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RESULTADOS

El primer semestre del ejercicio 2014 presenta los siguientes parametros econdémicos:

La cuenta de pérdidas y ganancias arroja un resultado positivo procedente de las operaciones
continuadas, de 44.083 miles de euros después de impuestos, y de 55.738 miles de euros antes de
impuestos, frente a 49.983 miles de euros y 60.128 miles de euros respectivamente del mismo periodo
del gjercicio anterior lo cual supone un menor resultado de un 12% y un 7% respectivamente.

Las amortizaciones y dotaciones de inmovilizado, ascienden a 22.437 miles de euros que sumados al
resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas antes de impuestos, supone un cash-
flow de 78.175 miles de euros, que representa aproximadamente un 28% menos que el del mismo
periodo del ejercicio anterior que fue de 104.933 miles de euros.

Ef EBITDA procedente de las operaciones continuadas alcanzo fa cifra de 91.419 miles de euros, lo que
supone aproximadamente un 24% menos que en el del mismo periodo del ejercicic anterior que fue de
120.393 miles de euros.

El importe de la cifra de negocios de las operaciones continuadas ha side de 737.033 miles de euros,
un 6% inferior a la del ejercicio anterior que fue de 780.901 miles de euros.

La cartera de pedidos a 30 de junio de 2014 que alcanza la cifra de 4.860.260 miles de euros, es un 1%
superior a la del ejercicio anterior que fue de 4.802.858 miles de euros, permitiendo de esta manera el
desarrollo normal de la actividad del Grupo.

Finalmente y en cumplimiento de la normativa, CAF informa que durante el primer semestre del afio
2014, ni ella ni sus empresas filiales, han comprado o poseen acciones de la empresa.




ACTIVIDAD COMERCIAL

En el mercado doméstico la contratacion mas relevante de este perfodo, es la adjudicacion de Ia fabricacion de
28 trenes para EuskoTren, por un impoite de 150 M€, v su mantenimiento durante 4 afios.

El mercado de exporiacidon aporta en este primer semestre tres nuevas contrataciones, y la ampliacién de 4
confratos existentes, para el suministro de material movil.

Dos de las nuevas contrataciones se localizan en el continente europeo, concretamente en Hungria y Turquia.
En Budapest, la empresa responsable del transporte urbano ha adquirido 37 tranvias de piso bajo, siendo el
importe del contrato de 90 M€ aproximadamente, que serdn financiados con fondos de la Unién Europea.

En Estambul, CAF suministrard 21 unidades de metro que funcionaran con tecnologia sin conductor en el
suburbano de la capital turca, ascendiendo el importe del contrato hasta los 120 M€ aproximadamente.

En EEUU, CAF USA suministrard 24 trenes ligeros para la ciudad de Boston por un importe de 90 ME
aproximadamente.

Las ampliaciones se corresponden con Metro de Roma (ltalia) que amplia su Gltimo pedido en 3 unidades,
elevando la cifra total de vehiculos a 71. Metro Medellin (Colombia) amplia su flota en 3 unidades adicionales y
contrata equipamiente adicional para sus talleres.

En el segmento tranviario se ha firmado la ampliacion para la ciudad de Tallin (Estonia) en 4 tranvias mas, a los
16 originalmente contratados y en lo referente a largo recorrido, los ferrocarriles de Arabia Saudita —SAR- han
ampliado su pedido en 3 locomotoras y 17 coches adicionales.




ACTIVIDAD INDUSTRIAL

A lo largo del primer semestre del afio en curso se han completado varios de los proyectos iniciados en
gjercicios anteriores como el contrato de 30 trenes suscrito con Euskotren, el pedido de 40 tranvias para la
ciudad de Cuiaba (Brasil), los 2 trenes del tipo Civity para la regién de Bari {Italia), los 8 trenes de traccién diésel
para Cerdefia, asi como el contrato de 18 tranvias para la ciudad de Debrecen.

