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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Alos Accionistas de Grupo Isolux Coisdn, S.A.

1.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Grupo Isolux Corsan, S.A. (Ia Sociedad
dominante) y sociedades dependientes (el Grupa) que comprenden el balanée consolidado al 51
de diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias ¢onsolidada, el estado de ingresos y
gastos reconocidos consohdado ¢l estado de cambios en el patrimonis neto consolidado, el
estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondlentes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha. Como seindica en la Nota 2.1 de la miernoria consolidada
adjunta, los Administradores de la Sociedad dominante son responsables de la formulacién de
las cuentas anuales consolidadas del Grupo, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informaci6n Financiera, adoptadas por la'Unién Europea, y demés disposiciones del marco
normativo de mformacmn financiera aplicable al Grupo. Nigstra responsabilidad es expresar
una opinidn sobre las ¢itadas cuentas anvales ¢onsolidadas en s1 conjunto, basada e el trabajo
realizado de aciterdo con la niormativa reguladora dela actividad de auditoria de cuentas vigente
en Espafia, que requiere el exanien, mediante la realizacién de pruebas selectivas, dela

evidencia Justlﬁcatlva de las cuentas anuales consohdadas yla evaluacién de si $u presentacién,

los principios v eriterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estdn de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, 1a imagen fiel del patrimonio consolidade y de la situacién
finaneiera consolidada de Grupo Isolux Corsan, S.A. y sociedades dependlentes al g1 de
diciembre de 2011 asi como delos resultados consolidados de sus operaciones y-de sus flujos de
efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de.
eonformidad con las Normas Internacionales de Informacion Finaneiera, adgptadas porla
‘Unién Europea, v demés disposiciones del marco normativo de informiacion financiera que

resultan de aplicacion.

Fl informe de gestién ¢onsolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad domingnte consideran oportunas sobre la sitiiacion de Grupo
Isolux Corsan, S.A.y sociedadés dependientes; la evolucién de sis negocios'y sobre otros
asuitosy no forma parte integrarte de las enentas anuales consolidadas. Hemos verificado que
la informacién contable que contiene el citado informe de gestién congolidado concuerda conla
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita
a ld verificacion del informe de gestién consolidado con el aleance mencionado en-este mismo
péarrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables de Grupo Isolux Corsdn, S:A. vy sociedades dependientes.

PricewaterhouseCoapers Auditores, S.L.

Ferhando Chamosa
Socio — Auditor de Cuentas

10 de abril de 2012

PricewaterhcuseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de lu Castellina 259 B, 28046 Mqﬁrfﬁ,' Espafia
Tel.: 434 915684 400 / +34 902 021 111, Fax: 434 913 083 566, wuww.pe.com/es

R. M. Madrid, hoja 8?.2'50-1, folio 75, tomo 9.2687, [lbre 8.054, seccidn 3°
Inserita en el R.OAC. con el nimero 80242 - CIF: B-79 031200
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE GRUPO ISOLUX GORSAN, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO
(En miles de euros)

- 3de 31 de
_ diciembre de diciembre de
_Nota 2011 2010
ACTIVOS
Activos no corrientes
Inmovilizado material 6 190.359 203.834
Fondo de comercio 7.1 577.436 487.114
- Activos intangibles 7.2 24.889 £6.509
Inversiones Inmobiliarias 14.574 -
Activos Coricesionales Asignados a Proyectos 8.1 2.451.377 1.400.922
- Otro inmovilizado asignado a proyectos 8.2 1.488.601 252.201
Inversiones en sociedades puesta en equivalencia 9 34.634 178.996
Inversiones financieras 10 10,956 11.512
Clientes y otras cuentas a cobrar 12 124.759 69.093
Aclivos por impuestos diferidos 20 232.618 115.886
Instrumentos financieros derivados i1 1,155 4.287

- 5.151.358 2.790.354

Actlvos corrientes

Existencias 13 357.725 A427.860
- Clientes y otras cuentas a cobrar 12 1.886.931 1.941.875
Instrumentos financieros derivados i1 6.201 4.710
Activos financieros a valor razonable con cambios eh
- resultados 14.2 14.447 2.300
Efectivo y equivalentes al efectivo 14.1 674.366 037.555

2.939,670 3.314.300

Total activos 8.091.028 6.104.654

Las notas 1 a 39 de la memoria y los Anexos | a IV son parte integrante de estas cuentas
anuales consolidadas.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE GRUPO ISOLUX CORSAN, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO
(En miles de guros)

31de 3de
_ diciembre diciembre de
Nota de 2011 2010
PATRIMONIO NETO
Capital y reservas atribuibles a los accionistas dela
Sociedad
- ‘Capital sacial 15 17.463 17.463
Prima de emision 18 468.413 469.163
Reserva legal 15 10.564 8.207
- Reserva de cobertura 11 (60.741) (36.3186)
Diferencias acumuladas de conversién 18 (30.262) 38.119
Ganancias acumuladas 17 197.5568 199.710
_ 602.995 696.346
Participaciones no dominantes 17 293.318 74.728.
Total patrimonio neto 896.313 . 771.074
PASIVOS
Pasivos no corrientes
- ‘Deudas con entidades de crédito 19 929.930 8776564
‘Financiacion de proyectos 8.3 2.257.823 1.012.530
Instrumentos financieros derivados 11 174.359 47.647
_ Pasivos por impuestos diferidos 20 142.879 66.752
Provisiones para otfos pasivos y gastos 211 47.060 47167
Otras cuentas a pagar 18 418.897 41,028

3.970.948 2.082.688

Pasivos corrigntes

Peudas con es de crédito 19 449.058 372:804

. Financiacion de proyectos 8.3 358.342 222.480
Proveedores y otras cuentas a pagar 18 2.303.064 2,559.171

Pasivos por impliesto corrierte 28.224 21.779

{nstrumentos financieros derivados 11 24.400 12.559

h Provisiones para otros pasivos y gastos 24.2 60.679 52.099
3.223.767  3.240.892

_ Total pasivos 7.194.715 6.333.580
Tetal patfimonio heto ¥ pasivos 8.091.028 6.104.654

Las notas 1 a 39 de la memoria y los Anexos | a IV son parte integrante de estas cuentas
anuales consolidadas.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE GRUPO ISOLUX CORSAN, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

(En miles de euros)

Total ingresos de explotacién

Cifra dé hegocios

Otros ingresos de explotacion

Variacion de existen__éias

Trabajos realizados por el Grupo para su inmovilizado
Total gastos de ex_}ilotacién

Consumo ¥ ofros gastos exieinos

Gasto por prestaciones a los empleados
Amortizacién y cargos por pérdidas por deterioro de valor
Variacién de provisiones de irafico

Otros gastos de explotacion

Resultado de explotacion

Gastos financieros

Ingresos financieros

Resultado financiera neto
Participacion en &l resultado de sociedades puesta en
equivalencia

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre las ganancias
Resultado del gjercicio
Afribuible a:

Agccionistas de la Sociedad
Participaciones no dominantes

Ganancias por accién atribuibles a los accionistas de [a

Sociedad durante €l ejercicio — Basicas y diluidas (Euros por

accion)

