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Estados Financieros Semestrales Resumidos Consolidados
e Informe de Gestion intermedio correspondientes al
periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008



mutualidad general de la abogacia

0,06 Euros

GRUPO CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS

N B2

2984

BALANCES DE SITUACION RESUMIDOS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2007

(Miles de euros)

NOTAS 30.06.08 31.12.07
Activa no corriente 3.368.605 3.384.312|
Inmovilizado intangible 5 1.034.940 1.041.287]
Inmovilizado material 6 1,998,039 2.040.238
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion 34.408 34.163]
Aclivos financieros no corrientes 7 60.193 38.680)
Impuestos diferidos 63.929 62.053]
Otros activos no corrientes 177.096 177.841
Activo corriente 877.368 887.124]
Activos no corrientes mantenidos para |a venta 2 9.298] -
Existencias 8 231.341 215.034
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por venlas y prestaciones de servicios 358.647 381,942
Clientes y deudores empresas del grupo, negocios conjuntos y asociadas 40.863 29.718
Aclivos por impuesto corriente 5.254] 964
Ofros créditos con |las Administraciones publicas 10.871 10.688]
Ofros deudores 11.732 9.733
Ofros activos financieros corrientes 7 13.562 14.843]
Oftros activos corrientes 15.270 5.038]
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 180.530) 219.064]
Total activo 4.245.973 4.281.438]
NOTAS 30.06.08 31.12.07
Patrimonio Neto
Capital ] 41757 41.757
Ganancias acumuladas y otras reservas a 1.107.769 1.001.021
Acciones y participaciones en patrimonio propias 9 (47.682) (23.547)
Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 67.941 201.805
Dividendo a cuenta - (30.650)
Ajustes por cambio de valor 9 (18.708) (27.092)
Patrimonio neto atribuible a accionistas de la Sociedad dominante 1.151.077| 1.163.294
Intereses minoritarios 278.765 296.885
Total patrimonio neto 1.429.842 1.460.179
Pasivo no corriente 2.312.503 2.364.677
Subvenciones 1 4.096 5.205]
Provisiones no corrientes 10 53.107 57.342]
Pasivos financieros no corrientes " 1.917.737 1.968.147|
Pasivos por impuestos diferidos 337.563 342.983
Pasivo corriente 503.628 456.580
Pasivos financieros corrientes 11 193.828 132.746]
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Proveedores 197.455 244,212
Proveedores y acreedores empresas del grupo 2221 6.540)
Remuneraciones pendientes de pago 11.450) 9.538
Pasivos por impuesto corriente 44 538 31.897
Otras deudas con Administraciones Publicas 22.093 20.333
Anticipos de clientes 6.320 4.611
Otros pasivos corrientes 18.222 4.692
Otros pasivos corrientes 7.492 2.011
Total patrimonio neto y pasivo 4.245.973 4.281.436

Las Notas explicativas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante

del balance de situacion resumido consolidado al 30 de junio de 2008.
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GRUPO CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS RESUMIDAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES

N° 622985 D

A LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADQOS EL 30 DE JUNIO DE 2008 Y 2007

(Miles de Euros)

NOTAS | 30.06.08 | 30.06.07(*)

Operaciones continuadas:

Importe neto de la cifra de negocios 4 820614 972950
Trabajos realizados por la empresa para su activo 430 344
Otros ingresos de explotacion 6.770 5.268
Excesos de provisiones 10 3.650 131
Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion 13.251 9.294
Aprovisionamientos (244.757) (276.1861)
Gastos de personal (115.994) (117.786)
Otros gastas de explotacion (233.379) (274.624)
Amortizacién del inmovilizado (90.192) (95.783)
Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 530 520
Delerioro y resultado por enajenaciones del inmavilizado 6 (377) 2255
Otros resultados 2 2.208 1
RESULTADO DE EXPLOTACION 162.754 226.409
Ingresos financieros 9.087 4675
Gastaos financieros (51 .196) (51.022)
Diferencias de cambio (1.371) (635)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 759 412
RESULTADO FINANCIERO (42.741) (46.470)
Resultade de entidades valoradas por el método de la participacion 590 2.140
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 120.603 182.079
Impuesto sobre beneficios (33.798) (52.896)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 86.805 129.183
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 86.805 129.183
RESULTADO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 67.941 107.292
RESULTADO ATRIBUIDO A INTERESES MINORITARIOS 18.864 21.891

(*) Se presentan, (inica y exclusivamente, a efeclos comparativos. Saldos no auditados.

Las Notas explicativas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y

ganancias resumida consolidada correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008.
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GRUPO CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS

ESTADO DE INGRESQS Y GASTOS RECONOCIDOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS

CORRESPONDIENTES A LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS

EL 30 DE JUNIO DE 2008 Y 2007
(Miles de Euros)

622986 D

(Debe) / Haber

30.06.08

30.06.07 (*)

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO
Por revalorizaciéni/(reversion) del inmovilizado material y de activos intangibles
Por valoracién de instrumentos financieras:
Activos financieros disponibles para la venta
Otros ingresos/(gastos)
Por cobertura de flujos de efectivo
Diferencias de conversién
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
Entidades valoradas por el método de la participacién
Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Efecto impositivo

TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Por valoracion de instrumentos financieros:
Activos financieros disponibles para |a venta
Otros ingresos/(gastos)
Por coberturas de flujos de efectivo
Diferencias de conversion
Entidades valoradas por el método de la participacion
Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Efecto impositivo

TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS

a) Atribuidos a la entidad dominante
b) Atribuidos a intereses minoritarios

86.805

129.18

18.669
(12.551)

(5.445)

23.508]
(4.708

(5.301

673

13.499|

87.478]

142.682

68.614|
18.864

120.791
21.891

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos. Saldos no auditados.
Las Notas explicativas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos
resumidos consolidados correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008.
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GRUPO CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS

N° 622988 D

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO RESUMIDOS CONSOLIDADOS GENERADOS
EN LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2008 Y 2007

(Miles de Euros)

30.06.08 30.06.07(*)
Resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 120.803 182.079
Ajustes del resultada 129483 139.122
Amortizacion del inmovilizado 90,192 95.783
Otros ajustes del resultado (netos) 39.291 43.339
Cambios en el capital corriente (39.934) (49.878)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (32.132) (34.169)
Cobros de dividendos 546 252
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios (30.639) (34.463)
Otros cobros/(pagos) de actividades de explotacion (2.039) 42
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 178.020 237.154
Pagos por inversiones (75.094) (196.609)
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio (896) (123.281)
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (68.032) (73.328)
Otros activos financieros (6.166) 0
Otros activos 0 0
Cobros por desinversiones 9.294 3.328
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio 0 274
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmabiliarias 6.951 3.054
Otros activos financieros 2.343 0
Otros activos 0 0
Otros flujos de efectivo de actividades de inversion (8.025) 850
Cobros de intereses (665) (947)
Otros cobros/(pagos) de actividades de inversion (7.360) 1.797
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (73.825) (192.431)
Cobros y (pagos) por instrumentos de patrimonio (24.124) (875)
Emision/(amortizacion) 11 1
(Adquisicion)/enajenacion de valores propios (24.135) (876)
Cobros y (pagos) por instrumentos de pasivo financiero 35.662 78.060
Emision 94.031 163.118
Devolucién y amortizacién (58.369) (85.058)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (108.110) (71.566)
Otros flujos de efectiva de actividades de financiacion (41.104) (77.632)
Pagos de intereses (43.005) (18.450)
Otros cobros/(pagos) de actividades de financiacion 1.901 (59.182)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (137.676) (72.013)
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (5.053) (3.355)
AUMENTO / (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (38.634) (30.645)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 219.064 206.715
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 180.530 176.070

(*) Se presentan, unica y exclusivamente, a efectos comparativos. Saldos no auditados.
Las Notas explicativas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante
del estado de flujos de efectivo resumido consolidado generado en el

periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008.
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CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS,S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES

Notas explicativas a los Estados Financieros Semestrales Resumidos
Consolidados correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio
de 2008

1. Introduccién, bases de presentacion de los estados financieros
semestrales resumidos consolidados y otra informacién

a) Introduccion

Las sociedades que forman el Grupo tienen por objeto social:

a. La explotacién de canteras y yacimientos minerales, explotacién de fabricas de cemento, cal, yeso y
prefabricados derivados, la produccion de hormigén, asi como la creacion de cuantas industrias se
relacionen con dichos productos.

b. La actividad inmobiliaria.

c. Produccion de energia eléctrica.

d. Recuperacion de residuos.

e. Inversion y desinversion en sociedades industriales y de servicios.

La Sociedad dominante, constituida el 10 de marzo de 1903 con la denominaciéon de “Cementos Portland,
S.A.", cambio dicha denominacion sacial por la actual de “Cementos Portland Valderrivas, S.A.", en virtud del
acuerdo adoptado por su Junta General de Accionistas de 25 de junio de 2003, que también aprob¢ la
consiguiente modificacion de Estatutos. Tiene su domicilio social en la calle Estella, numero 6, de Pamplona
(Navarra).

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2007 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas de Cementos Portland Valderrivas, S.A. celebrada el 28 de mayo de 2008.

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

De acuerdo con el Reglamento (CE) n°® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de
2002, todas las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién Europea, y cuyos
titulos valores coticen en un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforman, deberan
presentar sus cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios que se iniciaron a partir del 1
de enero de 2005 conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (en adelante, NIIF) que
hayan sido previamente adoptadas por la Unién Europea.