También durante este periodo se ha entregado el primer coche de larga distancia para la operadora
estadounidense Amtrak, asi como 9 de los 26 trenes del contrato suscrito con el Metro de Sao Paulo, 17 trenes
para Auckland (Nueva Zelanda), 3 tranvias para la ciudad de Houston, 9 unidades de Metro para Bucarest y 5
trenes de los 18 contratados por el Metro de Roma. Asi mismo se ha finalizado la fabricacion del primer tren del
modelo Civity para Trieste-Austria, 3 tranvias para Mélaga, 7 tranvias para la ciudad de Besancon, 6 trenes para
los Ferrocarriles Catalanes (FGC), 8 tranvias para la ciudad de Birmingham, el primer tren de 4 madulos para la
ciudad de Estocolmo y 4 tranvias del contrato de 12 para la ciudad de Sidney,

En cuanto a los nuevos proyectos, a lo largo de este primer semestre se ha iniciado |a fabricacién de las 4
composiciones de locomotora y 5 coches remolque para el operador SRC de Arabia Saudita, el contrato de 12
locomotoras y 62 coches de largo recorrido para el operador SAR del mismo pals, asi como las primeras fases
de fabricacion del proyecto de 5 tranvias para Cincinnati y las 20 unidades de metro para la ciudad de Helsinki.

L.os productos mas relevantes fabricados durante el primer semestre del afio 2014 han sido los siguientes:

Media distancia Civity Trieste — AUSITA ... et e et ree et eea et ees 5
Media distancia CiVItY — Bari ...ooooo e e e ettt e e e et e et et e ea s annas 8
Media distancia para CBrdAA .........c.iiver i ettt sttt ee e s e eenet et ee e e eeeeeeesreen ¢
Larga distancia coches AMITak ... ettt e e et 1
Cercanias BEUSKOITEIN ... ettt e et e e e e e et e e s e 4
Cercanias PAra FGO ..o et ettt e et 24
Cercanias para AUCKIAND ... e et et ettt eee e e e eae e e aeeee et et naea 51
Metro de SA0 PAUID ... sttt et et er st 54
MERIS A& BUGAIBSE .. et et et b bt e et ene et et st te s e e ee et e e eneresee e ssa s, 54
MEITD 08 ROME ..o e e et es e e e s et bttt e e e e et et e e et e et eee e e e et esetase 30
Tranvia PAra MAIAGA. ... e ettt e et ee e e 15
Tranvia PAFA HOUSION ... ettt ettt et e e en et e ee e e re e e e et e e es oo 9
Tranyvial Para BESAMGOM ......c..cccoii i e tee ettt e oot e ettt et ee et eee s e s e eeeto s 21
Tranvia Para ESIOCOIMO ... et et e e tee et et e e et e ee et e e r e 4
Tranvia Para DEBIBCEN ...t ettt ettt e e e e ettt e e et 35
Tranvia para BifmMiNGRam ...t e e et et 40
Tranvia PAra CUIEDEA ... ..o e bt e eee s ee e et ee et e e st e e e e et 42
Tranvia Para SHNMEY ... e ettt e ettt et et ee oo e et et e et e er e 20
TOTAL ..ot sast e b b et e e £ R R ¥ en e s 228t 8 St rememn e et e et e eenseeeneeeseesens 423
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Ejes montados (Motor + REMOIQUE) .c.oee et et 3.395

CUEIPOS B B8 SUBIIOS ..ot et e e et e st er e a bt ettt e e ee e e ettt e 68.225
RUBHAS BNTETIZAS ..o et b ettt eee e e 27.237
RUEAaAS BIASHCAS. .. ovu it e et ee e et esee s 476
ENGANCRES ... e e ettt ettt ettt a et e e e et et eteat e 559
REAUCTIOTAS .o ettt ettt r s e e bttt ettt e et et ee e ene e eeeemeere et e reeas e eee 1335
B MBI ES ...t bt et e te et eee et et et tenettenteeteee et e et ene e et eneenaeas 429




RECURSOS HUMANGOS

En el primer semestre de 2014, la evolucion de la plantifla del Grupo consolidado ha sido;

FlJOS TOTAL MEDIA PERIODO
30.06.2013 65.684 7.464 7.322
30.08.2014 7.199 8.035 7.872

La plantilla del Grupo se ha incrementado sensiblemente en el periodo.