Ejercicio finalizado a 31 dé

diciembre

Nota 2011 2010
3.371.940 3.239.786
22 3.200.700 3.188.740
24 55,166 44,995
(2.331) 5.034
118.405 1.017
(3.106.047) (3.032.084)
23 (2.251.624) (1.864.095)
25 (378.925) (379.270)
67.8y25 (112.169) (86.692)
(7.672) (16.804)
24 (348.657) (685.223)
265.893 207.702
27 (300.810) (171.743)
27 83.530 56.022
27 (217.280) (115.721)
9 {15.787) (7.072)
32,826 84.809
28 (27.350) (20.949)
5.476 63.960
24.069 63.155
17 {18.593) 805
5.476 63.960
29 0,27 0,72

Las notas 1 a 3% de fa memoria y los Anexos [ a IV son parte integrante de estas cuentas

anuales consolidadas.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE GRUPO ISOLUX GORSAN,

SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADOQ CORRESPONDIENTE A LOS

S.AY

EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010 (En miles de euros}

Ejercicio finalizado a
31 de diciembre

Nota 2011 2010

Beneficio/(Pérdida) del ejercicio ' 5.47"_6_'” :..63.960
Otro resuftado global: _

Variacion por la conversion de Estados Financieros en el o '
extranfero 16 (76.489) . 34.819
Variacion dal valor razonable coberturas de flujos de efectivo 1 © (109.79)  (54.600)
- Efecto impositivo 20 33.987 15,245
Traspaso a resultados cobertura de flujos de efectivo 11 20.897 21.952
- Efecto impositive 20 (6,269) (6.545)
Cobertura neta de flujos de efectivo {60.564)  {23.957)
Resultado global total del afie atribuible a: {131:577) 74.822
Accloriistas de la'Sociedad Dominante (101.459) 68.129
Participaciones no dominantes {30.118) 6.693

Las notas 1 a 39 de la memoria y los Anexos | a IV son parte integrante de estas cuentas

anuales ¢onsolidadas.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE GRUPO ISOLUX CORSAN, S.A. Y

SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
(En miles de Euros)

Flujos de efectivo de actividades de explotacién

Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes de:

- Amortizacién y cargos por pérdidas por deterioro de valor
-'Variacion de provisiones de trafich

- Resultada en 1a venta de inmovilizado malerial asignado & prayecios
- Restiltado en 1a venta de inmovilizada material

- Participacion en el resultado de socladades pugsta en equivalencia
- Resultado financiero neto

- Remuheragiof financlera dcfivos concesionales asignados a proyectos
- Otros ajustes al resultado
Subtotal

Variaciones en el capital ciiculants:

- Existencias

~Clientes y otras cuentas a cobrar

- Activos financieros a valor razonable con canibios en resultados
- Proveedores y otras cuentas a pagar

- Provisiones para otros pasivos y gastos

- Ctras variaciones

Efectivo generado por fas operacionies

- Impuestos pagados

Efectivo neto generado por agtividades de explotacién

- Salida neta de efectivo combinaciones da negocio
- Adguislclén de Infovilizadd material y de aclivos intangibles
- Ingresos por venta de inmovilizado material y activos intangibles
- Adquisicion de actives concesionales a5|gnados a proyectos y otres activos asignados a
proyectos
~Variacién neta dé ofras cuentas a pagar a largo plazo
- ingresos porventa de Inmiovilizado aSIQnado a proyectos
- Adqms:c:én de inv, en spéiedadés puiesta en equiv.-& Inversiones financieras
- Variacién neta de otras cuentas a cobrar
- Intefeses recibidos y otros Ingresas financieros
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

Flujos de efectivo de actividades de financiasion
- Ingresos de Deudas con entidades de crédito
- Reembolsos de Deudas con entidades de trédito
- Ingresos de Financigcion de: proyectos
- Reembolsos dé Financiagion de proyectos
- Otros instrumenitos de deuda
- Intereses pagados
- Aporles pariicipaciones no dominantes
- Dividendos pagados
Efectivo neto generado por / {utilizado en} actividades de financiacién

Variacidn neta de efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del gjercicio
Diferencias de cambio Incluidas en la variacidn neta del gjercicio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del egjercicio

Las notas 1 a 39 de la memoria y los Anexos | a IV son parte integrante de estas cuentas

anuales consolidadas.

Ejercicio finalizado el 31 de

diclembre
Notas 2011 2010

32.826 84.909

6,7,8y25 119.169 86.602
7.672 16.804

24 - (26.562)
687 ’ -

9 15,787 7.072
27 217.250 115,721
8.1 (71.044) -
24 (4.533) -
285.018 199,727

64.226 (79.893)

61.124 {306.058)

(14.119) (1.796)

(257,505) 318.774

911 14.13g

- {4.303)

172.481 225.499

(28,922) {16.997)

143.559 208.502

32 (60.869) -
(21.599) {46.615)

3.789 1.415

{1.019.949} {506.019)

16.930 -

- 256.535

(3.035) {1.374)

{7.440) (6.081)

47.027 2.002

(1.045.146}) (300.117)

275.421 467.030

(77.943) (124.616)

652.730 506.863

(104.843) (58.037)
43.135 -

(246.638) (161.718)

128.711 -

{30.000) (24.000)

640.573 604.522

{261.014) 512.907

937.555 420.778

(2.175) 3.870

14.1 674.366 037,565

9 )E.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE GRUPO ISOLUX CORSAN, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
(En miles de euros)

1.  Informacion general

GRUPO ISOLUX CORSAN, S.A. (e adelante la Sociedad) es una sociedad que al cierre del 2011 cuenta
con un grupo {en adelante el Grupo), formado 'Grupo Isolux Corsan, S. A, somedad daminante, sus

estas notas recogen informacion adicional Tgspecto de las entidades |nclu1das en el perimetro de
consclidacion. Las empresas -del -Grupo poseen parncnpaciones inferiores al 20% :del capital en olras
entidades sobre las que no tienén influendia sighificativa. El Grupo tiene sus pnnmpales actividades y ventas
en Espafia y Latinoamérica y s& encuentra én fase de expansion en diversos paises de Asla, Africa y
Norteamsérica.

A efecios de la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, se entieride que existe un grupo cuando Ia
dominante tiene una o mas entidade$ dependientes, siendo éstas aquellas sobre las que la dominarite tiene
el control, bien de forma directa o indirecta. Los principios aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales
consolidadas del Grupo, asi como &l petirigtro de consolidacion se detallan en la Nota 2.2,

En el Anexo | a estas notas se desglosan los datos de identificacion de las sociedades dependientes incluidas
en &l perimetro de consolidacion por gl métado de integracidn global.

En el Anexo Ii & estas notas se desglosan Jos datos de identificacion de las entidades aseciadas incluidas én
el perimetro de consolidacién por el método de participacion.

el penmetro de consolidacion por el método de |ntqgraC|on proporcmnal

Por ofra parte, tanto la Sociedad dominante :.como clertas sociedades dependientes participan en UTEs,
siendo incluidas en las sociedades respesdt ‘las cifras correspondientes a las UTEs -a través de la
integracion proporcional de los saldos de actives, pasivos, ingresos y gastos. En el Anexo IV se incluye un
detalle de las UTEs en las que participan |as sociedades del Grupo.

