para los activos de Brasll ha
sldo el 10,25%, y para Chile el 9,00%.

8.3 Indiquen sl en 2014 han reallzado una nueva estimaclén de los flujos, que generaran las particlpaciones de CCI
en plantas termosolares, explicando 6! Impacto que ha tenido en la recupsrabilidad de su particlpaclén en CCI.

A fecha de clerre del ejercicio 2013 ya se conocia la regulacién que aplicaria a las plantas termosolares por lo que dicho
esquema fue incluido en los modelos financieros. En 2014 se aclualizaron {0s modelos financieros resultando que no se
producian sesgos sobre Jas valoraciones efesctuadas en el clerre de 2013 careciendo por lo tanto de impacto en la
recuperabilidad de la participacién en CCI por aste concepto.

9.1 Amplien la explicaclén de la partida "otros ajustes™ de 11.409 miles € que flgura solo en la conclliacién del
gasto por Impuesto sobre las ganancias del ejerciclo 2013, respecto a la que indlcan que Incorpora principalmente
“al Impuesto a abonar en concepto de Impuestos de socledades con la Hacienda Pdblica de Venezuela y
correspondiente a ajustes flscales por Inffacién”,

Consecuencia del cobro an Elecnor, S.A. (Espafia) del anlicipo correspondiente a la obra local del Proyecto de Gliiria, se
genera una deuda de Elscnor, S.A. (Esparia) con la sucursal de Elscnor en Venezuela, encargada de la ejecucién ds los
trabajos correspondientes a dicha obra local. Esta cuenta a cobrar que tiene 1a sucursal, supone un incremento de la base
imponible en Venezusla en lo que corrgsponde al pago de impuestos por la reexpresiéon del patrimonio en relacion a la
inflacion. Por tanto el pago de estos impuestos derivados exclusivamenie de un cobro realizado en Espana asta
considerado como diferancia permanente en las cuentas anuales de la Sociedad.

Este hecho supone un importe de unos 11 millones de euros aproximadamente, correspondientes a una tasa del 34% vy a
una inflacién de un 80% aproximadamente.

9.2 Para cada grupo fiscal o antidad slgnlficativas, detallen: (I) el Importe de las basss Imponlbles negatlvas
activadas y no actlvadas pendientes de compensar, asl como los plazos en [os que se puaden compensar; y (lI) el
importe de otros actlvos y de los pasivos por impuestos diferldos.

A 31 de diciembre de 2014 los créditos fiscales por Bases imponible nagativas activadas asl como los activos y pasivos por
impuestos difaridos de las entidades/grupos fiscales mas significalivos se detallan a continuacion:

Elecnor, S.A. RM de Madrid, H 24.832, F I, T 3.364 Gral, 2.644 Sec 32, Dom social y fiscal: Marqués de Mondéfar, 33. 28028 Madrid. CIF: A-48027056 P49. 12 de 21



elecnor

Miles de Euros

Créditos fiscales Activo (ﬁfo;{::jnopuesto Pasivod;l)fc:;r ii;r;puesto

ELECNOR SA 1.265 20.365 3.814
ATERSA 4.152 5.511 0
TRANSMISSAO 0 8.887 22.434
ENERFIN SDAD.OE ENERGIAS.A, 0 5.821 12.074
ADHORNA 2.385 2.385 0
AUDECA 0 0 5.176
P.E.VILLANUEVA 0 5.260 78
ELECNOR FINANCIERA 499 2.186 4.124
ALTO JAHUEL 1.308 3.654 0
VENTOS DO SUL 2.221 2.221 6.996
11.828 56.290 54.696

Al 31 de diclembre de 2014 la fecha de validez de los créditos fiscales menclonados anteriormente, €s como sigue:

%ﬁgllf: Ao de validez
140 2.024
2.909 2.027
1.526 2.029
201 2.030
1.550 2.031
1.176 2.032
4.325 sin vencimiento
11.828

Al 31 de diciembre de 2014 el detalle de las bases Imponibles negalivas en miles de euros no aclivadas de las
entidades/grupos fiscales mas significalivas asl como su fecha de validez, es como sigue:

Bases imponlbles
negatlvas pendientes de Afo de valldez
compensar no activadas

ATERSA 8.261 2.031
ELECNOR ARGENTI(NA 3.088 2.019
ELECNOR INC 16.522 sin vencimiento

27.871
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9.3 Sefialen, en el caso de que dichos grupos flscales o entldades con créditos fiscales u ofros actives por
impuestos diferldos hayan experimentado pérdidas reclentes, que perfodo han usado para evaluar su recuperaclén
y en qué plazo estd previsto que se produzca,

Grupo ELECNOR procede al reconocimiento de activos por impusstos diferidos siempre y cuando espere disponer de
suficlentes ganancias fiscales futuras contra las que poder hacarlos efectivos.

De esta forma en la unica sociedad gue fienen créditos fiscales activados significativos con pérdidas continuadas es Alersa,
que como se observa en los cuadros anteriores, en el momento que se observé que las pérdidas eran continuadas se
dejaron de actlvar. Tras los an4lisis de recuperabilidad realizados, les confirmamos que sl plazo previsto de racuperacién es
de aproximadamente 8 aiios.

10.1 En el Estado de Flujos de Efectlvo consolldado a clerre de 2014 figuran “cobros por la enajenacién de
empresas del grupo, asocladas y entidades controladas conjuntamente” de 275 millones €, y por otro lado, en la
nota 13 de la memarla consolldada, relativa al Patrimonio neto de la Sociedad Dominante, sefialan que el Importe
agregado por la venta del 49% Celeo Redes, S.L.U., del 49% de Eollennes de L'Erable Sec y del 10% de Ventos do
Sul Energla, S.A. asclende a 297 millones €. Indiguen, en su caso, el importe pendlente de cobro de cada una de
estas transacclonés de venta y el plazo en el que estiman que van a cobrarlo.

El importe de 297 millones de euros correspondiente a las ventas d& las participaclones en Celeo Redes, Eoliennes de
L'Erable Sec y Ventos do Sul Energia, ha sido cobrade en su totalidad. El importe que figura en el estado de flujos de 275
millones incluye, por error, inverslones en inmovilizado material y activos financieros. Por tanto les confirmamos que en todo
caso el importe de los flujos netos de efectivo de las actividades de inversién es correcto.

10.2 Respecto a las participaciones del 55% en Dioxipe Solar, S.L. y Arles Solar Termoelectrica, S.L. menclonadas
en la nota 7 del Informe financiero semestral del primer semestre de 2015 y nota 10 de la memoria consolldada dal
ejerciclo 2014, relatlva a Inversiones contabllizadas por el método de la participacién, y los saldos y transacclones
con ambas desglosadas en la nota 26 de la memorla consolldada, Indiquen:

I} Con relacién a los test de deterloro realizados a cierre de 2014, indiquen sl alguna de las hipétesis y
estimaclones realizadas por los Administradores, dlflere de los valores contemplados en la Orden IET/1 045/2014,
por la que se aprueban los para metros retributivos de las instalaciones tipo, aplicables a determinadas
instalaclones de produccion de energia eléctrica a partlr de fuentes de energia renovables, cogeneracién y
residuos. En caso aflrmativo, expliquen los motivos y cuantlflquen ol impacto que tendria si no existiera dlferencla
afjguna con los valores de la Orden.

Todas las hipétesis y eslimaciones realizadas por los Administradores en relacion a los test de delerioro de las
parlicipaciones en las Sociedad Dioxipe Solar, S L. y Aries Solar Termoeléclrica, S.L., recogen los valores contemplados en
la Orden IET/1045/2014, por ia que se aprueban los parametros retributivos de las instalaciones (ipo, aplicables a
determinadas instalaciones de produccién de energla eldctrica a partir de fuentes de energla renovables, cogeneracién y
residuos.

if) Cuantlfiquen a 30 de Junio da 2015: (a) al Importe en libros de estas Inversiones contabifizadas por el método de
la participacién; y (b) su resultado del e]ercicio, otro resultado global y resultado global total.