Las cuentas anuales consolidadas de Cementos Portland Valderrivas, S.A. y Sociedades dependientes
(Grupo Cementos Portland Valderrivas o Grupo) correspondientes al ejercicio 2007 fueron formuladas por los
Administradores de la Sociedad dominante de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de
Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea, aplicando los principios de consolidacion, politicas
contables y criterios de valoracion descritos en las Notas 2 y 4 de la memoria de dichas cuentas anuales
consolidadas, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera
consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2007 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de
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los cambios en el patrimonio neto consolidado y de sus flujos de tesoreria consolidados correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Los presentes estados financieros semestrales resumidos consolidados se presentan de acuerdo con la NIC
34 sobre Informacién Financiera Intermedia y han sido elaborados por los Administradores del Grupo el 23 de
julio de 2008, todo ello conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007.

De acuerdo 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 ultimas cuentas anuales consolidadas formuladas por el
Grupo, poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias ocurridos durante el semestre y
no duplicando la informacion publicada previamente en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007.
Por lo anterior, para una adecuada comprension de la informacién que se incluye en estos estados
financieros semestrales resumidos consolidados, los mismos deben leerse conjuntamente con las cuentas
anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2007.

Las politicas y metodos contables utilizados en la elaboracion de los presentes estados financieros
semestrales resumidos consolidados son las mismas que las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2007.

¢) Estimaciones realizadas

Los resultados consolidados y la determinacion del patrimonio consolidado son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad
dominante para la elaboracion de los estados financieros semestrales resumidos consolidados. Los
principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en la Nota 4 de la memoria de
las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2007.

En los estados financieros semestrales resumidos consolidados se han utilizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por la Direccién del Grupo para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones, realizadas en
funcién de la mejor informacion disponible, se refieren a:

1. El gasto por impuesto sobre sociedades, que, de acuerdo con la NIC 34, se reconoce en periodos
intermedios sobre la base de la mejor estimacion del tipo impositivo medio ponderado que el Grupa
espera para el periodo anual,

2. Lavida util de los activos intangibles y materiales (Notas 5 y 6),

La valoracion de activos y fondos de comercio para determinar la existencia de pérdidas por deterioro
de los mismos (Nota 4.2. de la memoria de las cuentas anuales consclidadas del Grupo
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007 y Nota 5),

4. La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos de importe indeterminado o contingentes
(Nota 4.18. de la memoria de las cuentas anuales consclidadas del Grupo correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007 y Nota 10),

5. Los costes futuros para la restauracion de canteras (Nota 4.4. de la memaria de las cuentas anuales
consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007),

6. Las hipétesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos y compromisos por retribuciones post-
empleo (Nota 4.20. de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007 y Nota 10),

7. Elvalor de determinados instrumentos financieros.

A pesar de que las estimaciones anteriormente descritas se realizaron en funcion de la mejor informacion
disponible a la fecha sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) al cierre del ejercicio 2008 o en ejercicios posteriores; lo
que se haria, en el caso de ser preciso y conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva
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reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la cuenta de pérdidas y ganancias consoclidada de los
ejercicios afectados.

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008 no se han producido cambios
significativos en las estimaciones realizadas al cierre del ejercicio 2007.

d) Provisiones y pasivos contingentes

En la Nota 15 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2007 se facilita informacion scbre las provisiones y pasivos
contingentes a dicha fecha. Durante los seis primeros meses de 2008 no se han producido cambios
significativos distintos a los recogidos en esta informacion intermedia.

e) Comparacién de la informacion

La informacidn contenida en estos estados financieros semestrales resumidos consolidados correspondiente
al primer semestre del ejercicio 2007 se presenta (nica y exclusivamente, a efectos comparativos con la
informacion relativa al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008.

Con el fin de facilitar la comparacion de la informacién entre ejercicios y adaptar los criterios de presentacion
del afio 2007 a los seguidos en 2008, el balance de situacion consolidado correspondiente al 31 de diciembre
de 2007 difiere del aprobado por la Junta General de Accionistas, principalmente, por la reclasificacion al
epigrafe “Subvenciones - Pasivo no corriente” de un importe de 5.205 miles de euros que el afio anterior
figuraba registrado minarando en el epigrafe “Inmovilizado material - Activo no corriente”. Dicha reclasificacion
no afecta al resultado aprobado en 2007.

f) Estacionalidad de las transacciones del Grupo

Dadas las actividades a las que se dedican las Sociedades del Grupo, las transacciones del mismo estan
intimamente ligadas a la evolucidn del sector de la construccién, por lo que sus ventas evolucionan durante el
afio en la misma medida.

g) Importancia relativa

Al determinar la informaciéon a desglosar en memoria sobre las diferentes partidas de los estados financieros
u otros asuntos, el Grupo, de acuerdo con la NIC 34, ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacion
con los estados financieros resumidos consolidados del semestre.

h) Hechos pasteriores

Con fecha 10 de julio de 2008 se han inscrito en el Registro Mercantil tres fusiones entre varias sociedades
del Grupo Lemona con el objeto de concentrar los negocios de fabricacién y venta de hormigén y arido y la
actividad de transporte, respectivamente, aprovechando de esta manera las sinergias que se deriven de la
gestion de las mismas.

No se han producido otros hechos posteriores de relevancia desde el 30 de junio de 2008 hasta la fecha de
elaboracién de estos estados financieros semestrales resumidos consolidados.

i) Estado de flujos de efectivo resumidos consolidados

En los estados de flujos de efectivo consolidados se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes
sentidos:
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¢ Flujos de efectivo son las entradas y salidas de efectivo y equivalentes al efectivo.

« Actividades de explotacién son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos
ordinarios de la entidad, asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion
o financiacion.

¢ Actividades de inversion son las de adquisicion y disposicion de activos a largo plazo, asi como de
ofras inversiones no incluidas en el efectivo y los equivalentes al efectivo.

» Actividades de financiacion son las actividades que producen cambios en el tamafio y composicion de
los capitales propios y de los préstamos tomados por parte de entidad.

A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo resumidos consolidados, se ha considerado
como "efectivo y equivalentes de efectivo”" la caja y depdsitos bancarios a la vista, asi como aquellas
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.

J) Impuesto de Sociedades

La Sociedad ha realizado el calculo de la provision del impuesto sobre sociedades al 30 de junio de 2008
aplicando la normativa fiscal vigente y el R. D. Ley 2/2008, de 21 de abril, de medidas de impulso a la
actividad econdémica. No obstante, el Gobierno ha anunciado la presentacién de un proyecto de Ley que
introducird cambios en la normativa del Impuesto sobre Sociedades. Por este motivo, si como consecuencia
de la aprobacion parlamentaria de dicho proyecto de Ley se pusieran de manifiesto tratamientos fiscales
diferentes de los contemplados en la normativa actual, los mismos serian aplicados inmediatamente en los
estados financieros que se presenten con posterioridad a dicha aprobacién.

2.  Cambios en la composicion del Grupo

En la Nota 2.4 y Anexos | y Il de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2007 se facilita informacion relevante sobre las sociedades del Grupo que
fueron consolidadas a dicha fecha y sobre las valoradas por el método de la participacion.

Durante los primeros seis meses del ejercicio 2008 se han producido los siguientes cambios en el perimetro
de consolidacion:

o Con fecha 18 de febrero de 2008 la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Prefabricados
Lemona, S.A. aprobé una reduccidn de capital sin devolucién de aportaciones de 551.707 acciones
seguida de una reduccion de capital mediante la disminucién del valor nominal de las 10.000
acciones nominativas que integraban la totalidad del capital social de Prefabricados Lemona, S.A. La
reduccidn disminuia el valor nominal de las acciones de 6,01 euros a 0,61 euras por accion, pasando
el capital social de 60.100 a 6.100 miles de euros.

En esa misma fecha se aprobdé una ampliacion de capital de 8.997 miles de euros mediante la
emision de 100.000 acciones de 0,61 euros de valor nominal cada una, con una prima de emision de
8.936 miles de euros. Dicha ampliacién fue integramente suscrita y desembolsada por Cementos
Lemona, S.A., elevando de este modo su participacion del 45,9 % al 95,08 %.

Posteriormente, en el mes de abril de 2008, la Direccién del Grupo ha iniciado de forma activa un
proceso para la venta de su participacion en el plazo de un afo. En este sentido y de acuerdo con lo
indicado en la IFRS & Activos no corrientes mantenidos para la venta, el Grupo ha clasificado en el
epigrafe “Activos no corrientes mantenidos para la venta’ del balance de situacion resumido
consolidado al 30 de junio de 2008 adjunto el importe en libros de la mencionada participacion, al
estimar la Direccion del Grupo que éste es inferior al valor razonable deducidos los costes de venta.
El valor razonable de Prefabricados Lemona, S.A. ha sido obtenido a través de las tasaciones
realizadas al 30 de mayo de 2008 por tasadores independientes no vinculados a la Sociedad.
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Los estados financieros semestrales resumidos no incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera
producirse como consecuencia de la incorporacion de las reservas de las sociedades consolidadas en el
patrimonio de la Sociedad dominante, por considerar que las citadas reservas seran utilizadas como fuente de

autofinanciacion en cada sociedad consolidada.