ACTIVIDAD MEDICAMBIENTAL

CAF 3.A. consciente de que el desarrollo industrial provoca efectos sobre el medio ambiente, integra dentro de
fa politica general de la empresa, la politica medioambiental, asumiendo la proteccion del medio ambiente como
un objetivo de la organizacion, asi como el aseguramiento de que los sistemas, equipos y material ferroviario
que fabrica, alcancen las mayores calificaciones, no solamente en cuanto a seguridad y eficacia, sino también
en &l respeto al medio ambiente.

En las factorias de fabricacion de CAF S.A, esta implantando y cerificado el Sistema de Gestion
Medioambiental, segin la norma 1SO 14001, que incluye la estructura organizativa, la planificacién de
actividades para la proteccion del medioambiente, las responsabilidades, los objetivos ambientales y los
recursos para desarrollar, revisar y mantener al dia la politica medioambiental,

Asimismo en el mes de mayo de 2014 se ha llevado a cabo la auditoria de mantenimiento del certificado
15014001:2004 del Sistema de Gestion Medioambiental para las plantas de Beasain, Irin y Zaragoza, con
resultado satisfactorio.

Las actuaciones estan encaminadas a adoptar las medidas necesarias y econémicamente viables para controlar
y en su caso minimizar los aspectos medioambientales significatives, como son las emisiones a |la atmésfera, la
generacién de residuos y el consumo energético. Y todo ello, con el objetivo de preservar los recursos naturales,
en logica congruencia, con las ventajas medioambientales relacionadas con la fabricacion de medios de
transporte ferroviarios, considerados favorablemente por su reducido impacto ambiental.

Cabe resaltar que en la actualidad, con el objetive de ofrecer medios de transporte mas eficientes, respetuosos
con el entorno, y competitivos en un mercade cada vez mas exigente con ef respecto al medio ambiente, CAF
esta inmersa en la implantacion de la “Funcion Sostenibilidad de Froducto” introduciendo metodologias de
ecodisefio en los procesos de ingenferia para optimizar y controlar desde su misma concepcion, los impactos
medioambientales de los productos a le largo de todo su ciclo de vida.

Como dato adicional, cabe sefialar que las emisiones de gases de efecto invernadero durante el primer
semestre del afio 2014, en cumplimiento del Protocolo de Kyoto, se sitlan por debajo de los derechos de
emision asignados.




INVERSIONES

Las inversiones materiales realizadas por parte del Grupo CAF durante el ter semestre del afio 2014 han
ascendido a la cifra de 2.642 miles de euros.




DESARROLLO TECNOLOGICO

En lo que se refiere a CAF y CAF i+D, durante los primeros meses del afo se ha ido cerrando el plan de
tecnalogia del grupo CAF para el periodo 2014-2016 en el que se han aprobado un total de 25 proyectos nuevos
de CAF y filiales. El total de proyectos del plan de tecnologia en trabajo durante el afic 2014 asciende a 81.

Para la financiacion de estos proyectos se ha contado con diferentes ayudas de apoyo a la actividad de [+D
correspondientes a;

Diputacion Foral de Gipuzkea

Gobierno Vasco

Ministerio de Economia y Competitividad
Ministerio de Industria, Energia y Turismo
Comision Europea

En el plan de tecnologia desarrollado durante el afio 2014 se han potenciado proyectos en los que participan
CAF, CAF I+D vy distintas Filiales, habiéndose seguido colaborando de forma muy intensa con distintos centros
tecnoldgicos y universidades.

Los proyectos contenidos en el Plan de Tecnologia 2014-2016 abordan los siguientes campos:

¢« Alta Velocidad

«  Productos ferroviarios especificos

e (Gestion de energia y ecodisefio que comprende proyectos relacionados con la reduccion de consumo
en tren y en el sistema global, captacién de energia para tranvias sin catenaria, etc.
Sefializacion tanto embarcada como fija.
integracion que comprende proyectos sobre sistemas globales de transporte
Productos y tecnologias especificas sobre tecnologias basicas ferroviarias, traccion, rodajes,
reductoras, confrol y comunicaciones, mantenimiento, etc.

En todos ellos se ha combinado la ejecucion de proyectos orientados a la asimilacion de tecnologias, con el
desarrollo de productos basados en las mismas. Entre los proyectos abordados cabe citar:

Proyectos de desarrollo de vehiculos de varios tipos

Proyecto VEGA de desarrolio de electronica de seguridad

Proyecto de electrénica de control de tren incluyendo funciones de seguridad.