A continuacién se detalla el importe en libros de estas inversiones a 30 de junio de 2015, asf como su resultado del
sjercicio, otro resultado global y resultado global total:
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Miles de Euros
Dioxipe Solar, S.L. Arigs Solar Termoelectrica, S.L.
a) Importe en llbros de la particlpaclén 0] 45.861
b) Resultado dal ejerciclo (*) {(6.061) (10.554)
Otros resuftado global {*) 4.802 8.630
Resultado global total (*) (1.259) (924)

(*) El resultado del ejercicio, olro resultado global y resultado global lotal se corresponde con datos de cada sociedad
individual a 30 de junio de 2015, antes de integrartas por el método de la participacién.

1ll) Sobre el saldo de 45,4 miliones de auros de “deudores comerclales-empresas vinculadas" detallado en la nota
26 de la memoria consolidada revelen: el Importe vencido, un andlisls de la antigiiedad del importe en mora pero
no deterlorado, y, en su caso, el Importe deteriorado (NIJF7.37). Describan, en su caso, el andlisis de
recuperabilidad reallzado sobre esta cuenta a cobrar.

Ei saldo de 45,4 millones de suros de "deudores comerciales-empresas vinculadas" detallado en la nota 26 de la memeria
consolidada corresponde princlpalmente a deuda pendiente de cobro de las sociedades Dioxipe Solar, S.L. y Aries Solar
Termoeléctrica, S.L.

El saldo pendiente de cobro de la Sociedad Dioxipe Solar, S.L. al 31 de diciembre de 2014 por Importe de 7.052 miles de
euros, se corresponde con facturas de O&M, estando vencidos 4.540 miles de euros. El saldo al 30 de junio de 2015
asciende a 5.028 miles de euros, que se corresponde con facturas de O&M., del cual esté vencido 575 miles de euros.

El saldo pendiente de cobro de Aries Solar Termoeléctrica, S.L. al 31 diciembre de 2014 por importe de 33.855 miles de
euros, se corresponde con el contrato de construccion de las plantas por importe de 30.055 miles de euros y, un importe de
3.801 miles de euros con facturas de O&M, estando vencldos 33.258 miles de auros. Ef saldo al 30 de junio de 2015
asciende a 2.032 milas de euros, que se corresponde con facturas de O&M, dsl cual no existen importes vencidos.

10.3 Aporten un detalle de la partida "otros gastos de explotacién” de 320.622 miles de euros de la cuenta de
resultados, identlficando la naturaleza de sus componentes.

A continuacion Informamos sobre el desglose del spligrafe de “otros gastos de explotactén":

Naturaleza Miles de Euros

Servicios exteriores 282.079
Tributos 35.636
Otros gastos de geslion 2.907
320.622

Elzenor, S.A. RM de Madrid, H 24.832, F |, T 3.364 Gral, 2.644 Sec 39, Dom social y fscal: Marqués de Mondéjar, 33, 28028 Madrid. CIF: A-480270%6 Pa9. 15 de 21



elecnor

10.4 Revelen para cada pals extranjero que sea significativo: (I) los Ingresos ordinarios procedentes de cilentss
externos; y (Ii) los activos no corrlentes que no sean Instrumentos financleros y actlvos por Impuestos diferidos.
Revelen tamblén las bases de atribucidén a los distintos palises de los Ingrasos ordinarios procedentes de clientes
externos,

A continuacién detallamos para los palses maés significatives los ingresos ordinarios procedentes de clientes extemos y, los
activos no corrientes que no sean instrumentos financleros, correspondientes al 31 de diclembre de 2014,

Pals Miles de suros

Espafia 794.539

Brasil 284,537

Angola 107.996

EELU 92.344

Otros 444.312

1.723.728

Miles de Euros

Pals Inmovilizado Fondo de Inmovilizado
intangible Comercio material

Canada 0 0 240.835
Brasl$ 0 0 403.103
Chile 0 0 181.988
Portugal 0 4.385 427
Reino Unido 0 5.690 313
EEVU 0 0 10.416
Nacionat 63.223 20.693 345.802
Resto 2148 __1.618 25.265
N 65.371 32.386 1.208.149