Las variaciones en el perimetro de consolidacion ocurridas durante el ejercicio 2011 responden a lo siguiente:

« Creacion de las siguientes sociedades: 1.C. Plaza de Benalmadena Canarias, Lineas de Tabuate
Transmisora de Energia LTDA, [solux Projeclos Investimentos e Participagoes LTDA, Residuos
Armbientales de Galicia S.L., Societat Superficiaria Preventius Zona Franca S.A., Isolux
Infrastruciure, S.A. y Ciudad de la Justicia de Cérdoba S.A.

= |ncremento dé participacion del 33,33% al 100% de Cachoeira Paulista T. Energia S.A., mientras
que en el caso de Grupo T-solar Global, S$.A., el Grupo incrementa su participacion de 19,80% al
58,84%. (Nota 32).

= Venta de la participacion del 33,33% en Porfo Primavera Transmisora Energla ‘S.A. y Vila do Conde
Transmisora Energla S.A. {(Mer nola 8).

Las variaciones en ¢l perimetro de tonsolidacion ociiitidas durante él ejercicio 2010 responden & lo siguients:

»  Creacion de las siguientes sociedades; |s6lux Coisén Concesiones de México, S.A, de C.V., Isolux
.Corsan Energy Cyprus Limited, [solux Corsan FPower Concessions India Private Limited, Mainpuri
Power Transmission Private Limited, Isolux Corsan Concessions India Pilvated Limited, Scma Isolux
Varanasi Aurangabad Tollway anate Limited, Isolux Soma and Unitech JV, isolux Corsan Brasilefia
de Infraestructuras, S.L., IC| Soma JV, Carreteras Centrales de Argentina, S.A,, Wett Holdings LLC.,
Eclesur; ‘S.A., Empresa Concesionaria Lingas Eléctricas del Sur, S.A., Isolux Corsan Renovables,

S.A | Isolux Corsén Panama, S.A., Hixam Gestién de Aparcamientos lII S.L., Isolux Corsan Arabia
Saudi LLC & Isolux Corsan Gulf, LLC
10 BQ\
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= Compra de las siguientes sociedades: AB Alternative Investment, B.V., ICC Sandpiper, B.V., fsolux
Corsan Parlicipaciories de Infraéstructura Ltda., 1solux Corsan Participaciones en Viabahia Lida.

= Incremento de participacion del 70% al 80,7% en Infinita Renovables, S.A.

=  Disminucidn de participacion del 100% al 70% en Luxeol S.L. ¥ del 75% al 55% en Viabahia
Concessionaria de Rodovias, S.A.

= Venta de los negocios conjuntos en Brasil (ver nota 8.1) , venta de las participadas Infinita
‘Renovables Patagonia S.A. y Aparcamientos IC GérrigZz Ulia, S.L.

»  Asimismo, la sociedad Isolux de Médico, S.A. de C.V, ha absorbido a la sociedad Isolux Corsan
Construccién S.A de G.V. duranite el gjercicio:

Con fecha 17 de diciembre de 2004 sé consfiluye la Sociedad que, luego de varias modificaciones, se
denomina Grupo Isolux Corsan, S.A. La sociedad es cabecera de un Grupo que es continuador de las
actividades de! Grupo Isolux Wat, grupo de amplia trayectoria en el mercado espafial y cuya principal
actividad era la ingenieria, y que a-grincipios del afio 2005 se fusiona con el Grupo Corsan Corviam, quée a su
vez fambién mantenia un reconocide prestigio y duya principal actividad gra la construceidn. Fristo de la fusion
realizada en el afio 2005 suige Grupo Isolux Corsan.

E! domicilio sacial de Grupo Isolux Corsan, S.A. se encuentra en Caballero Andante 8, 28021 Madrid. La
sociedad se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo 20.745, libro 0, seccich 8, folio
194, hoja M-367488, inscripcién 11. La dltima adaptacion y refundicion de sus estatulos se encuentra inscrita
en el toma 20.745, libro 0 de la Seccion 8, folio 189, hojal M-367466, inscripcién N° 7.

gocio ianto en el mercado nacionat como en el

El Grupo Isolux Corsan, S.A., que desarrolla U egocic
desarrolladas por fa propia sociedad o por sus

internacional, tiene comeo actividades principales {a -8
dependientes) [as siguientes: '

. Los estudios de ingenieria, montajes induistriales ¥ fabricacion de los elementos necesarios para los
mismos, instalaciones integrales 'y edificacion. '

. La fabricacion, comercializacion y representacion de productos eléctricos, electronicos,
electromecanicos, informéatices, industriales 'y maguinaria y ufillaje.

. La prestacion de todo tipo de sétvicios de consultoria, auditoria, inspeccién, medicién, analisis,

dictamen, investigacion y-desarrollo, diseiio, proyecto, planificacion, suministro, ejecucion, instalacién
y montaje, Direccién y supervision de proyectos y obras, priebas, ensayos, puesta en marcha, control
y evaluacion, mantenimiento y reparacion, en instalaciones integrales, instalaciones eleéctricas y
electranicas, de climatizacién y aireacién, fluido sanitarias, de gas, de ascensores y montacargas,
contra incendios, de deteccion, de hidraulica de aguas, de sistéma de informacidn, de mecanica e
industriales, comunicaciones, energia, medio ambiente y lineas, subestaciones'y centrales de energia.

. La construccion completa, reparacion, coriservacion y mantenimiento de lodos 10s tipos de obras asl
como de toda clase de instalaciohes y montajes.

. La compraventa, ‘arrendamiento y explotacian por cualquier titulo de bienes inmuebles o derechos
reales sobre los mismas. '

. Lia teiencia, gestién y Direcgion de valores v participaciones representativas del capital de cualquier
-gntfdad:
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El Grupo opera principalmente a través de las siguientes [ineas de negocio:

. Construccion: Comprende la construcelan de todo tipo de obras civiles y edificacion tanto residencial

como no residencial.

[ngenigifa y Servicios Industiales: Esta linea de negocio incluye las actividades de ingenieria,

Eriergia, Telecomunicaciones; Instalaciones y Medio Ambiente.

o Concesiones: El Grupo es fitular de concesiones de infragstructuras lerrestres como autopistas y
aparcamientos, asi como de irifraestructuras_ eléctricas tales como lingas de transmision de alta
tension y centrales de transformacion de energia.

) Energias Renovables: Actividad en ef ambito de biocombustibles y de energia solar-fotovoltaica.

Durante el jercicio 2011 et Grupo ha iniciado un proceso de aperiura de capital, que afecta a a division de
concesiones y energia solar-fotovoltaica, en 1a Bolsa de Sao Paulo (Brasil), hablendo obtenido el registro de
“Compaiifa Abierta® en diciembre, y no habiende aun emitido valores & la fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales consolidadas.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por el Gonsejo de Administracion el 26 de marzo de
2012. Los Administradores presentaran estas cuentas anuales consolidadas ante la Junta de Acclonistas, y
se espera que las mismas sean aprobadas sin cambios.

2. Resumen de las principales politicas contables

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de estas cuentas
anudles consolidadas. Estas politicas se han aplicado uniforirismente a todos los ejercicios que s presentan

24. Bases de presentacion

Lag duentas anuales consolidadas del Grupo al 31 de diciembre de 2011 se han preparado de acuerdo con
las Nomias Internacionales de informacion Financiera (NIIF) adoptadas para su utilizacién en la ‘Union
Europea y aprobadas por los Reglamentos de la Conmiisién Europea (NIF-UE) ¥ que estan vigentes al 31 de
dicierbre de 2011. La fecha de primera aplicacion ds las NIIF para el grupo fue 1 de enero de 2008.