3. Dividendos pagados por la Sociedad

Los dividendos han sido abonados a las acciones en circulacién existentes a la fecha del pago del mismo que
ascendian a 27.210.092 acciones en 2008 y 27.710.923 acciones en 2007.

A continuacion se muestran los dividendos pagados por accion por la Sociedad durante los seis primeros
meses de 2008 y 2007, los cuales correspondieron en ambos casos a los dividendos aprobados sobre los

resultados del ejercicio anterior:

Primer Semestre 2008

Primer Semestre 2007

% sobre Euros por | % sobre Euros por
Nominal Accion Nominal Accion
Dividendos pagados (acciones ordinarias) 168% 2,52 139% 2,08

4. Informacion por segmentos

En la Nota 7 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2007 se detallan los criterios utilizados por la Sociedad para definir sus
segmentos operativos. No ha habido cambios en los criterios de segmentacion.

A continuacion se presenta la informacién por segmentos de estas actividades.
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Informacién de segmentos secundarios

El cuadro siguiente muestra el desglose de determinados saldos consolidados del Grupo de acuerdo con la
distribucion geografica de las entidades que los originan:

Miles de Euros

Adiciones al
Ingresos Activos Totales inmovilizado material y
activos intangibles
30.06.08 30.06.07 30.06.08 31.12.07 30.06.08 31.12.07
Espafia 615122 738.553| 3.322.034| 3.409.695 27.770 113.156
Estados Unidos 94.188 124.840 567.743 535668 34.212 69.005
Argentina 34.670 30.725 134.255 126.670 3.078 6.208
Tinez 42257 39.513 132.508 125.022 2.002 4.037
Uruguay 9.887 7.777 39.509 37.277 245 494
Reino Unido 21.548 19.632 24.585 23.196 206 416
Otros 2.942 11.910 25.340 23.908 - -
Total 820.614 972.950| 4.245.973| 4.281.436 67.513 193.316

5. Inmovilizado intangible

a) Fondo de comercio

El desglose del saldo del epigrafe “Fondo de comercio” de los balances de situacion consolidados, en funcién
de las sociedades que lo originan, es el siguiente:

Miles de Euros
30-06-08 31-12-07

Entidades dependientes -
Corporacion Uniland, S.A. 750.786 750.786
Cementos Atlantico (Fabrica Alcala de Guadaira) 113.5056 113.505
Cementos Lemona, S.A. 73.733 73.733
Giant Cement Holding, Inc. 24934 26.152
Canteras de Alaiz, S.A. 4,332 4.332
Aridos y Premezclados, S.A. 4.265 4.265
Cementos Alfa, S.A. 3.712 3.712
Canteras Vilallano, S.A. 2.051 2.051
Hormigones Reinosa, S.A. 1 1
977.319 978.537
Total bruto 977.319 978.537
Menos: Pérdidas por deterioro acumuladas 1.789 1.877
Total neto 975.530 976.660

Las politicas del analisis de deterioro aplicado por el Grupo a sus activos intangibles y a sus fondos de
comercio en particular se describen en la Nota 4.5 de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2007.

La unica variacion producida en el periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2008 obedece a la
reduccion del fondo de comercio de Giant Cement Holding, Inc., consecuencia de la depreciacion del dolar
USA frente al euro.

De acuerdo con los métodos utilizados y conforme a las estimaciones, proyecciones y valoraciones de que
disponen los Administradores de la Sociedad, durante los seis primeros meses de 2008 y 2007 no se han
producido pérdidas de valor sufridas por estos activos.
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b) Oftros activos intangibles

Durante el primer semestre de 2008 y 2007 no se produjeron pérdidas de valor de elementos clasificados
como Otros activos intangibles.

o Derechos de emisién

El Grupo sigue la politica de registrar como un activo intangible no amortizable los derechos de emision de
CO:. Los derechos recibidos gratuitamente conforme a los correspondientes planes nacionales de asignacion
se valoran al precio de mercado vigente en el momento en que se reciben, registrando un ingreso diferido por
el mismo importe. El Grupo ha optado por aplicar el criterio permitido por las NIIF-UE de registrar las
subvenciones no reintegrables como menor valor de los activos financiados; dicho importe se ha minarado del
activo intangible reconocido.

Con fecha 27 de noviembre de 2007 se publico en el Boletin Oficial del Estado el Plan Nacional de Asignacion
(PNA) aprobado en Espana para el periodo 2008-2012. El Grupo Cementos Portland Valderrivas ha recibido
gratuitamente derechos de emision equivalentes a 7.729 miles de toneladas anuales, correspondientes a las
sociedades Cementos Portland Valderrivas, S.A., Cementos Alfa, S.A., Lemona Industrial, S.A. y Uniland
Cementera, S.A.

Con fecha 17 de junio de 2008 las sociedades mencionadas en el parrafo anterior han alcanzado un acuerdo
con una entidad financiera por el cual intercambiaran en el periodo 2008-2012, un total de 410 miles de
toneladas anuales de derechos de emision recibidos en el marco del PNA (denominados “EUA”) por derechos
adquiridos por inversiones en proyectos en paises en desarrollo (también denominados “CER”). La entidad
financiera ha asegurado al Grupo una prima por tonelada intercambiada. Si bien dicho intercambio se hara
efectivo en diciembre de cada ejercicio, el Grupo ha registrado en el epigrafe “Otros ingresos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada correspondiente al periodo de 6 meses terminado
el 30 de junio de 2008 adjunta, la parte proporcional a la prima asegurada por el ejercicio 2008, por importe
de 1.935 miles de euros.

6. Inmovilizado material

a) Movimiento en el periodo

Durante el primer semestre de 2008 y 2007 se realizaron adquisiciones de elementos de Inmovilizado
material por importe de 67.513 y 70.229 miles de euros, respectivamente. Estas adiciones corresponden,
principalmente, al proyecta de modernizacién de la planta de cemento de Keystone ubicada en Bath (USA)
correspondiente a la filial Giant Cement Holding, Inc., por importes de 30.567 y 15.061 miles de euros,
respectivamente, al 30 de junio de 2008 y 2007. Se espera que dicho proyecto finalice en la segunda mitad
del ejercicio 2009 con un coste total aproximado de 230 millones de USD.

El resto de adiciones corresponden principalmente a Cementos Portland Valderivas, S.A. para incrementar la
produccién y reducir las emisiones contaminantes y al Grupo Corporacion Uniland.

Durante el primer semestre de 2008 y 2007 se realizaron enajenaciones de elementos de Inmovilizado
material por un valor neto contable de 4.942 y 2.450 miles de euros, respectivamente, generando un resultado
neto por venta de 122 miles de euros de pérdidas y 2.415 miles de euros de ganancias, respectivamente,
registrados en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizade” de las cuentas de
pérdidas y ganancias resumidas consolidadas correspondiente al periodo de 6 meses terminado el 30 de
junio de 2008 y 2007.

Con fecha 12 de junio de 2008 se ha iniciado el proceso de venta de los activos y negocios de los que es
propietaria Gulfland Cement, L.L.C., sociedad integramente participada por el Grupo Uniland. El resultado de
dicha transaccion ha ascendido, en una primera de fase del proceso de venta a 2.100 miles de euros,
registrados en el epigrafe “Otros resultados” de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada
correspondiente al periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2008 adjunta.
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El resto de las enajenaciones realizadas en el primer semestre de 2008 corresponden, principalmente, a la
venta de instalaciones productivas ubicadas en Yecla (Murcia) y Albacete por parte de Aridos y
Premezclados, S.A., por un valor neto contable de 4.561 miles de euros, generando una pérdida de 375 miles
de euros.

b) Pérdidas por deterioro

Durante el primer semestre de 2008 y 2007 no se produjeron pérdidas de valor de elementos clasificados
como Inmovilizado material.

¢) Compromisos de compra de elementos de inmovilizado material

Al 30 de junio de 2008 y 2007 el Grupe no mantenia compromisos significativos de compra de elementos de
inmovilizado material, salvo los relacionados con el proyecto de Keystone mencionado anteriormente.

d) Otros

Las variaciones durante el primer semestre de 2008 y 2007 correspondientes a las provisiones incluidas en el
epigrafe Inmovilizado material, relativas a “Terrenos y construcciones”, en concepto de depreciacién por su
utilizacion en la extraccién de aridos, han ascendido a 1.979 miles de euros y 1.751 miles de euros,
respectivamente.

Cementos Portland Valderrivas, S.A. y la sociedad dependiente Cementos Alfa, S.A. actualizaron su
inmovilizado material al amparo de la Ley Foral 23/1996 de 30 de diciembre y del Real Decreto Ley 7/1996 de
7 de junio, respectivamente. El resultado de dichas actualizaciones supuso una plusvalia por importe de
35.700 miles de euros al 31 de diciembre de 1996.

El incremento neto de valor resultante de las operaciones de actualizacion se amortiza en los periodos
impositivos que resten por completar la vida 0til de los elementos patrimoniales actualizados, no siendo
significativo su efecto en los estados financieros semestrales resumidos consolidados correspondientes al
periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008.