10.5 Expliquen con mayor detalle los motivos por los cuales no han conslderado las 4reas geogréaficas
signlficativas en las que opera la entidad en el exterior como segmentos sobre los que deba informarse
separadamente teniendo en cuenta lo establecido en {a NIIFS.S y NIIF8.11 a 19,

El Grupo Elecnor, aunque ya en los Ultimos ejercicios establecié una estructura societaria y direcltiva por sectores de
actividad, hasta este ejercicio no ha dispuesto de la informaclén de gestidn suficlente para incluir la informacién de gestién
con las garantias suficientes. En este sentido, el Grupo ha venido tomando sus decisiones de inversion diferenciando
claramente la parte exterior de la nactonal, pero sin diferenciar en su organizacién las areas geograficas dentro de exterior.
Por ello y siguiendo el enfoque de direccién establecido en la NIIF 8, se da la informacién agregada,

A partir de este ejercicio, la Informacidn por segmentos serén identificados en funcién de la actividad (negocio de
infraestructuras y negocie patrimonial).
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10.6 Expliquen la naturaleza de los nuevos Indiclos exlistentes durante el ejerclcio 2013 que les llevaron a revertir
7,6 mlllones de euros de la provisién para garantias descrita en la nota 16 de la memoria consolldada.

La provisién cubrla principalmente [a alta probabilidad de que cierlog proveedores no cubriesen las garantias otorgadas en
algunos médulos fotovoltaicos con defectos debido a la precarla situacién econémica de los mismos. En el 2013 se ha
llegado a la conclusién definlliva de que los proveadores estan sustituyendo todos los mddulos defectuosos sin problemas.

10.7 Desglosen las diferencias de conversién acumuladas en patrimonlo neto a clerre 2014 de (-130.540 miles de
euros) y 2013 de (-158.794 miles de euros) por cada una de las monedas signlficativas y aporten Informaclén
adlcional para expllcar su movimiento durante el ejercicio 2014.

Diferencias de conversién Mlles de burps
2014 2013
Brasil (91.185) (140.060)
Venezuela (33.100) (7.5686)
Argentina (2.663) (1.946)
Canada (6.259) (9.560)
Chile 3.016 846
| Otros - (349) (508)
Total (130.540)|  (158.794)

€l movimiento producido en las diferencias de conversién de Brasil se corresponde principalmente con la venta del 49% del
subgrupo Celeo Redes a APG.

€l movimiento producido en las diferencias de canversién de Venezuela se debe principalmente a la utilizacién del tipo de
cambio SICAD Il a 31 de diciembre de 2014 y, CENCOEX a 31 de diciernbre de 2013 en las sociedades venezolanas.

10.8 En la nota 2.d de la memorla consolldada afirman que el bolivar venezolano mantiene diferentes tipos de
cambla oflclales y que “al clerre del ejercicio 2014 los Administradores han decidldo utllizar el SICAD li, mlentras
que anterloermente utlllzaban el CENCOEX (anteriormente CADIVI), lo cual ha supuesto un Impacto negativo en la
cuenta de resultados consclidada de 33 millones €, aproximadamente'. A este respecto expliquen las razones por
las que a 30 de junio de 2015 no han considerado que el tipo de cambio SIMADI reflefja mejor el valor de las
transacciones reallzadas conforme a la NIC 21 y cuantifiquen el impacto que de habarlo usado supondréa a 30 de
Junio de 2015,

Los Administradores del Grupo evafian en cada clerre da gjercicio cual es el tipo de cambio 2 utilizar mas aproplado. En
todo caso, en opinién da los Administradores del Grupo Efecnor, el hecho de considerar el tipo de cambio SIMADI 2 30 de
junio de 2015 en vez del SICAD Il no es significativo para dichos estados financleros.