Proyectos de desarrollo de especializacion en Resistencia al avance, Compatibilidad electromagnética,
Dinamica Ferroviaria y Ruido y Vibraciones, gestion de energia, sistemas de acumulacin de energia,
amparados por las administracicnes foral y autonamica.

Prototipo OARIS de Tren de Alta Velocidad

e Sistema ERTMS-ETCS para el desarrollo de un equipo de sefializacion embarcado.

[N I N

Dentro de este grupo de proyectos cabe destacar la finalizacion de los ensayos en via relativos a interaccion
vehiculo-via (Dinamica, aerodindmica, pantdgrafo-catenaria, etc.) realizados con el prototipo OARIS de tren de
alta velocidad.

El Grupo CAF también ha participado en proyectos de colaboracion con RENFE, ADIF a nivel estatal y también
con diferentes administraciones y empresas internacionales en el ambito de programas nacionales y también
dentro del séptimo programa marco europeo. Entre estos proyectos cabe citar:

+» Proyectos Europeos:

SAFEJOINT para desarrolio de estructuras hibridas metal-metal y metal-composite

TREND orientado a entornos de validacién para EMC en vehiculos ferroviarios

REFRESCO para desarrollo de soluciones de estructuras de caja en material compuesto

OSIRIS de reduccion de consumo energético en el transporte ferroviario urbano con la
participacion de las empresas mas importantes del sector

* 2 & @
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e MERLIN para establecimiento de estrategias de gestidn energética a nivel global de red y
desarrollo de herramientas para optimizacion del consumo y coste asociado a una red ferroviaria.

* NGTC destinado a estudio de interface entre el ERTMS y modulo de posicionamiento por satélite

¢ EURAXLES sobre minimizacién de fallo por fatiga de ejes en servicio

En el marco de proyectos europeos cabe destacar que CAF es uno de los 8 Miembros Fundadores de la
iniciativa Shift’'Rail para promover la I+ ferroviaria dentro del programa Horizon 2020. Esta JU (Joint
Undertaking) con un presupuesto globai de 920 M€ fue aprobada por el Consejo y Parlamento Europeos durante
los primeros meses de 2014 y estad prevista su creacién en julio de 2014. Los trabajos de desarrollo de
tecnologia en este proyecto se prolongaran hasta el afio 2020.

En cuanto a las filiales han continuado su actividad normal de desarrolio tecnologico. Cabe mencionar:

¢ El exito en servicio comercial del sistema de acumulacion de energia y funcionamiento auténomo sin
catenaria montado en el franvia de Sevilla, su aplicacion en los tranvias de Zaragoza y Granada vy su
futura aplicacién en Kaohsiung (Taiwan) y Cuiaba (Brasil).

+ [l desarrollo de equipos de traccion cubriendo una gama de tensiones de catenaria de hasta 25 kV lo
que ha permitido su comercializacion en proyectos para Indian Railways, Metro Auckland y realizar
ofertas de rehabilitacion de locomotoras en diversos paises.

» El desarrollo y adjudicacion de diversos concursos en ADIF de productos ERTMS de via.
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POLITICA DE GESTION DE RIESGOS

Los riesgos mas importantes que afronta ef Grupo se pueden agrupar en las siguientes categorias:

1.- Riesgos de caracter financiero

La gestion que en este aspecto se lleva a cabo en el seno del Grupo CAF, se centra en manejar ia incertidumbre
de los mercados financieros, y trata de minimizar sus efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad
financiera del Grupo.

El Departamento Financiero del Grupo identifica, evalia y cubre los riesgos financieros estableciendo politicas
para ia gestion del riesgo global, asi como para areas concretas, como riesgo de fipo de cambio, riesgo de tipo
de interés, riesgo de liquidez, empleo de derivados y no derivados, inversion del excedente de liquidez y
desviaciones de los presupuestos de los proyectos.

a) Riesgo de mercado

Las diversas sociedades del Grupo CAF operan en el ambito internacional y, por tanto, estan expuestas a
riesgos de tipo de cambio por operaciones con divisas, {(actualmente el dolar americano, real brasilefio, libra
esterlina, dolar taiwanés, corona sueca, délar australiano, riyal saudi y peso mexicano, entre ofras).