7. 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 2007, presentados por naturaleza y categorias a efectos de valoracion:

Miles de Euros
30-06-2008
Otros
Activos Activos Activos
Financieros | Financieros | Financieros Inversiones
Mantenidos | a VR con | Disponibles | Préstamos | Mantenidas | Derivados
Activos Financieros: para Cambios para la y Partidas a| hasta el de
Naturaleza / Categoria Negociar en PyG Venta Cobrar  |Vencimiento| Cobertura Total

Instrumentos de patrimonio - - 1.222 - - - 1.222
Derivados - - - - - 41.358 | 41.358
Otros activos financieros - - - 14.226 3.387 -1 17.613
Largo plazo / no corrientes - - - 1.222 14.226 3.387 41.358 | 60.193
Otros activos financieros - - - 13.562 - -] 13.562
Corto plazo / corrientes - - - 13.562 - -l 13.562
Total - - 1.222 27.788 3.387 41.358 | 73.755
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Miles de Euros
31-12-2007
Otros
Activos Activos Activos
Financieros |Financieros | Financieras Inversiones
Mantenidos| a VR con | Disponibles | Préstamos | Mantenidas | Derivados
Activos Financieros: para Cambios para la y Partidas a| hasta el de
Naturaleza / Categoria Negociar en PyG Venta Cobrar  [Vencimiento| Cobertura Total
Instrumentos de patrimonio - - 1.222 - - -l 1.222
Derivados - - - - - 24.098 | 24.098
Otros activos financieros - - - 9.551 3.809 -1 13.360
Largo plazo / no corrientes - - 1.222 9.551 3.809 24.098 | 38.680
Otros activos financieros - - - 14.943 - -| 14.943
Corto plazo / corrientes - - - 14.943 - -1 14.943
Total - - 1.222 24.494 3.809 24.098 | 53.623

La principal variacion reflejada en el epigrafe “Otros activos financieros no corrientes - Préstamos y partidas a
cobrar” corresponde a la partida a cobrar por importe de 5.549 miles de euros generada en la enajenacion de
instalaciones moviles por parte de Aridos y Premezclados, S.A. a un tercero ajeno al Grupo (Nota 6.a).

Por otra parte, las principales variaciones reflejadas en el epigrafe “Derivados - Derivados de cobertura”
corresponden a las variaciones por la valoracion de los instrumentos financieros derivados formalizados por
diversas sociedades del Grupo en ejercicios anteriores (Nota 11).

b) Correcciones de valor por deterioro

El movimiento de las correcciones valorativas por deterioro en el epigrafe “Activos financieros no corrientes”
del balance de situacion resumido consolidado en los periodos semestrales finalizados el 30 de junio de 2008
y 30 de junio de 2007 no ha sido significativo en las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas
correspondientes a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2008 y 2007.

8. Existencias

El movimiento de las correcciones valorativas por deterioro en el epigrafe “Existencias” del balance de
situacion resumido consolidado en los periodos semestrales finalizados el 30 de junio de 2008 y 30 de junio
de 2007 no ha sido significativo en las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a los
periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2008 y 2007.

No hay importes significativos de existencias valoradas cuyo coste de adquisicion sea inferior a su valor neto
de realizacion, ni compromisos de compra o venta de existencias por importes significativos.

9. Patrimonio neto

a) Capital emitido

Al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007, el capital social de la Sociedad dominante esta
representado por 27.837.818 acciones al portador de 1,5 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas.
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El Unico accionista con una participacién superior al 10% en el capital social de Cementos Portland
Valderrivas, S.A. al 31 de diciembre de 2007 es Fomento de Construcciones y Contratas con una
participacion del 67,36%.

Al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 estaban admitidas a cotizacion calificada en la Bolsa de
Madrid la totalidad de las acciones representativas del capital social de la Sociedad.

b) Ganancias acumuladas y otras reservas

Las variaciones mas significativas reflejadas en el estado total de cambios en el patrimonio neto resumido
consolidado correspondiente a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio
de 2007, al margen de las distribuciones de dividendos, son las siguientes:

o}

Reservas de revalorizacién

El epigrafe Reserva revalorizacion del estado total de cambios en el patrimonio neto resumido
consolidado correspondiente a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2008 y el 30
de junio de 2007 recoge el incremento de reservas derivado de las actualizaciones del inmovilizado
material realizadas por la Sociedad al amparo del Decreto Foral 11/1984 y de la Ley Foral 23/1996 de
30 de diciembre.

Al 31 de diciembre de 1999, la Administracion Tributaria comprob6é y acepté el saldo de la cuenta
“Reserva de revalorizacion Ley Foral 23/1996 de 30 de diciembre”, que ascendia a dicha fecha a
31.608 miles de euros, por lo que dicho saldo podria destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar
los resultados contables negativos, tanto los acumulados de ejercicios anteriores como los del propio
ejercicio, o los que puedan producirse en el futuro y a ampliacion del capital social.

Desde el 1 de enero del ano 2007 dicha reserva podia destinarse a reservas de libre disposicion,
siempre que la plusvalia monetaria haya sido realizada (se entendera realizada la plusvalia en la
parte correspondiente a la amortizacion contablemente practicada o cuando los elementos
patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad). En
el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008, el importe de esta reserva ha sido
destinado a reservas de libre disposicién.

Acciones de la Sociedad Dominante

El epigrafe Acciones propias del estado total de cambios en el patrimonio neto resumido consolidado
correspondiente a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de
2007 hace referencia a las acciones de la Sociedad dominante propiedad de Cementos Portland
Valderrivas, S.A. (733.738 acciones adquiridas por un importe de 47.678 miles de euros) y las
Sociedades participadas Hormigones y Morteros Preparados, S.A. (HYMPSA) y Aridos y
Premezclados, S.A. (ARIPRESA), las cuales poseen, respectivamente, 100 y 25 acciones por
importe de 3 y 1 miles de euros.

En el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008 se han efectuado adquisiciones de
455.874 acciones de la Sociedad dominante, siendo el coste de 26.868 miles de euros (28.814
acciones y 2.850 miles de euros en el periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2007).

Asimismo, en el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008 se han efectuado ventas de
autocartera que han generado una pérdida de 146 miles de euros (250 miles de euros de beneficio en
el periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2007), los cuales han sido registrados contra
patrimonio neto.

Ajustes por cambio de valor

El epigrafe Reserva valor razonable del estado total de cambios en el patrimonio neto resumido
consolidado correspondiente a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2008 y el 30
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de junio de 2007 recoge el importe neto de las variaciones de valor razonable de determinados
instrumentos derivados (Notas 7 y 11), por aplicacion de las NIC 32 y 39.

o Diferencias de conversion

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.
Los saldos y transacciones en moneda extranjera estan denominados en dolares USA y, en menor
medida, en libras esterlinas, pesos argentinas, dinares tunecinas y pesos uruguayos.

En la consolidacion, los saldos de las cuentas anuales de las entidades consolidadas cuya moneda
funcional es distinta del euro se convierten a euros de la siguiente forma:

- Los activos (incluyendo fondos de comercio generados en la adquisicion de una entidad
extranjera) y pasivos se convierten por aplicacién del tipo de cambio de cierre del ejercicio.

- Las partidas de ingresos y gastos se convierten segun los tipos de cambio medios del gjercicio, a
menos que éstos fluctien de forma significativa.

- El patrimonio neto, a los tipos de cambio histéricos.

- Las diferencias de cambio que surjan, en su caso, se clasifican separadamente en el patrimonio
neto. Dichas diferencias se reconocen como ingresos o gastos en el periodo en que se realiza o
enajena la operacion en el extranjero.

El Grupo no tiene ni ha efectuado en 2007 operaciones de cobertura sobre el riesgo de cambio. Su
exposicion en divisa corresponde a sus participaciones en las sociedades Giant Cement Holding, Inc.,
(délar USA), Dragon Alfa Cement, Ltd., RH Enterprises, Ltd. (libras esterlinas) y determinadas filiales
de Corporacién Uniland en Tunez, Argentina y Uruguay, cuya financiacion se contrata en moneda
local.

10. Provisiones a largo plazo

a) Composicién

La composicion del saldo de este capitulo se indica a continuacion:

Miles de Euros

30-06-08 31-12-07
Fondos para pensiones y obligaciones similares 18.264 17.392
Provisiones para riesgos y compromisos contingentes:
Litigios y otros 14.235 18.465
Actuaciones medioambientales 20.608 21.485
Provisiones 53.107 57.342

b) Litigios

En la Nota 15 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2007 se describen los principales litigios de naturaleza fiscal y legal que
afectaban al Grupo a dicha fecha.

Durante el primer semestre de 2008 no se han iniciado contra el Grupo litigios nuevos que se consideren
significativos ni se han producido variaciones significativas en los mismos a excepcién del procedimiento
judicial y reclamaciones entablados entre el Grupo CRH y Corporacién Uniland, S.A.
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A raiz de la entrada de los Grupos CRH y Cementos Portland Valderrivas, S.A. en el capital del Grupo
Corporacién Uniland, se presentaron dos demandas cruzadas entre Corporacién Uniland, S.A. y CRH
sobre el derecho preferente de compra de acciones de dicha sociedad. Dado que en primera instancia se
desestimd la demanda de Corporacion Uniland, S.A., con condena en costas, al 31 de diciembre de 2007
existia una provision registrada por importe de 6.088 miles de euros.

Durante el primer semestre de 2008 se ha alcanzado un acuerdo sobre las costas de abogados y
procuradores del procedimiento judicial, resultando un importe total pagado por costas judiciales de 2.039
miles de euros, y existiendo un pago previsto adicional por este concepto por importe de 872 miles de
euros, habiendo resultado un exceso de provision por importe de 3.177 miles de euros que se ha
registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada correspondiente al periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2008.