Las politicas gue se indican a continuacion se han aplicado uniformeme'n_t:e a todos los ejercicios que se
preseéntan en estas cuentas ahuales consolidadas.

Las cifras &stan expresadas en miles de euros en el presente documento, ‘excepto-cuando se menciona lo
contrario.

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado bajo el enfoque del Costé histérico, modificado en
squellos casos establecidos por las propias NIIF-UE en las que determinados activos y pasivos se valoran a

su valor razonable. La entidad ha optado por las siguientes opciones en aquellos casos en que la NIIF-UE
permite distintos criterios alternativos:

. Valoracién de inmovilizado materal e inmaterial a coste histdrico, capitalizando gastos financieros
durante el pefiodo de construcgion.
‘. Los negocios conjuntos y las UTEs son consolidadas por el método de integracion proporcional.

La preparacion de cuentas anuales consolidadas con areglo a‘las NIIF-UE exige el uso de clertas
estimaciones contables criticas. También exige a la Direccion que ejerza su juicio en el proceso de aplicar las
politicas contables de la Sociedad, En la Nota 4 se revelan las 4reas que implican un mayor grado de juicio o
complejidad o las dreas donde las hipotesis y estimaciones son significativas para las cuentas anuales
consolidadas.
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Normas, modificaciones e interpretaciones con fecha de entrada en vigor en 2011
Normas nuevas y modificadas adoptadas por el grupo:

:NlC 24 "Informacmn a revelar sobre parfes vinculadas®’. La norma revisada aclara y simplifica la
definicién de parte vinculada. Adicionalmente, elimina e! requetimiento para las entidades vinculadas
gon la administracion pilblica de revelar detalles de todas las transacciones con la administracion
plblica y con otras entidades vinculadas con la administracion ptblica. Se permite la adopcicn
anticipada de la norma revisada en su totalidad o parcialmente en relacién con los desgloses
reducidos para las entidades vinculadas con la administracién piblica.

. CINIF 18, “Cancelacidnh de pasivos financieros con instrumentos patrimonio” La CINIIF 19 aborda [a
contabilizacién por parte de una entidad que renegocia los términos de un pasivo financiero y emite
acciones para el acreedor para extinguir la totalidad o parte del pasivo financiero (permutas de deuda
par patrimenio neto). La interpretacion requiere gue se reconozea una ganancia o una perdlda en
resultados cuando se liquide un pasivo mediante la emisién de instrumentos de patrimonio propio dé 1a
entidad. El importe de [a ganancla o pérdida reconacido en resultados se determina por la diferencia
entre el importe en libros del pasivo financiero y el valor razonable de los instrumentos de patrimonio
emitidos. ‘Si el valor razonable dg los instrumentos de patrimonio no se pudiese determiinar de manera
fiable, se utiliza el valer razonable del pasivo financiero existente para determinar la ganancia o la
pérdida y para registrar los instrumentos de patrimonio emitidos. La interpretacion se aplica de forma
retroactiva desde el inicio del ejerelcic comparativo mas anfiguo que se presente.

. Proyecto de mejoras de 2010, publicadoen mayo de 2010 por el IASB adaptado por |a UE en febrero
de 2011 y que modifica las NIIF 1 “Adopcion por piimera vez de las NIIF", NIIF 3 “Combinaciones de
negoc:los NIIF 7 “Instrumentos financleros: informacion a revelar”, NIC 1 “Presentacion de estados
financieros”, NIC 27 “Estados financieros consolidados y separados”, NIC 34 “Informacion financiera
intermedia”, CINIIF 13 “Programa de fidelizacion de clientes”. Las modificaciones introducidas por este
proyecto de mejoras son de aphcamén obligatorla para los ejercicios anuales que comiencety & partir
del 1 de enero de 2011, con excepcién de las modificaciones a NIIF 3 y NIC 27 que aplican pata
ejercicios anuales que c0m|encen a partir del de julio de 2010.

Las nuevas normas, modificaciones e interpretaciongs aplicadas por el Grupe no han terido Uh efecto
significativo en los estadoes financierss corisolidados del Grupo.

Nuevas normas, modificaciones e interpretacionés publicadas que todavia no han entrado en vigor para
gjercicios financieros que comiencen a partic de 1 de enero de 2011 y no han sido adoptadas
anticipadamente:

. NIIF 7 (modificada) “Instrumentos financieros: Informacion a revelar — Transferencia de activos
financiéros”. La modificacion a la NIIF 7 requisie que se revele desgloses adicionales sobre las
expusncmnes de riesgo surg1das de aclivos -financieros traspasados a terceros. Entre ofros, esta
modificacion afectaria a Jas fransacciones de venta de activos financieros, los acuerdos de
factofizacion, las titulizaciones de activos financieros y los contratos de préstamo de valores. Las
modificaciones de la NIIF 7 son de aplicacién obligatoria a todos Ios ejercicios anuales que comiéncen
a parir del 1 de julio dé 2011, si bien se parmite su adopclién anticipada.

No se espera qué estas modificaciones tengan un efecto significativo en lds estados finandieros consolidados
del Grupo.
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Normas, modificaciones ¢ interpretaciones a las normas existentes que no han sido adoptadas por fa Unién
Edropea: )

NIC 18, “Refribuciones a los empleados™ se modificd en junio de 2011. El impacto sera el sngwente
aliminar €l enfogue del corredor y reconocer todas las pérdidas y ganancias actuariales en-otro
resultado global cuando surjan; reconocer inmediatamente todos los costes de los servicios pasados;
y sustituir el coste por intereses y el rendimiento esperado de los activos afectos al plan porunimporte
neto de intereses que se calcula aplicando la fasa de descuento al pasivo (activo) neto por
prestaciones definidas. El Grupo todavia tiene que evaluar et impacto total de las modificaciones.

NIIF 9 “Instrumentos financieros™ aberda la clasificacion, valoracion y reconocimiento de los activos y
de los pasivos financieros, La NIIF 9 se publics en fidviembre de 2009 y octubre e 2010. Susfituye las
partes de la NIC 39 que se refieren a la clasificacion y valoracién de los instrumentos finanéieros. La
NIIF 9 requiere que los activos financieros se clasifiqguen en dos categorias de valoracion; atjuellos
valorados a valor razonable v los valorados a coste -amorlizado. La determinacion se hace en el
reconocimiento inicial. La clasificacion deperide del modelo del negocio de la antidad para géstionar
sus instrumentos financieros v las caracteristicas de los flujos de efectivo y
instrumento. Para los pasivos financieros, la horma mantiene la mayoria de lds regiierimientos de la
NIC 39. El pnnc:lpal cambio es que, en los casos en que se toma ja opcidn dai valor razonable para los
pasivos financieros, la parte del cambio en ef valor razonable que sea consecuéncia del riesgo de
crédito propio de la entid_ad se regisira en ofro resultado global en'vez de en la cuetita de resultados, a
menos que suija una falta de correlacion contable. Sujsto a la adopcidn por la ‘Unidn europea el
Grupo todayia tiene que evaluar el efecto total de [a NIIF 9 y su adopcidn no mas tarde del periodo
contable que cofienza a partir del 1 de enero de 2013.