Para controlar el riesgo de tipo de cambio que surge en transaccicnes comerciales futuras, y activos y pasivos
reconocidos, las sociedades del Grupo usan contratos de seguro a plazo. El riesgo de tipo de cambio surge
cuando las transacciones comerciales futuras, o fos activos y los pasivos reconocidos, estan denominados en
una moneda que no es la moneda funcicnal del Grupo que es el euro.

Es practica habitual en CAF cubrir siempre que el coste sea razonable, el riesgo de mercado en sus contratos
articulados en divisas diferentes a la moneda funcional del Grupo. El objetivo de dichas coberturas es tratar de
eludir el impacto de las variaciones en las divisas en los diferentes contratos firmados, de forma que los
resultados del Grupo sean fiel reflejo de su actividad industrial y de servicios.

Fara las materias primas més relevantes, CAF realiza los pedidos y cierra el precio a la puesta en vigor de cada
nuevo proyecto. De esta manera se cubre el riesgo de gue una evolucion alcista en los precios de las materias
primas repercuta negativamente en los margenes contractuales del Grupo.

b) Riesgo de crédito

La mayoria de las cuentas a cobrar y de los trabajos en curso que se poseen, corresponden a varios clientes
situados en distintos paises. En la mayoria de los casos, los contratos incluyen pagos a medida que se avanza
en el desarrollo del proyecto.

Es practica habitual que la sociedad asegure ciertos riesgos de resolucion o impago de los contratos de
exportacion, mediante contratacion de pdlizas de seguro a la exportacidon de acuerdo con las normas del
Consenso OCDE para este tipo de instrumentos. La decision de realizar o no la cobertura, se toma en funcién
del tipo de cliente y del pais en que opera.

c) Riesgo de liquidez

Una gestidn prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables, asi como disponibilidades de financiacion para hacer frente de forma amplia y eficaz, a los
compromisos financieros del Grupo.
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El riesgo de liquidez se gestiona en el Grupo CAF mediante los siguientes mecanismes:

= La busqueda y seleccion de oportunidades de negocio con el mayor nivel posible de autofinanciacion,
dentro de las condiciones existentes en los mercados, para cada uno de los contratos. En los proyectos
de fabricacién de vehiculos, cuyo periodo de ejecucién medio es de aproximadamente tres afios, los
hitos de facturacién y la sjecucion de los trabajos pueden no estar alineados en el tiempo, lo cual
supone un consumo de recursos financieros.

» La implantacion y mantenimiento de una gestion activa de circulante mediante el seguimiento
continuado del cumplimiento de los hitos de facturacion en cada unoe de los proyectos contratados.

= El mantenimiento de una amplia posicidn de liquidez a corto plazo.

* El mantenimiento de capacidad excedente de financiacién no dispuesta.

d) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés del Grupo surge del uso de los recursos ajenos. Es politica del grupo para
operaciones de financiacion de circulante, acudir a endeudamiento con terceros a través de recursos ajenos a
corto plazo y referenciados a indices variables de mercado, normalmente Euribor, con lo que se mitiga
sustancialmente este riesgo de tipo de interés. Para las operaciones de financiacion a largo plazo, se marca
como objetivo, y hasta donde los mercados lo permiten, el mantenimiento de una estructura de tipos de interés
fija.

&) Riesgo derivado de las desviaciones sobre los presupuestos de los proyectos

Las desviaciones sobre los presupuestos de los proyectos que sirvieron de base para la preparacién de las
respectivas ofertas, se analizan y confrolan a través de la utilizacién de un sistema de informacion detallado de
cada una de las partidas de coste, que compara permanentemente el presupuesto de dichas partidas con la
realidad de la situacion de costes de cada proyecto. De esta manera, durante la vida de los proyectos, se lleva a
cabo un seguimiento continuo de estos datos a través de un complejo proceso interno creado al efecto, en el
que intervienen cada uno de los departamentos implicados en cada uno de los proyectos.

2.- Riesgos derivados de la produccion de dafios de caracter medioambiental

CAF esta totalmente comprometida con la proteccion del entomno. Con dicho objetivo ha venido siguiendo los
principios del programa de accién medicambiental de a Unién Europea, basados en la precaucidn preventiva y
la correccidn en origen. En dicha linea, la Sociedad ha implantado un programa de acciones en diversos
aspectos medioambientales relativos a la atmasfera, vertidos, residuos, consumoe de materias primas, energia,
agua y ruidos, y ha obtenido el Cerificado 1SO14001.