El importe total de los pagos derivados del resto de litigios efectuados por el Grupo durante los seis
primeros meses de 2008 y 2007 no es significativo en relacion con los presentes estados financieros
semestrales resumidos consolidados.

Pasivos financieros

a)

Composicion y desglose

A continuacion se indica el desglose de los pasivos financieros del Grupo al 30 de junio de 2008 y 31 de
diciembre de 2007, presentados por naturaleza y categorias a efectos de valoracion:

Miles de Euros
30-06-2008
Otros
Pasivos Pasivos
Financieros | Financieros
Mantenidos | a VR con Débitos y Derivados
Pasivos Financieros: para Cambios en | Partidas a de
Naturaleza / Categoria Negociar PyG Pagar Cobertura Total

Deudas con entidades de crédito - -1 1.511.761 -1 1.511.761
Obligaciones y otros valores negociables - - 61.988 - 61.988
Derivados - - - 4.116 4.116
Otros pasivos financieros - - 339.872 - 339.872
Deudas a largo plazo / Pasivos financieros no

corrientes - - 1.913.621 4116 | 1.917.737
Deudas con entidades de crédito - - 175.200 - 175.200
Obligaciones y otros valores negociables - - 323 - 323
Derivados - - - 309 309
Otros pasivos financieros - - 17.996 - 17.996
Deudas a corto plazo / Pasivos financieros

corrientes - - 193.519 309 193.828
Total - -| 2.107.140 4.425 | 2.111.565
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Miles de Euros
31-12-2007
Otros
Pasivos Pasivos
Financieros | Financieros
Mantenidos | a VR con Debitos y | Derivados
Pasivos Financieros: para Cambios en | Partidas a de
Naturaleza / Categoria Negociar PyG Pagar Cobertura Total
Deudas con entidades de crédito - -| 1.535.376 -| 1.535.376
Obligaciones y otros valores negociables - - 65.093 - 65.093
Derivados - - - 6.264 6.264
Otros pasivos financieros - - 352.414 - 352.414
Deudas a largo plazo / Pasivos financieros no
corrientes - -| 1.952.883 6.264 | 1.959.147
Deudas con entidades de crédito - - 120.817 - 120.817
Obligaciones y otros valores negociables - - - - -
Derivados - - - - -
Otros pasivos financieros - - 11.929 - 11.929
Deudas a corto plazo / Pasivos financieros
corrientes - - 132.746 - 132.746
Total - -| 2.085.629 6.264 | 2.091.893

Las principales variaciones reflejadas en los epigrafes “Deudas con entidades de crédito - Débitos y partidas
a pagar’ corresponden a las disposiciones y amortizaciones de los préstamos que las diversas sociedades del
Grupo han realizado durante el primer semestre de 2008 de acuerdo con el calendario normal de
vencimientos detallado en la Nota 16 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007. En este sentido, las variaciones
mas significativas durante el primer semestre de 2008 son las siguientes:

o Giant Cement Holding, Inc. ha dispuesto de 60 millones de USD del contrato de préstamo firmado en
octubre de 2007 con un grupo de bancos por un importe maximo de 235 millones de USD y que
estaba destinado a financiar la modernizacion de la fabrica de Keystone y a refinanciar los
préstamos puente otorgados en septiembre de 2006, por importe de 75 millones de USD, y en enero
de 2007, por importe de 58 millones de USD.

o Cementos Portland Valderrivas, S.A. ha traspasado a corto plazo un importe de 42.545 miles de
euros de acuerdo con el calendario normal de vencimientos del préstamo sindicado suscrito en
agosto de 2006 por importe maximo de 780.000 miles de euros para financiar parcialmente la
compra de acciones de Corporacion Uniland, S.A. a través de la Sociedad del Grupo, Portland, S.L.

o Portland, S.L. ha traspasado a corto plazo un importe de 12.000 miles de euros de acuerdo con el
calendario normal de vencimientos del préstamo sindicado suscrito por importe maximo de 800.000
miles de euros para financiar la adquisicién de Corporacion Uniland, S.A. anteriormente comentada.

Estos préstamos estan sujetos durante la vigencia de los mismos al cumplimiento de determinados ratios
financieros por parte del Grupo Cementos Portland Valderrivas, relativos a coberturas de la carga financiera y
a niveles de endeudamiento financiero neto con relacion al EBITDA. Al 31 de diciembre de 2007, el Grupo
cumplia con los ratios establecidos.

Adicionalmente las sociedades del Grupo han venido realizado de acuerdo al calendario normal de
vencimientos amortizaciones de préstamos por un importe aproximado de 8.300 miles de euros.

Por otra parte, las principales variaciones reflejadas en el epigrafe “Derivados - Derivados de cobertura”
corresponden a las variaciones por la valoracion a valor de mercado de los instrumentos financieros
derivados formalizados por diversas sociedades del Grupo asi como a la valoracion de las nuevas
operaciones de cobertura de tipos de interés (Basis Swap) que han sido formalizadas por el Grupo durante el
primer semestre de 2008 con el fin de reducir el riesgo de financiacion, principalmente el riesgo de tipo de
interés, al que se encuentra expuesto el Grupo. Posteriormente en esta misma Nota se desglosan estas
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operaciones en base a los importes nocionales y plazos de vencimiento al 30 de junio de 2008 y al 31 de
diciembre de 2007.

b) Informacién sobre emisiones, recompras o reembolsos de valores
representativos de deuda

El 28 de septiembre de 2006 Giant Cement Holding, Inc. realizé una emisién de bonos no convertibles por un
importe de 96 millones de USD (65.093 miles de euros a tipo de cambio de cierre del ejercicio 2007) con
vencimiento unico el 22 de mayo de 2013 y un tipo de interés referenciado al LIBOR.

Esta emision esta sujeta durante la vigencia de la misma al cumplimiento de determinados ratios financieros
por parte del Grupo Cementos Portland Valderrivas, relativos a coberturas de la carga financiera y a niveles
de endeudamiento financiero neto con relacion al EBITDA. Al 31 de diciembre de 2007, el Grupo cumplia con
los ratios establecidos.

A continuacion se muestra un detalle, al 30 de junio de 2008 y 2007, del saldo vivo de los valores
representativos de deuda que a dichas fechas habian sido emitidos por la Sociedad o cualquier otra entidad
del Grupo, asi como el movimiento experimentado por dicho saldo durante los seis primeros meses de 2008 y

2007:

Miles de Euros
30-06-08
(+/-) Ajustes
Saldo Vivo () por Tipo de | Saldo Vivo
Inicial (+) Recompras o| Cambioy Final

31-12-2007 | Emisiones | Reembolsos otros 30-06-2008
Valores representativos de deuda emitidos en un
estado miembro de [a Unién Europea, que han

requerido del registro de un folleto informativo - - - -
Valores representativos de deuda emitidos en un

estado miembro de la Unién Europea que no han

requerido del registro de un folleto informativo - - - - -
Otros valores representativos de deuda emitidos

fuera de un estado miembro de la Unién Europea 65.093 - - (3.105) 61.988

65.093 - - (3.105) 61.988

Miles de Euros
30-06-07
(+/-) Ajustes
Saldo Vivo -) por Tipo de | Saldo Vivo
Inicial (+) Recompras o| Cambio y Final

31-12-2006 | Emisiones | Reembolsos otros 30-06-2007
Valores representativos de deuda emitidos en un
estado miembro de la Unién Europea, que han

requerido del registro de un folleto informativo - - - - -
Valores representativos de deuda emitidos en un

estado miembro de la Unién Europea que no han

requerido del registro de un folleto informativo - - - - -
Otros valores representativos de deuda emitidos

fuera de un estado miembra de la Unién Europea 72.759 - - (1.390) 71.369

72.759 - - (1.390) 71.369

Al 30 de junio de 2008 no existen emisiones convertibles en acciones de la Saciedad, ni que otorguen
privilegios o derechos que puedan, ante alguna contingencia, hacerlas convertibles en acciones.
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¢) Otros

El desglose de las operaciones de cobertura de tipos de interés formalizadas por el Grupo en base a los
importes nocionales y plazos de vencimiento al 30 de junio de 2008 es el siguiente:

Miles de euros Vencimientos
Tipo de Valor 2012y

Operacion Vencimiento | Nocional | Razonable | 2008 2009 2010 2011 siguientes
Swap tipo de interés | febrero-2011 150.000 4.023 - - - | 150.000 -
Swap tipo de interés julio-2011 498.108 15.631 | 15.926 72.327 72.327 | 337.528 -
Swap tipo de interés julio-2012 95.071 3.574 1.871 4.052 4676 5.299 79.173
Swap tipo de interés julio-2012 51.192 1.886 1.007 2.182 2518 2.853 42.632
Swap tipo de interés julio-2012 95.071 3.574 1.871 4.052 4676 5.299 79.173
Swap tipo de interés julio-2012 51.192 1.886 1.007 2.182 2.518 2.853 42.632
Swap tipo de interés julio-2012 95.071 3.574 1.871 4.052 4,676 5.299 79173
Swap tipo de interés julio-2012 51.192 1.886 1.007 2.182 2.518 2.853 42632
Swap tipo de interés julio-2012 47.535 1.787 934 2.026 2.338 2.650 39.587
Swap tipo de interés julio-2012 25.596 943 503 1.091 1.259 1.427 21.316
Swap tipo de interés julio-2012 47.535 1.787 934 2.026 2.338 2.650 39.587
Swap tipo de interés julio-2012 25.596 943 503 1.091 1.259 1.427 21.316
Swap tipo de interés | junic-2011 2.625 99 - 875 875 875 -
Swap tipo de interés | junio-2011 2.625 99 - 875 875 875 -
Swap tipo de interés | junio-2011 2.625 99 - 875 875 875 -
Swap tipo de interés | junio-2011 2.625 99 - 875 875 875 -
Collar IRS julio-2009 6.010 - - 6.010 - - -
Swap tipo de interés julio-2008 19.031 (15) | 19.031 - - - -
Swap tipo de interés | mayo-2013 60.786 (2.463) - - - - 60.786
Swap tipo de interés | octubre-2014 38.061 (804) - - 4.758 4.758 28.546
Swap tipo de interés | octubre-2014 38.061 (804) - - 4.758 4.758 28.546
Swap tipo de interés | junio-2012 6.400 44 800 1.600 1.600 1.600 800
Swap tipo de interés | junio-2012 6.600 27 825 1.650 1.650 1.650 825
Swap tipo de interés julio-2012 3.188 21 375 750 750 750 563
Swap tipo de interés julio-2009 550 8 110 440 - - -
Swap tipo de interés julic-2009 375 5 75 300 - - -
Basis swap marzo-2009 150.000 (38) - 150.000 - - -
Basis swap enero-2009 482.182 (165) - 482.182 - - -
Basis swap enero-2009 573.541 (238) - 573.541 - - -
2.628.443 37.472 | 48.648 | 1.317.236 | 118.118 | 537.153 607.287

mutualidad general de la abogacia

Todos los instrumentos de cobertura relacionados anteriormente han sido contratados con entidades
financieras de primer nivel y suponen fijar la deuda cubierta en una banda media situada entre el 2,8% y el
4,7% para aquellos referenciados al Euribor y entre el 4,7% y 6,1% para los referenciados al Libor.

12. Garantias comprometidas con terceros

Al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007, el Grupo tiene recibidas de entidades financieras y
aseguradoras, garantias presentadas ante terceros por importe de 55.198 y 38.429 miles de euros,
respectivamente. Dichas garantias corresponden, por un lado, a avales prestados ante organismos publicos
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para garantizar la restauracion de los espacios naturales sujetos a la explotacion de canteras, de acuerdo con
la normativa vigente, asi como para cubrir |a responsabilidad del negocio cementero.

Adicionalmente, tal como se indica en la Nota 20 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del
Grupo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007, existen garantias prestadas
por sociedades del Grupo frente a terceros, por importe total de 245.634 miles de euros que se mantienen al
30 de junio de 2008. Principalmente se trata de las garantias otorgadas por la Sociedad Dominante a Giant
Cement Holding, Inc. ante diversas entidades financieras por 208.164 miles de euros y a otras empresas del
Grupo por 3.787 miles de euros.

Al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 las Sociedades Hormigones y Morteros Preparados,
S.AU. (HYMPSA) vy Aridos y Premezclados, S A.U. (ARIPRESA) son garantes solidarias del préstamo
otorgado a la Sociedad Matriz Cementos Portland Valderrivas, S.A. por importe maximo de 780 millones de
euros, de los que se encontraban dispuestos 612 millones de euros. Adicionalmente, al 30 de junio de 2008 y
al 31 de diciembre de 2007, HYMPSA y ARIPRESA son garantes solidarias del préstamo otorgado en octubre
de 2007 a Giant Cement Holding, Inc. por importe maximo de 235 millones de USD, de los que se
encontraban dispuestos 200 millones de USD.

La Direccion del Grupo considera que no se desprenderan pasivos significativos de dichas garantias,
adicionales a los ya registrados.

13. Plantilla media

El detalle de plantilla media por sexos al 30 de junio de 2008 y 2007 es el siguiente:

Numero de Empleados
30-06-08 | 30-06-07

Hombres 4.600 4.566
Mujeres 519 496
5.119 5.062

14. Partes vinculadas

Se consideran “partes vinculadas” al Grupo, adicionalmente a las entidades dependientes, asociadas y
multigrupo, el “personal clave” de la Direccion de la Sociedad (miembros de su Consejo de Administracion y
los Directores, junto a sus familiares cercanos), asi como las entidades sobre las que el personal clave de la
Direccion pueda ejercer una influencia significativa o tener su control.

A continuacién se indican las transacciones realizadas por el Grupo, durante los seis primeros meses de 2008
y 2007, con las partes vinculadas a éste, distinguiendo entre accionistas significativos, miembros del Consejo
de Administracion y Directores de la Saciedad y otras partes vinculadas. Las condiciones de las transacciones
con las partes vinculadas son equivalentes a las que se dan en transacciones hechas en condiciones de
mercado y se han imputado las correspondientes retribuciones en especie.
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Miles de Euros
30-06-2008
Personas,
Accionistas | Administra- | Sociedades
Significa- dores y o Entidades | Otras Partes
Gastos e Ingresos tivos Directivos del Grupo | Vinculadas Total
Gastos:
Gastos financieros - - - - .
Contratos de gestién o colaboracion - - - - .
Transferencias de |+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Arrendamientos - - - - N
Recepcion de servicios - - - - -
Compra de bienes (terminados o en curso) - - - - _
Correcciones valorativas por deudas incobrables o
de dudoso cobro - - - - -
Pérdidas por baja o enajenacidn de activos - - - - -
Otros gastos - - 7.676 37 7.713
- - 7.676 37 7.713
Ingresos:
Ingresos financieros - - - - N
Contratos de gestion o colaboracion - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Dividendos recibidos - - - - -
Arrendamientos - - - - -
Prestacién de servicios - - 29.448 8.343 37.791
Venta de bienes (terminados o en curso) - - - - -
Beneficios par baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros ingresos - - . - -
- - 29.448 8.343 37.791
Miles de Euros
30-06-2008
Personas,
Accionistas | Administra- | Sociedades
Significa- dores y o Entidades | Otras Partes
Otras Transacciones tivos Directivos | del Grupo | Vinculadas Total

Compras de activos materiales, intangibles u otros
activos

Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de
capital (prestamista)

Contratos de arrendamiento financiero (arrendador)

Amortizacion o cancelacién de créditos y contratos
de arrendamiento (arrendador)

Ventas de activos materiales, intangibles u otros
activos

Acuerdos de financiacion: préstamos y aportaciones
de capital (prestatario)

Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario)

Amortizacion o cancelacion de préstamos y
contratos de arrendamiento (arrendatario)

Garantias y avales prestados

Garantias y avales recibidos

Compromisos adquiridos

Compromisos/garantias cancelados

Dividendos y otros beneficios distribuidos

Otras operaciones
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Miles de Euros
30-06-2007
Personas,
Accionistas | Administra- | Sociedades
Significa- dores y o Entidades | Otras Partes
Gastos e Ingresos tivos Directivos | del Grupo | Vinculadas Total
Gastos:
Gastos financieros - - - - -
Contratos de gestién o colaboracion - - - - -
Transferencias de |+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Arrendamientos - - - - -
Recepcién de servicios - - - - -
Compra de bienes (terminados o0 en curso) - - - - -
Correcciones valorativas por deudas incobrables o
de dudoso cobro - - - - -
Pérdidas por baja o enajenacidn de activos - - - - -
Otros gastos - - 6.957 76 7.033
- - 6.957 76 7.033
Ingresos:
Ingresos financieros - - - - -
Contratos de gestion o colaboracion - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Dividendos recibidos - - - - -
Arrendamientos - - - - -
Prestacion de servicios - - 40.208 1.236 41.444
Venta de bienes (terminados o en curso) - - - - -
Beneficios por baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros ingresos - - - - -
- - 40.208 1.236 41.444
Miles de Euras
30-06-2007
Personas,
Accionistas | Administra- | Sociedades
Significa- dores y o Entidades | Otras Partes
Otras Transacciones tivos Directivos del Grupo | Vinculadas Total

Compras de activos materiales, intangibles u otros
activos

Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de
capital (prestamista)

Contratos de arrendamiento financiero (arrendador)

Amortizacién o cancelacion de créditos y contratos
de arrendamiento (arrendador)

Ventas de activos materiales, intangibles u otros
activos

Acuerdos de financiacion: préstamos y aportaciones
de capital (prestatario)

Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario)

Amortizacién o cancelacion de préstamos y
contratos de arrendamiento (arrendatario)

Garantias y avales prestados

Garantias y avales recibidos

Compromisos adquiridos

Compromisos/garantias cancelados

Dividendos y otros beneficios distribuidos

Otras operaciones
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15. Retribuciones

En la Nota 23 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2007 se detallan los acuerdos existentes sobre retribuciones y otras
prestaciones a los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad y a la Alta Direccion.