Con respecto a la aplicacién de SIMADI, dada la inestabilidad en las condiciones cambiarias del pals el Grupo ha decidido
esperar hasta final de ejercicio para aplicar el tipo de cambio SIMADI, en caso de que éste sea el cambio oficial que sea
aplicable a este flpo de aclivos.

10.9 Revelen el tipo de capitalizaclén utlllzado para determinar el Importe de los costes por Intereses susceptibles
de capitallzaclén conforme a la NIC23.26 (b).

El tipo de capitalizacién utilizado por el Grupo es aproximadamente del 6%.
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10.10. Detallen el impacto en resultados al 30 de septiembre de 2015 de! acuerdo ¢1 15 de Jullo de 2015 con la
Canadlense Urthecast que Incluye la venta de las dos socledades titulares de los satélltes de observacién de la
Tlerra de Elecnor, Deimos-1 (Deimos Imaging, S.L.U.) y Delmos-2 (DOT Imaging, S.L.1.), asl como otra serie de
acuerdos accesorlos, por un importe conjunto final de 76,4 millones de auros.

Del Importe conjunto acordado con la canadiense Urthecast de 76,4 millones de euros, 71,2 millones de euros se
corresponden con la enajenacion de las participaclones que el Grupo mantenia en las sociedadss Daimos Imaging, S.L.U, y
DOT Imaging, S.L.U., propletarias de los satéiites de observacion de la lierra Deimos-1 y Delmos-2, respeclivaments,
correspondiendo los restantes 5,2 millonas de euros a una serie de servicios accesorios que se han de presiar,
fundamentalmente, desde la sociedad del Grupo Deimos Caslilla La Mancha durante los préximos cinco afos.

Esta operacién implica una serie de compromisos y garantlas que asumse el Grupo Elecnor que a la fecha de este
requerimiento estdn slendo analizados por las correspondientes dreas técnicas conocedoras dal negocio espacial y de
observacién terrestre a través de sistemas Oplicos, para cuantificar la salida de efectivo que pudiera suponer la
materiaiizacidn de estos riesgos y ponderar su probabilidad de ocurrencia.

En todo caso, en opinién de los Administradores del Grupo Elecnor, en ningln ¢caso la materializacién de los citados riesgos
supondria que el impacto en la cuenta de resuitados consolidada de todos los efectos directos & indirectos que componen
esta operaclén fuera un resultado negativo de la misma.

Sin otro particular le saludamos,
s Rranmamaniar

Joaquin Gomez de ©lea Mendaro
Secrstario del Consejoe Administracién

Elacnor, S.A. RM de Madrid, H 24.832, F 1, T 3.364 Gral, 2.644 Sec 32, Dom social y fiscal: Marqués de Mondéfar, 3. 28028 Madrid, CIF: A-48027056 pég_ 18 de 21



elecnor

ANEXO1
CELEO REDES, S.L. y Socladades Dependlentes
que componen el Grupo CELEQ REDES
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2014
(Mites de Euros)
Ejerciclo
2014
Flujos de efactivo de las actividades de explotacién:
Resultado consolldado del ejarcicio antes de impuesios 56.269
Ajustes por-
Amontizaclones y variaclonas da provislonas de aclivos corrientes y no cormlentes 182
Resultada nelo de socledades coniabilizadas por el método de la parlicipacién (2.016)
Ingresos y gastos financleros (40.754)
Diferencias de camblo (11.430)
Recursos procedentas de las operacionas 2.251
Variaclén de capltal circulante:
Varlaclén de deudores comerclales y otros aclivos corrientias (20.747)
Variacién de existencias (2.173)
Varlaclén de acreedores comerclales y olros pasivos corrientes {35.430)
Otros Flujos de efectivo de las actlvidades de explotaclén
Pago de Intereses {24.785)
Cobro de intereses 59.170
Otros pagos (4.332)
Impueslo sobre las ganancias pagados (8.619)
Flujos netos de efectlvo de ! (utlllzados en) actividades de explotaelédn (1) (34.665)
Flujos de efectivo por actlvidadas de inversién:
Otras Inversiones financieras no camrientas {58.130)
Adqulsicién de aclivos fijos materiales (32.052)
Cobros por enajenacién de Inmovilizado material, intangibles y no corrienles 974
Flujos netos de efectivo de / {utlilzados en) las actlvidades de inversién (Il) {89.208)
Flujos da afectivo por actlvidades de flnanclacién:
Entradas de efeclivo por deuda financiera y olra deuda a largo plazo 153.092
Entradas de efeclivo por deudas con empresas del grupo y asocladas 5
Reembolso de deuda financlera y otra deuda a largo plazo (93.217)
Entradas de efeclivo por ampliacién de capital 67.851
Otras deudas -
Flujos netos de efectivo de las actividades de financlaclén (l11) 127.7314
Incremento neto de afectlvo y equivalentes at efactivo (I+11+Ii1) 3.8560
Efeclive y equivalentes al efectivo al princlplo del periodo 20.850
Efectlvo y equivalentes al efectivo al flnal del periodo 24.700
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Anexo [