3.- Riesgos legales y contractuales, derivados fundamentalmente de la produccién de dafios a terceros

por deficiencias o retrasos en la prestacién de servicios

Los pliegos de las ofertas y los contratos de fabricacion de vehiculos ferroviarios incluyen numerosos
requerimientos sobre aspectos técnicos y niveles de calidad {con la infroduccion de nuevos productes de alto
nivel tecnologico), requerimientos relacionados con el cumplimiento de plazos de entrega, necesidades de
homologacion, requerimientos de localizacion de la fabricacién, y otros riesgos operacionales, gue normalmente
llevan aparejados niveles de penalidades y clausulas resolutorias o suspensivas. En este sentido pueden surgir
discrepancias sobre dichos requerimientos entre el Grupo CAF y sus clientes que pueden desembocar en
reclamaciones por retrasos, incorrecta ejecucion de los trabajos, o en la realizacién de trabajos adicionales.

Para abordar las dificultades de gestién de los proyectos el Grupo CAF mantiene operative un sistema de
gestion de riesgos, implicito en ef sistema de calidad del Grupo, que comienza en la elaboracian de la oferta ¥
que permite fa identificacion y la gestion de los diferentes riesgos a los que se enfrenta el Grupo CAF en el
curse normal de sus negocios.
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Todas las factorias de CAF disponen de las tecnologias mas modemas disponibles, y emplean las técnicas mas
avanzadas para la optimizacién de ia produccién siguiendo los estandares de la Norma (SO 9001.

Adicionalmente, GAF emplea una politica exigente de confratacion de seguros, que le permite protegerse
debidamente de las consecuencias econémicas, que para la sociedad tendria la materializacién de algunos de
estos riesgos.

4.- Riesgqos de caracter laboral, o dafios en bienes o activos propios de las factorias

CAF cuenta con un Sistema de Prevencion de Riesgos Laborales auditado por una firma externa. En el Manual
del Sistema de Prevencion creado al efecto, se definen, entre otras, las actividades de evaluacion de riesgos,
investigacion de accidentes, inspecciones de seguridad, vigilancia de [a salud y formacion. Existe también un
Plan de Prevencion, de caracter anual, en el que se planifican adecuadamente las actividades preventivas de
cada aflo. CAF cuenta asimismo con un Plan de Formacion de trabajadores en este campo.
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PERSPECTIVAS

Las perspectivas del grupo para los proximos afios, estaran centradas en los siguientes puntos:

- La adopcion de acciones encaminadas al logro de una mayor eficiencia en [a gestién de negocios y en
la realizacion de productos, con especial hincapié en la adopcion de soluciones mas estandarizadas, en
la mejora de los costes de [a cadena de suministro, en la optimizacién del coste de cicle de vida de
nuestros productos y en la reduccion de los costes asaciados a su industrializacion, al mismo tiempo
gue manteniendo o elevando si cabe nuestros actuales estandares de calidad.

- La apuesta por los mercados exteriores mas alla de nuestras actuales plazas fuertes, incrementando
con ello nuestra presencia en paises con alto potencial entre los que destacan algunos paises
emergentes de Oriente Medio y Asia-Pacifico, por el dinamismo que se les proyecta. O también Europa
y EEUU por su importante volumen y nivel de exigencia.

- El desarrollo de nuevos productos que ampiien el abanico de soluciones que actualmente compone la
oferta de vehiculos de CAF y que nos permitan acceder a nuevos segmentos de mercado.

- El desarrollo tecnolégico necesario, también, en otros eslabones de la cadena de valor ferroviaria como
la sefializacion, la electronica de potencia y la gestion y acumulacién de energia.

- Y por ultimo, el desarrollo progresivo de capacidades internas en el ambito de la direccion y la
ejecucion de proyectos “llave en mano” que nos permita ofertar y abordar con éxito proyectos de
sistemas ferroviarios completos.
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HECHOS POSTERIORES

No hay otros hechos significativos posteriores al cierre del gjercicio.