NIIF 10 “Estados financieros consolidados” se elabora sobre principlos existentes 1dentificando el
cencepto de control como el factor determinante de si una entidad deberia incluirse en los-estados
financieros consolidados de la dominante. La norma_ proporcioha una guia adicional para aytdar én la
determinacion de! conirol cuande es dificil de evaluar. Sujeto a la adopcién por la Unién europea el
Grupo todavia tiene que evaluar el efecto total de la NIIF 10 y su adopcion no mas tarde del periodo
contablé qué ¢omienza a partir del 1 de enero de 2013,

NIIF 11 “Acuerdos conjuntos”. Sujeto a la adopcion por la Unidn europea esta norma es de aplicacion
obligatotia a todos los ejercicios anu'ales que comiencen a partir del 1 de enero de 2013,

NIIF 12 ®Informacién a revelar sobre participaciones en otras entidades” incluye los requerimientos de
infarmacion para todas las formas de participacion en otras entidades, incluyendo aguerdos.conjunitas,
asociadas, vehiculos con cometido especial y otros vehiculos fuera de balance. Sujeto a la adopcion
por la Unién europea el Grupe todavia tiene que evaluar el efecto total de la NUIF 12 y su adopeion
NIIF 12 no mas tarde del periodo contable que comienza a partir del 1 de enero de 2013.

NIIF 13, "Determinacion del valor razonable”, pretende méjorat la uniforimidad y reducir la complefidad
proporcionando una definicion precisa del valor razonable y una fuente Unica para su determinacion,
ast como requenmlentos de informacién para $u uso en las NIIF. Los requerimientos, que estan
alincados en su mayoria con US GAAP, no amplia el uso de la contabilizacion a valor razonable, pero
proporciona una .guia sobre ¢émo deberia aplicarse Sujeto a la adopcidn por la Unidn éurapes el
Grupo todavia tiene gque evaluar &{ efecto total de la NIIF 13.y su adopcién no mas tarde del periado
contable que comienza a partir del 1 de enero de 2012.

NIC 28 (Modificacion) "Inverstones en entidades asociadas y negocios conjuntos”. La NIC 28 se ha
actualizado para incliir referencias a los negocios conjuntos, que bajo la nueva NIIF 11 "Acuerdos
conjuntos” tienen quie contabilizarse segin él método de puesta en equivalencia. Sujeto a la adopcmn

por la Unién europea La NIC 28 modificada seria de -aplicacién obligatoria a todos los ejercicios

anlales que comiéhceén a partir del 1 de enero de 2013.
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NIC 32 (Modificacion) y NIIF 7 (Modificacion) *Compensacién de aclives financieros con pasivos
financieros”. La madificacion de la NIC 32 es de aplicacién obligatoria para todos los eercicios
comenzados a partir de! 1 de ehero de 2014 y aplica de forma retroactiva. Sujeto a la adopcion por la
Unién europea Ya modificacion de la NIIF 7 seria de aplicacién obligatoria para todos los eercicios
comenzados a partir def 1 de enero de 2013 y aplica de forma retroactiva.

El grupo esta analizando el impaclo que tas nuevas normas, modificaciones e interpretaciones puedan tener
sobre las Cuentas Anuales Consolidadas del grupd en caso de ser adoptadas.

No hay ofras NIIF o interpretaciones CINIIF que no sean efectivas todavia y que se éspefe ue tengan un
efecto significativo sobre el Grupo. '

2.2. Principios de consolidacién
Dependientes

Dependientes son todas las entidades (incluidas las entidades con cometido especial) sobre las que el Grupo
tiene poder para dirigir las politicas financieras y de explotacién que generalmente viené acompafiado de una
participacién superior a la mitad de los derechos de voto. A la hora -de evaluar si el Grupo controla otra
entidad se considera la exislencia y el efecto de los derechos potenciales de voilo que sean actualmente
gjercitables o comvertibles. El Grupo también evaila la existencia de control cuando no posee mas del 50%
de los derechos de voto pero es capaz de dirigir las polilicasfinanciera y de explotacién medianie un control
de {acto. Este conirol de facto puede surgir en circunstancias en las gue el nimere de los derechos de voto
del Grupo en comparacion con el nimero y dispersién de las paiticipacioneés de ofros-acclonistas ctorga al
Grupo el poder para dirigir [as politicas financieras y de explotacion, ete.

|as dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control al Gru_po_, y se excluyen de
la consolidacion en la fecha en que cesa el mismo.

Cuando, a través de la adquisicién de una dependiente, el Grupo adquiera un grupo de activos o de activos
netds que no constituyan uh negocio, se distribuye el ¢oste del grupo entre 105 aclivos y pasivos individuales
identificables dentro del grupo, basandose en los valores razonables .de los mismos en la fecha de
adguisicion. Cuando e! Grupo incurra en costes relacionados con la adquisicion de paricipaciones en una
sociedad que no constituye un negocio, v no se haya finalizado la operacién en la fecha de cierre, los
menciohddos costes se activan en balance si es probable gue la transdceion sé llevara a buen fin
postériormente a la fecha del balance. Si no se puede estimar como probable‘que la fransaccion se llevara a
buen fin, los costes incurridos se reconocen como gastos.en Ia cuenta de resultados.

Para coniabilizar las combinaciones de negocios el Grupo aphca el mélodo de adquisicion. La
contraprestacion transferida por la adquisicién de una dependiente se corresponde con el valor razonable de
los activos ftransferidos, los pasivos incurfidos con los dntefiores propistarids de la adquirida y las
parlicipaciones en el patrimonio emitidas por el Grupo. La contraprestacion transferida incluye el valor
razonable de cualquier activo o pasivo que proceda de uin acuerdo de contraprestacion contingente. Los
activos identificables adquiridos y los pasivos y pasivos: contlngentes asumidos en una combinacion de
negocios se valoran inicialmente a su valor razongble en la fecha de adquisicidn. Para cada combinacion de
negoclos ei Grupo puede optar por reconocer cualquner pammpacnon no dcmlnante en la adqumcla por €l

ellos.

Si la combinacién de negocios se realiza por etapas, el valor razonable en la fecha de adquisicién de la
participacion en el patrimonio neto de la adquirida anteriormente mantenido por la adquirente se vuelve a
valorar gl valor razenable en la fecha de adquisicidn a través del resuliado del ejercicio.
(/
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Cualquier contraprestacion contingente a transferir por el Grupo sé reconoce a su valor razonable en la fecha
de adquisicion. Los cambios posteriores en el valor razonable de la contraprestacién contingente gue se
considere Un activo o un pasivo se recanocen de acuerdo con la NIC 39 en fesultados o comio un cambio en
otro resultado global. La contraprestacion contingente que se ¢lastiique conio patrimonio neto no se valora de
nuevo y su liquidacion posterior se contabiliza dentro del patimonio neto.

El fondo de comercio se valora inicialmente como ¢l g¥ceso del total de Ja contraprestacion transferida y el
valor razonable de la pariicipacion no dominanle sobre s atctives identificables netos adquiridos y los
pasivos: asumidos. Si esta conlraprestacion és |

efior al valor razonable de los activos netos de la

dependiente adquirida, ler diferencia se reconoce en restiftados.