ENERFIN ENERVENTO, S.A. y Sociedades dependientes
que componen el Grupo Enerfin Enervento

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 201
(Miles de Euros)

EJerclcio
2014
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1) 23.751
Resultado del eferclclo antes de impuestos (1.760)
A)ustes al resultado: 10.862
Amortizaclones y variaclones de provisiones de aclivos no corrientes 10.333
Resultado en sociedades integradas por el método de la parlicipacién 281
Olros Ingresos y gastos 1
Deterioro y resultado por enajenaclones de instrumenios financieros (1.501)
Gastos financieros 1.858
Ingresos financieros {110)
Cambios en el capital corrlente: 15.660
Deudores comerciales y otros activos corrientes : 4.698
Existencias 2
Acreedores comerclales y olros pasivos corrientes 5.114
Otlros aclivos y pasivos no corrientes 5.846
Otros flujos de efectivo de explotaclén: (1.011)
Impusesto sobre las ganancias pagado {1.011)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (It 5.633
Pagos por adquisicion de activos inlangibles y matenales (32)
Pagos por desinversiones de aclivos intangibles y maleriales 2
Cobros por desinversiones de inversiones financieras corrientes y no corrientes 3.658
Cobros por intereses y por liguldaciones de inslrumentos financieros derivados 110
Cobros de dividendos y devolucién de aportaciones 1.895
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (i) (32.799)
Intereses pagados (1.858)
Reembolso de deuda financiera y oira deuda a largo plazo {24.941)
Pagos de dividendos (6.000)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I + Il + Ill} (3.415)
Efectlvo por camblos en el perimetro de consolldaclén 1.485
Efectivo y equivalentes al efectivo al principlo del periodo 25.475
Efectivo y equivalentes al efecllvo al final del perfodo 23.545
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Cash flows from
(expressed in Canadian doltars)
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Anexo )

Operating activities
Net income for the year
Items not affecting cash
Depreciation of wind power generating and distributing equipment
Amortization of electricity supply conlract
Amorlizalion of deferred government assistance
Amorlization long term debt fransaction costs
Accrelion of provision
Gain on sale of equipment
Deferred Income tax

Changes in non-cash working capital relatad to operations

Investing actlvities
Construction of wind power generating and distrbuting equipment
adjusied for changes in non-cash working capital related to investing aclivities
Proceeds from sale of eguipment
Principal payments received from amortizing deposit note

Financing activities
Proceeds from partnership units issued o non-controlling interest
Relurn of capial to parent and non-centrolling interest
Repayment of long-term debt
Government assistance

Increase (decrease) In cash held In escrow
Cash and cash equivalents held in escrow - beginning of year

Cash and cash equivalents held In escrow - end of year

3.088.619

17.560.383
85.701
(166.591)
298.806
302.968

1.680.708

22.850.594

9.812.776

32.663.370

(8.227.295)

(8.227.295)

71.803.081
{97.160.696)
(7.373.028)

823.965

(31.904.878)

(7.468.603)

19.381.138

11.812.536

(*) Estado de flujos de efeclivo expresado en moneda local
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