A continuacién se incluye un resumen de los datos mas significativos de dichas remuneraciones vy
prestaciones correspondientes a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2008 y 2007:

Miles de Euros
30-06-2008 | 30-06-2007

Miembros del Consejo de Administracion:
Concepto retributivo-

Retribucion fija 465 438
Retribucién variable 191 180
Dietas - -
Atenciones estatutarias 1.530 1.898
Operaciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros - -
Otros 7 6

2.193 2.522

Otros beneficios-

Anticipos - -
Créditos concedidos - -
Fondos y Planes de pensiones: Aportaciones 3 9

Fondos y Planes de pensiones: Obligaciones contraidas - -
Primas de seguros de vida - -

Garantias constituidas a favor de los Consejeros 290 -

Directivos:
Total remuneraciones recibidas por los Directivos 1.428 1.160
3.914 3.691
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CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestion Intermedio Consolidado del
periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008

1. Evolucién de los negocios y la situacion de la Sociedad:

1.1 Mercados y su evolucion -

Las actividades principales del Grupo Cementos Portland Valderrivas: produccion, venta y distribucion de
cemento, hormigon, aridos y mortero, estan intimamente ligadas al sector de la construccion y la obra publica
y, por tanto, su evolucion es similar a la de éste.

DATOS GENERALES SOBRE MERCADO DE CEMENTO

i e e -

El consumo nacional de cemento en el primer semestre de 2008 se ha reducido en un 16,1% con respecto al
mismo periodo del afio 2007. Por Comunidades Autonomas la caida mas importante se ha producido en la
Comunidad Autonoma de Madrid, con una reduccion de la demanda del 35%, a continuacion sigue la
Comunidad Auténoma de Levante con una bajada del 24,9%. El resto de comunidades afrontan
disminuciones entre el 15 y el 20%. Sélo el Norte refleja una caida menor al 10%.

Las importaciones de cemento han alcanzado 1,03 millones de toneladas, lo que representa una disminucion
del -29.8% sobre el 2007. También se produce una reduccion en las importaciones de clinker, que ha
ascendido a 3,8 millones de toneladas, que suponen una disminucion del -40,3% con respecto al afio 2007.
Sin embargo, se produce un efecto contrario en las exportaciones de cemento, que han alcanzado 0,67
millones de toneladas, es decir, un incremento del 18,3% versus junio 2007, que marca una tendencia clara a
su incremento para compensar la bajada del mercado interior.

Con respecto al Grupo Cementos Portland Valderrivas las ventas en Espafia han alcanzado un total de 4,9
millones de toneladas, lo cual supone un descenso del 19,9%, algo superior a la caida del mercado espafiol,
que se explica por la situacion de las fabricas en las diferentes Comunidades Autonomas, con distintas
fluctuaciones de la demanda, seglin sea la situacién del mercado inmobiliario. Sin embargo los precios se han
incrementado en el conjunto del pais en un 4,17% con respecto al afio 2007, lo que equilibra parcialmente la
caida de la cifra de negocio.

El mercado de Estados Unidos sigue muy influenciado por la situacion del mercado inmobiliario y las
hipotecas sub-prime, la demanda del mercado y en consecuencia las ventas que afectan a las fabricas del
Grupo se han reducido un 12,63% con respecto al afio 2007, cumpliéndose los escenarios previstos. En
cualquier caso no se espera un mayor incremento en la reduccion de la demanda.

Con respecto a Tlnez se mantiene la estabilidad economica y financiera que propicia un buen clima para
nuestra actividad. Con una fuerte inversion extranjera que materializa el Plan de Desarrollo propuesto por el
Estado Tunecino, se mantienen leves aumentos en la demanda del cemento. Asi pues las ventas de
cemento del Grupo Cementos Portland Valderrivas han ascendido a 877.000 toneladas, que supone un
crecimiento del 4% con respecto al afio 2007. Esta subida puede incrementarse en los proximos meses
debido a los proyectos inmobiliarios que se estan poniendo en marcha, asi como a las obras de
infraestructura que esta previsto se acometan en los proximos 3 anos. Esta estabilidad en la economia ha
facilitado que los precios de cemento mejoraran en un 7%.

En Argentina la economia se mantiene estable, pero debido a factores climaticos y a la falta de combustible,
las ventas han crecido alrededor del 1,22%. De cualquier forma se espera que la economia se mantenga
estable, asegurando un crecimiento de la demanda de cemento y una estabilidad en los precios.
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En Uruguay siguen las expectativas de crecimiento, con una inflacion real controlada y unos tipos de interés
del 12%, se ha conseguido una revalorizacion de la moneda con respecto al dolar, que ha permitido
incrementar las exportaciones de cemento en un 49,15%. En el mercado interior las ventas de cemento han
experimentado una subida del 9,15%, alcanzando las 0,7 millones de toneladas. Los precios también se han
recuperado un 11,32% en el mercado interior.

En el Reino Unido se mantiene una leve tendencia al crecimiento de la demanda, fundamentada en las obras
de infraestructura que se tienen que acometer para la celebracion de los Juegos Olimpicos del 2012, Asi
pues el crecimiento en las areas geogréficas en los alrededores de Londres alcanza el 12,8%, mientras que
en la zona oeste de la isla el crecimiento es ligeramente superior al 2%. Los precios se han incrementado en
moneda local.

DATOS DE UNIDADES DEL GRUPO

En el conjunto del Grupo Cementos Portland Valderrivas, las ventas totales de cemento y clinker en el primer
semestre de 2008 alcanzaron los 8,0 millones de toneladas frente a los 9,3 millones de toneladas del mismo
periodo del afio anterior, En Espana se han vendido 5,0 millones de toneladas y en el mercado internacional
3,0 millones de toneladas, de las que 1,0 millones de toneladas corresponden a ventas en EEUU.

Durante el primer semestre de 2008 el Grupo ha vendido 3,3 millones de metros cubicos de hormigon
preparado, frente a los 4,2 millones de metros cubicos del mismo periodo del ejercicio anterior. Por otro lado
las ventas de aridos se han situado en 10,4 millones de toneladas.

Asimismo, se han vendido 1,1 millones de toneladas de mortero seco, el 98,9 % en territorio nacional.

La plantilla media de personal del Grupo Cementos Portland Valderrivas en el primer semestre de 2008 ha
sido de 5.119 personas, frente a las 5.062 del mismo periodo del afio anterior.

1.2 Evolucién del riesgo de las diferentes actividades —

El Grupo Cementos Portland Valderrivas ha llevado durante el ejercicio una gestion continua y activa de los
diferentes riesgos, desarrollando mecanismos para su evaluacion, tratamiento y minimizacién.

Por las diferentes modificaciones en las condiciones de la actividad, cambios de normativa, competencia,
innovacion e incorporacién de sistemas de gestion, relaciones con socios externos y otras, no se han
producido cambios significativos en los riesgos del entorno, procesos e informacion para la toma de
decisiones. En ninguno de estos apartados los riesgos definidos han pasado a tener una importancia o
probabilidad alta que pudiera afectar a las actividades o los resultados.

Tampoco se ha materializado ningun riesgo de importancia que haya podido afectar al desarrollo normal de
las actividades del Grupo, habiendo funcionado los sistemas de control satisfactoriamente.

1.3 Principales indicadores de los resultados financieros consolidados -

La cifra de negocio generada en el primer semestre de 2008 ha sido de 820,6 millones de euros, lo que
representa una disminucion sobre la del afio anterior, que se situd en 972,9 millones de euros, debido
fundamentalmente a la ralentizacion de la actividad de construccion en Espana y USA, ya que en los otros
paises donde opera el Grupo Cementos Portland Valderrivas la actividad se ha incrementado.

El resultado bruto de explotacion (EBITDA) se ha situado en 250,6 millones de euros frente a los 319,4
millones de euros del mismo periodo de 2007.

El resultado neto de explotacion ha alcanzado 162,8 millones de euros frente a 226,4 millones de euros del
afo anterior.

El Grupo ha obtendio un resultado antes de impuestos de 120,6 millones de euros, lo que representa una
disminucion respecto a la cifra registrada en 2007, que fue de 182,1 millones de euros.

Con todo lo anterior, el Grupo ha alcanzado un resultado neto atribuible de 67,9 millones de euros.
1.4 Principales actuaciones de las unidades de negocio del Grupo -

El Grupo Cementos Portland Valderrivas poseia a la finalizacion del primer semestre de 2008 el 98,6 % de
Cementos Lemona y el 59,07% de Corporacion Uniland, esta tltima a través de la Sociedad Portland, S.L. La
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operacion de compra de Corporacién Uniland incluye el compromiso de adquirir hasta el 73,5% mediante el
ejercicio de una opcion de venta “PUT".

Las ventas de cemento han sido para este semestre de 8,0 millones de toneladas frente a las 9,3 millones
del primer semestre de 2007.

Los aumentos mas importantes se produjeron en Tunez, Argentina y Uruguay. Es significativo el aumento en
de las exportaciones desde Esparia, cuyo incremento se sitGa en un 20,7% y desde Uruguay con un 49,2%.

Las ventas de clinker superaron a las del mismo periodo del afio anterior en un 7,8%.

Las ventas de hormigdn han alcanzado los 3,3 millones de m®, con un incremento significativo respecto al
mismo periodo de 2007 en Tunez y Argentina.

1.5 Informacién sobre actuaciones relativas al medioambiente y capital humano -

En el ambito medioambiental, el Grupo se apoya en sus programas especificos en los que se establecen los
objetivos ambientales de la organizacion, asi como en las inversiones medioambientales para dotar de las
mejores técnicas disponibles a los procesos, con objeto de reducir los efectos sobre el entorno. Los Sistemas
de Gestion Medioambiental se constituyen como la mejor herramienta para contribuir a la prevencion de la
contaminacion y el desarrollo sostenible y por ello el Grupo ha venido obteniendo los Certificados
correspondientes en los Ultimos afios.