Se eliminan las transacciones intercompariias, los saldos y las ganancias no realizadas por {ransacciones
entre entidades del Grupo. Las pérdidas ho fealizadas también se eliminan, a menos gue la transaccién
proporcione evidencia de una pérdida por deterioro del activo fransferido. Cuando es necesario para asegurar
su uniformidad con las politicas adoptadas por el Grupa, se modifican las politicas contables de las
dependientes,

En el Anexo | a estas notas se.desglosan los datos de identificacion de las sociedades dependientes incluidas
en el perlmetro de consolidacion por el método de integracion global.

Las sociedades Aparcamientos Los Bandos Salamanca S.L.y Aparcamientos IC Sarrién participadas en un
70% y 51% respectivamente por el Grupo no se consideran dependientes al no tener el Giupo el control,
dado que los acuerdos de accionistas estableceh clertos requisitos que hacen gue dichas Inversiones deban
ser consideradas como negocios conjuntos {(Ver Anexo llf),

El Grupo - es propietario del 100% de las acciones -ordinarias de ICC Sandpiper. Adicionalmente tiene la
maycria de los derechos de voto dentro del érgano. de Diréecion de ICC Sandpiper, si bien, requiere la
autorizacién de MSIP para la toma de ciertas decisiones estratégicas y financieras. Por lo tanto, el Grupo
clasifica su inversion en IGC Sandpiper como un negocio conjunto (Ver Anexo I1f).

Las socledades Agua Limpa Paulista, S.A,, Conceslonaria Autovia A-4 Madrid, S.A., ARRL (Mauritius) Limited
y Parque Solar Saelices S.L., participadas en un 40%, 48,75%, 80% y b% respgclivamente por el Grupo se
consideran dépendientss dado que el Grupo tiene contro! a través de acuerdos con accionistas (Ver Anexo 1).

Enajenaciones de dependientes

Cuando el Grupo deja de tener control, cualguier participacion retenida en la entidad se vuelve a valorar a su
valor razonable en la fecha en que se pierde el control, reconociéndose el cambio en el importe en libros en
testitados: E1 valor razonable es el importe en libros (nicidl a eféctos deé la contabilizacién posterior de la
participacion retenida como una asoclada, negocio conjunto © activo financiero. Ademas de ello, cualquier
importe previamente reconocido en el otro resultado global en refagion ¢on dicha entidad se contabiliza como
si el Grupo hubiera vehdido directamente los activos o paslvos relacionados. Esto podria significar que los
importes previamente reconocidos en el otro resultado global se reclasifiquen a la cuéiita de resultados,

Cambios en las participaciones en la propiedad en dependientes sin cambio de control

Las transacciones con participaciones no dominantes que no resulten en pérdida de control se contabilizan
como transacciones de patrimonio — es decir, como trarisacciones con los propietarios en su calidad ‘de
tales. La diferencia entre et valor razonable de la contraprestacion pagada y la correspondiente proporcion
adquirida del importe ‘en libros de los activos netos de |a dependiente se registra en €l patrimofiio neto, Las

ganancias o pérdidas por enajenacion de participaciones no dominantes fambién se reconocen en el
patrimonio neto.

X
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Negocios conjuntos

El Grupo considera negocios conjuntos a aguellas entidades, incorporados o.no, dende dos o mas participes
tengan contro! conjunto en virtid de acuérdos contractuales. Con controt conjunta se entienden la situacian,
contraclualmente establecida entre las partes, en la que las decisiones financieras y operativas clave
requieren unanimidad de los paricipes.

Las participaciones en negocios conjuntos se integran par el método de consofidacion proporcicnal excepto
por las sociedades Landscape Corsan, S.L., Pinares del Sur, S.L,, Las Cabezadas de Aranjuez, SL.y
Alglunia 5, S.L., paricipadas en un 50%, 50%, 40% y 50%, respectivamente, ya gue se consolidan de
acuerdo con'lo decidido por el Grupo para los negocios conjuntos del negocio inmobiliario segdn el méiodo
de participacién. El Grupo combina linea por linea su participacidn en los actives, pasivos, ingresos y gastos y
flujos de efectivo de la entidad controlada conjuntamente con ‘aquellas partidas de sus cuentas gue son
similares. El Grupo reconoce en sus cuentas anuales consolidadas [a participacién en los ‘beneficios o las
pérdidas procedentes de ventas de actives del Grupo a las entidades confroladas conjuntamente por [a parte
que corresponde a ofros participes. El Grupo no reconoce su participacion en los beneficios o las pérdidas de
la entidad controlada conjuntamente y que se derivan de ia compra por parte del Grupo de aglivos de la
entidad. controlada conjuntamente hasta que dichos activos no se venden a un tercero independiente. Se
reconoce una pérdida en la transaccion de forma inmediata si ia misma pone en evidencia una reduccion del
valor neto realizable de los activos corrientes, 6 una pérdida por deteriorg de valor.

En el Anexo 1l a estas notas se desglosan los datos de identificacién de los riegecios conjuntos incluidos en
el perimetro de consolidacion por el mélodo de integracion proporcional, excepto las -sociedades
mencionadas anteriormente consolidadas mediarnite el método de participadion.

Asocladas

Asocladas son todas las entidades sobre las que el Grupo ejerce influencia significativa pera no tiene control
que, generalmente, viene acompaiiado por una participacion de entré un 20% y.un 50% de los derechos de
voto. Las inversiones en asociadas se contabilizan por el métado de participacion e inicialmente se reconocen
por su coste. La inversion del Grupo en asociadas incluye el fondo de comercio (neto de clalguier pérdida por
deterioro acumulada) identificado en la adquisicién. '

Si la participacién en |a propiedad en una asociada se reduce pefo se mantiene la infiuencia significativa, sélo
la participacion proporcional de los importes previamente reconocidos en el otro resultado global se reclasifica
a resuitados cuando es apropiado.

La participacion det Grupo en las pérdidas o ganancias posteriores a la adgquisicion de sus asbciadas sé
reconoce en la cuerita de resultados, y su participacion en los movimientos ‘en &l estado de otro resultado
global posteriores a la adquisicion se reconoce en el estado de otro resultado global. Los movimientos
posteriores a la adquisicion acumulados se ajustan contra el importe en libros de Ja inversion. Cuando la
participacion del Grupo en las pérdidas de una asociada ‘es igual o superior a su participacion e la tmisma,

incluida cualquier otra cuenta a cobrar no asegurada, el Grupd no reconoce pérdidas adicionales, a no ser

qué haya incurrido en obligaciohes o realizade pagos en noribre de la asociada.

En .cada fecha de presentacién de infortiacion finaiiciera, el Grupo determina si existe alguna evidencia
objetiva de que se haya deteriorado ef valor de fa inversion en |2 asociada. Si este fuese el gaso, el Grupo
calcula el importe de [a pérdida por deteriofo del valor como la diferencia entre el importe recuperable de la
asociada 'y su impafte en libros y reconoce el importe adyacente a *la participacion del beneficio / (pérdida) de
una asociada” en la cuenta de resuliados.

Las pérdidas y ganancias procedentes de las transacciones ascendentes y descendentes enfre el Grupo ¥
.5US asociadas se reconocen én los estados financieros del Grupo sdlé en la medida que correspondan a las
parlicipaciones de otros inversores -eh las asocladas no relacionados - con el inversor. Las pérdidas no
realizadas se eliminan a menos gue la transaccion proporcione evidencia de pérdida por deterioro del valor
del activo transferido. Las politicas contables de las asociadas se han modificado cuando ha resultado
necesario para asegurar la uniformidad con las politicas adoptadas por el Grupo.
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Las ganancias o pérdidas de dilucion en asociadas sé reconocen én la cuénta de resultados.

En el Anexo Il a estas notas se desglosan los datos de identif‘ caddn de las entidades asociadas inclujdas en

U_nlones temporales de empresas (UTEs)

Tiene la consideracion de union temporal de empresas (UTE), de acuerdo con la definicion asignada por la
legislacion espanola U'otras legislaciones S|mllares el sistema de colaboracian entre empresanos por tiempo
cieito, determinado o indeterminado, para el desarrollo o ejecucion de una obra, servicio o suministro.

La parte proporcional de las partidas del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias de la UTE se
integran en €l bafance y'la cuenta de pérdidas y ganancias de la entidad participe en funcién de su porcentaje
de participacidn; Las trahsacciones entre la UTE y otras subsidiarias del grupo se eliminan.

En €l Anexo |V a estas notas se desglosan los datos de identificacion de las UTEs incluidas en el perimetro
de consalidacién por el método de integracion proporc;ona!

2.3. Transacciones en moneda extranjera
Moneda fuhcional y presentacion

b as partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las entidades del Grupo se valoran utilizando la
monedia del entorno econdmico principal en que la entidad opera ("moneda funciohal”). Las cuentas anuales
consolidadas se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacion de la ‘Sociedad
dominante, i bien a efectos de presentacion se muestran en miles de euros.

Transacciones y saldos

Las transacciones €n moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio
vugentes en las fechas de las transacciones, valorandose al cierre del ejercicio de acuerdo con el tipo de
camb[o vigerte en ese momento. Lag pérdidas ¥ ganancias en moneda exlranjera que résultan de la
idacion o de estas transacc;tones yde la conversion a los tipos de cambio de clerre de los activos y pasivos
monetarios denominados én moneda exiranjera $& Téconocen en la ¢uenta de resultados, excepto si se
difiereii en patrimonio neto :como las ‘cobertiras de flujds .de efectivo cualificadas y las coberturas de

inversiones netas cualificatias.

Los cambios en el valor razonable de titulos ‘monetarios ‘denominados en moneda exiranjera clasificados
como disponibles para la venta son analizadds entre diferéticias de conversién resullantes de carfibios en ¢l
coste amortizado del titulo y otros cambios en el importe ¢ os del fitulo. Las diferencias de conversion se
reconocen en el resullado del ejefcicio y otros camibios en €l importe en libros se reconocen en el estado de
otro resultado global.
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Las diferencias de conversién sobre parfidas no monelarias, tales como instrumentos de patrimonio
mantenidos a valor razonable con cammbios en resultados, se presentan como parte de la ganancia o pérdida
en el valor razonable. Las diferencias de conversién sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos
de patrimonio clasificados como Inversiones financieras, se incluyen en el patrimonio neto (otro resultado
global).

Entidades del Grupo
Los resultados y la situacion financiera de todas las entidades del Grupo (ninguna dg "i_as cuales tiene la

moneda de una economia hiperinflacionaria) que fienen una moneda funcional diferente de la moneda de
presentacion se convierten a fa moneda de presentacién como sigue:

- Los aclivos y pasivos de cada balance presentado se convierten al tipo de cambio de cierre en la
fecha del balance; ‘
. Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten a los tipos de cambio medios (a

menos que esta media no sed Una aproximacion razonable del efecto acumulativo de los lipos
exislentes en las fechas de la transaccion, en cuyo caso los ingresos y gastos se convierten en [a
facha de las transacciones); y

. Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen comd un cofponenie separadd del
patrimonio neto, (Otro resultado global)

En consolidacién, las diferencias de cambio que surgen de la conversion de una inversion ngta en enfidades
extranjeras, y de préstamos y otros instrurrientos en moneda extranjera designados como coberturas de esas
inversiones, se llevan-al patrimonio neto d& los accionistas. Cuando se vénde, esas diferencias de cambio se
reconocen en la cuenta de resultados como parte de la pérdida 0 ganancia en la venta.

Los ajusies al fonde de comercio y al valor razonable que surgen en la adguisicién de una entidad extranjera
se tratan como activos y pasivos de la entidad exiranjera y se convierten al tipo de cambia dé cierre, excepto
los fondos de comercio originados con anterioridad al 1 de enero de 2006.

2.4. Inmovilizado material

Los elementos de inmovilizado material -comprenden principalmente fterrenos, consliucciones, fabricas,
oficinas, instalaclones técnicas, maguinaria ¥ utillaje. Se reconocen por su coste menos la amortizacion y
pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, excepto en el caso de los terrefids, que se presentan
.netos de las pérdidas por deterioro. El coste histérico incluye los gastos directamerite atribuibles a la
adquisicion de las partidas.

Los costes posteriores se incluyen eh el imparte en libros del aclive o se-reconacen como un activo separado,
solo cuando es probable que los beneficios econdmicos futuros asociados con los glementos vayan a fluir al
Grupo y €l coste del elemento pueda determinarse de forma fiable. El imporle en libros del componente
sustituido se da de baja contable. El resto de reparaciones y mantenimiento sg cargan en la cuenta de
resultados durante €l ejercicio en que se incurre en elios.

Los terrenos no se amortizan. La amortizacion en otros activos se calcula usahdo el método lineal para
asignar sus costes a sus valores residuales sobre sus vidas lliles estimadas y en funcion de los siguientes
coeficientes:

Coeficiente
Cohstricélongs 1%- 3%
Instalaciones técnicas 6%-14%
Madquinaria 10%-17%
Utillaje 12,5%-33%
Mobiliario 5%-16%
Equipas para proceso de informacion 125%-25%
Elementos de fransporte 8%-14%

g
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El valor residual y 1a vida Gt de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en la fecha de cada balance.

Cuando el importe en_l'i_b_rps de un aclivo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se reduce
de forma Infediata hasta g0 importe recuperable (Nota2.9).

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizadd material se calculan :comparando los ingresos
obtenidos ‘con &l importe en libros y se incluyen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la linea “Otros
‘ingresos de explotacion”. Los trabajos realizados por e Grupo para su inmovilizado se valdian por.su coste
-de produccion v figuran como ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los bietigs récibidos por cobro de créditos se valoran por el precio que figura registrade el crédito
correspondiente al bien recibido, o &l precio de mercado, el menor.

25. Inversiones inmobiliarias

sampra.

Las inversiones inmobiliarias se presentan valoradas a su coste de adquisicion, de geviardo con la legislacion
aplicablg; siguiendo a todos los efectos los mismos criterios de capitalizacién y amortizacidn gue elementos
de la misma clase del inmovilizado material, tal y como se indica en la nota 2.4 anterior.