En cuanto al Capital Humano, el Grupo es consciente de la gran importancia que tienen las personas y su
adecuado desarrollo profesional para la consecucion de los objetivos empresariales, para lo cual aplica un
programa de mejora continua en materia de Prevencion de Riesgos Laborales, asi como una constante labor
farmativa dirigida a sus trabajadores.

En consonancia con las actuaciones llevadas a cabo en materia de medioambiente y seguridad, el Grupo
Cementos Portland Valderrivas elabora anualmente una Memoria de Sostenibilidad sobre el desempeiio
econdmico, ambiental y social de la empresa.

2. Acontecimientos acaecidos después del cierre del ejercicio:

Posteriormente al cierre del 30 de junio de 2008 y hasta la fecha de presentacion de este informe de gestion,
no se ha producido ningtin acontecimiento o hecho relevante.

3. Perspectivas de futuro:

Durante el ejercicio 2008 el Grupo Cementos Portland Valderrivas continda su proceso de integracion y
consolidacién de las adquisiciones realizadas en 2006, a través de la mejora de las funciones y actividades, y
culminando el plan de obtencion de sinergias.

La situacién mundial, con menores crecimientos en las economias mas desarrolladas y en la que también
esta Espaiia, mercado principal del Grupo, esta produciendo una reduccion en los consumos de cemento y en
las otras actividades integradas. En el segundo semestre de 2007 se produjo una clara desaceleracion y en el
primer semestre de 2008 se estan produciendo variaciones negativas en el consumo, absorbidas parcial y
principalmente por la reduccion de las importaciones de clinker y cemento, tanto en el mercado Espafiol,
como en el de Estados Unidos.

La actividad del Grupo, en los paises denominados emergentes, sigue creciendo. Tunez, Argentina y Uruguay
mantienen un desarrollo econémico, todavia no afectado por los altos precios del petréleo, ni por la crisis
financiera que ha reducido la liquidez en los mercados.

En cuanto a las inversiones previstas para 2008, van dirigidas a la mejora de la eficiencia de los procesos
productivos, medioambientales y de seguridad laboral, aspectos que refuerzan el posicionamiento competitivo
del Grupo Cementos Portland Valderrivas.

La inversion industrial mas relevante en 2008 es la dirigida a la transformacion del proceso de fabricacion de
hiumedo al seco, en la planta de Keystone (Pensilvania); que lleva consigo un aumento en la capacidad de
fabricacion de cemento de la planta, ademas de una importante mejora en eficiencia energética, que
repercute en ahorros significativos en los costes de explotacion.
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4. Operaciones con acciones propias:

El epigrafe Acciones propias del estado total de cambios en el patrimonio neto resumido consolidado
correspondiente a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2007
hace referencia a las acciones de la Sociedad dominante propiedad de Cementos Portland Valderrivas, S.A.
(733.738 acciones adquiridas por un importe de 47.678 miles de euros) y las Sociedades participadas
Hormigones y Morteros Preparados, S.A. (HYMPSA) y Aridos y Premezclados, S.A. (ARIPRESA), las cuales
poseen, respectivamente, 100 y 25 acciones por importe de 3 y 1 miles de euros.

En el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008 se han efectuado adquisiciones de 455.874
acciones de la Sociedad dominante, siendo el coste de 26.868 miles de euros (28.814 acciones y 2.850 miles
de euros en el periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2007).

Asimismo, en el primer semestre de 2008 se han efectuado ventas de autocartera que han generado una
pérdida de 146 miles de euros (250 miles de euros de beneficio en el periodo de 6 meses terminado el 30 de
junio de 2007), los cuales han sido registrados contra patrimonio neto.

5. Utilizacién de instrumentos financieros para la gestion del riesqo:

Varias sociedades del Grupo disponen de cobertura de tipo de interés para su financiacion a largo plazo.
Dichas coberturas estan contratadas junto con la financiacion dispuesta para reducir el riesgo de aumento de
tipos de interés en los contratos de financiacion a tipos variables. Dichas coberturas se consideran dentro de
las cuentas anuales bajo NIIF como de cobertura perfecta, dado que se ajustan a los plazos de disposicion y
amortizacion de la financiacion y no suponen un instrumento financiero de riesgo.

El conjunto de sociedades del Grupo dispone para cada una de ellas o en algunos casos a traves de
Cementos Portland Valderrivas, S.A. de lineas de financiacion a corto plazo para asegurar una adecuada
gestion de la liquidez y de los flujos de caja.

Para la financiacién de las actividades de inversion se utiliza al maximo la autofinanciaciéon disponible, que
asegura la remuneracion de los accionistas, la atencién a las necesidades de la deuda y la gestion del
circulante.
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Firma de los Administradores

Los Estados Financieros Semestrales Resumidos Consolidados correspondientes al periodo de seis meses
terminado el 30 de junio de 2008 de Cementos Portland Valderrivas, S.A. y Sociedades Dependientes,
integradas por el balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo, asi como las notas explicativas, todos ellos resumidos y
consolidados, correspondientes al periodo de seis meses terminado en dicha fecha, y el Informe de Gestion
Intermedio Consolidado correspondiente al mismo periodo, han sido elaborados por el Consejo de
Administracion de Cementos Portland Valderrivas, S.A. en su reunion del dia 23 de julio de 2008. Los
Estados Financieros Semestrales Resumidos Consolidados e Informe de Gestion Intermedio Consolidado
mencionados anteriormente, se han extendido en 33 hojas de papel timbrado de la Mutualidad General de
la Abogacia, numeradas correlativamente con los numeros 622984 al 623016, firmando en las tres ultimas
todos los Consejeros.

A los efectos del RD 1362/2007, de 19 de octubre (art. 8.1 b) y art. 10) los Administradores de Cementos
Portland Valderrivas, S.A. abajo firmantes, realizan |a siguiente declaracion de responsabilidad:

Que, hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales elaboradas con arreglo a los principios de
contabilidad aplicables ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
del emisor y de las empresas comprendidas en la consolidacién tomados en su conjunto, y que el informe
de gestion incluye el analisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales y de la posicion del emisor y
de las empresas comprendidas en la consolidacién tomadas en su conjunto, junto con la descripcion de los
principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Los Consejeros, en prueba de conformidad, firman en las hojas de papel timbrado nameros 623014 al
623016

D. JOSE IGNACIO MARTINEZ-YNZENGA

CANOVAS DEL CASTILLO
Presidente del Consejo de Administracién
Consejero Dominical

D. DIETER KIEFER
Consejero-Delegado
Presidente de la Comision Ejecutiva
Consejero Ejecutivo

D?. ESTHER KOPLOWITZ ROMERO DE JUSEU

Vicepresidenta del Consejo de Administracién
Consejera Dominical

EA/JC. INVERSIONES CORPCfRATIVAS, S.L
Representada por: D? Alicia Alcocer Koplowitz
Vocal del Consejo de Administracion
Vocal de la Comision Ejecutiva

Vacal de la Comisiéon de Nombramientos y
Retribuciones

Consejera Dominical
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[~ E.A.C. MEDIO AMBIENTE, S.L.
Representada por D? Esther Alcocer Koplowitz
Vocal del Consejo de Administracion
Vocal de la Comisidn Ejecutiva
Vocal de la Comisién de Auditoria y Control

Vocal de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones

Consejera Dominical

D. FERNANDO FALCO FERNANDEZ DE
CORDOVA

Vocal del Consejo de Administracién
Vocal de la Comisién Ejecutiva
Vocal de la Comisién de Auditoria y Control
Consejero Dominical

D. GUSTAVO VILLAPALOS SALAS
Vacal del Consejo de Administracion
Consejero Independiente

@\[Z?DE MARICHALAR Y SAEZ DE TEJADA
al del Consejo de Administracion

Consejero Independiente
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MELILOTO, S.L.
Representada por D? Carmen Alcocer Koplowitz
Vocal del Consejo de Administracion
Consejera Dominical

D. RAFAEL MARTINEZ-YNZENGA CANOVAS DEL
CASTILLO

Vocal del Consejo de Administracion
Otros Consejeros

D. RAFAEL MONTES SANCHEZ
Vocal del Con$ejo de Administracion
Vocal de lajJComisién Ejecutiva
Consdjero Dominical

CARTIRA DEVA, S.A.
Representada porj D. Jaime Llantada Aguinaga

Vocal del Consejo de Administracion

Consejero Dominical
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¥ D. FELICIANO FUSTER JAUME

Vocal del Consejo de Administracion

Vocal de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones

Consejero Independiente

D°. CONCEPCION SIERRA ORDONEZ

Vocal del Consejo de Administracién

Vocal de la Comision de Auditoria y Control

Consejera Independiente
[

_JOSE \GNACIO TABERNA RUIZ
Vocal del Consejo de Administracion

Presidente de [&Comision de Nombramientos y
Retribuciones

Consejero Independiente
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CARTERA NAVARRA, S.A.
Representada por: José Maria Iturrioz Echamendi

—Voeal-del Consejo de Administracion

Presidente de la Comision de Auditoria y Control
Consejef: Independiente

D. VICENTE YNZE&i A MART|NEZ-DABAN

Vocal y Vicesecrétario del Co ejo de
Administracién

Vocal de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones

Consejero Ejecutivo

JOSE MANUEL REVUELTA LAPIQUE
Vocal del Consejo de Administracién

Vocal de la Comisidn Ejecutiva

Consejero Ejecutivo
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