De acuerdo a los requisitos de desglose de informacion re queridos por la NIC 40, y aungue el grupo valora
sU$ inversiones inmobiliarias utilizando el método de coste, también determina peribdicaments su valor
razonable entendiendo como tal el valor de uso de'las mismas. Dicho valor de uso se determina en base las
hip6tesis de mercado estimadas por el Grupo.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion dé las inversiones inmobiliirias se realizan con
contiapdrtida en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de los anos de vida Giil estimada, en la cuenta
de resultados del gjercicio actual se han registrado 94 miles de euros de amortizacién.

2.6. Activosintangibles

‘Fondo de coimercio

¢io surge en la adquisicion de dependientes, asocladas y negocios ¢onjuntos y representa
traprestacion transferida sobre la participacién del Grupo en el vaior razonable neto de los

activos nétos 'icl_gniif_icables. pasivos y pasivos contingentes de la adquirida y el valor razonsble de la
parlicipacion no dominante en la adquirida.

A eofectos de llevar a ¢abo las pruebas para pérdidas por deterioro, ef fondo de corercio adquirido en una
combinacién de negocios se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo, o Grupos de
unidades generadoras de efectivo, que se espera que se beneficien de las sinergias de la combipacion. ‘Cada
unidad o Grupa de unidades a las que se asigna e} fondo de comercio representa el nivel mas bajo deniro de
la entidad al cial se conirala el fondo de comercio a efectos de gestioh interna, El fondo de -tomercio se
¢ontrala al nivel de segmento operativo.

Las revisiones de lag pérdidas por deterioro del valor de! fondo de comercio se realizan anualmente o con
mas frecuencia si sucesos o cambios en las circunstancias indican una poiencial pérdida por deterioro. El
importe en libros. del fondo de comercio se Sommpara ¢on ¢l iImparte recuperable, que et el valor en uso o el
valor razonable menos los costes de venta; el mayor de estos importes. Gualquier pérdida por deterioro se
reconoce inmediatzmente come un gasto y posteriormente no se revierte.
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Concesiones administrativas

Las concesiones administrativas se registran por el importe satisfecho por la Sociedad en concepto de canon
de n o explotagion, Eri ciertos. casos, las concesiones e refigfen a ld ‘autorizacion administrativa
concedida por diversos entes publ:cos para la construeeldn y posterior explotamon durante un periodo
determinado en los respectivos contratos, de aparcamientos, autopistas; lineas de transmision eléctfica y
otros bienes, los:aclivos relacionados con .estas concesiones se clasifican dentro de activos concesionales
asignados a proyectos (Nota 2.7).

Aplicaciones informéticas

Las licencias para programas informaticos adquiridas a terceros se capitalizan sobre la base de los cosfes en
que se ha incurrido para adquirifas y prepararlas para usar el programa especifico. Estos costes se
amortizan durante sus vidas dtiles en un periodo maximo de 5 anos.

Los gastos relacionados con el desarrollo o mantenimiento de programas informaticos se reconocen como
gasto cuando se incurre en ellos. Los costes directamente relacionades con la produccion de programas
informaficos tnicos e identificables controlados por el Grupo, ¥y que sea probable que vayan 'a generar
beneficios econdmicos superiores a los costes durante mas de un aiio, se reconocen como activos
intangibles.

Los costes de desarrcllo de programas informaticos reconocidos como acfivos se amortizan por método lineal
durante sus vidas Utiles estimadas (no superan los § anos).

Gastos de investigacion y desarrollo
Los gastos de investigacion se reconocen como un gasto cuando se incurre en ellos. Los costes incurridos en

proyectos de desamrollo (relacionados con el disefio y prueba de productos nuevos o mejorades) se
regonacen ¢omo activo inmaterial cuando se cumplen los siguientes requisitos:

. Técnicamente, es posible completar la produccion del activo intangible de forma que pueda estar
disponible para su utilizacidn o su vénta;

. La Direccidn tiene intencién de completar ef activo intarigible en cuestién, para usarlo o venderlo;

. Existe la capacidad para ufilizar ¢ verider el activo intangible;

. Es posible demostrar la forma en que €l activo intangible vaya a generar probables beneficios
econdmicos en el futuro;

. Existe disponibilidad de los adecuados recursos téchicos, financigros o de otro tipe, para completar el
desarrollo y para ulilizar o vender el activa intangible; y

. Es posible valorar, de forma fiable, el desembolso atribuible al activo intangible durante su desarrallo.

Otros gastos de desarrollo se reconocen como gasto cuando se incurre en ellos. Los costes de desariollo
previamente feconocidos como un gasto no se reconocen como un active en un ejercicio posterior. Al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 no se han capitalizado costes de desarmollo.

Cartera de contratos

Las relaciones -contractuales con clientes adquiridas en combinaciones de negocids se reconocen por su
valor razonable a la fecha de adquisicién. Las relaciones contractuales con clientes tienen una vida (il finita
y se valoran & costé menos amortizacion acurmulada, La amorlizacion ge calcula usando &l miétodo lineal
durante la vida esperada de la refacién coniractudl (5 afios).

&d
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Permisos, licencias y autorizaciones (PLA's)

Estos activos intangibles ‘consisten en los permisos, licencias y aulorizaciones necesafios para la
construccién de ias instalaciones técnicas de tas centrales solares fotovoltaicas. Se capitalizan por su coste
en la fecha de cumplimiento de los requisitos para su reconocimiento como aclivo intangible - es decir,
cuando sea probable que los beneficlos econdmicos fuluros relacionados con el activo fluyan al Grupo y
cuando el coste del activo pueda ser valorado de fofma fiable. El resto de los costes relacionados con los
PLA"s se cargan en la cuerita de resultados durante el gjercicio en que se incurre en ellos.

Los PLA’s se registran como acllvoes Intangibles hasta que se inicia _'I_a_ construceion de las centrales solares
con las que estan relacionados. En dicho momento, los permisos, licencias y autorizaciones se reclasifican
como inmovilizaciohes misteriales, dato que las centrales solares no pugden ser operadas sin los permisos,

licencias y autorizaciones correspondientes.

Los permisos, licencias y autorizaciones se empiézan a amortizar siguiendo un método lineal durante su vida
atil, eslimada en 25 afios, a partir de la entrada en funcionariento de las cefitrales solares.

2.7. -Activos concesionales y otro inmovilizado asignado a prayectos

Cuando Jas concesiones se réfieren a la autorizacion administrativa concedida por diversos entes piblicos
para la construccidn y posterior explot_acién, duranie un periodo determinado en los respeclives contratos, de
infraestrucluras de aparcamientos, autopistas, lineas de transmisicn eléctrica y otrés bienes, se aplica un
tratamiento contable definido de acuerdo con las bases contenidas en el CINIIF 12; siempre y cuando, de
acuerdo a los términos ‘contractuales, el Grupo es autorizado a usar la infraestruciura cohcesional, pero no la
controla debido a:

o Los activos objeto de concesién son propiedad del organismo concedente en la mayor parte de los
¢asos, .

« E| organismo conceédente controla o regula el servicio de la Sociedad concesionaria y las
condiciones en las que debe ser prestado.

« Los activos son explolados por la seciedad concésionaria de acuerds con los critetios establecidos
en el pliego dé adjudicacion de |a concesién durante un periodo de explotacidn establecido.

» Altérmino de dicho periodo, los activos revierten al organismo concédente, sin que el concesionario
tenga derecho alguno sobre los mismos,

Cuando las concesiones estin bajo el alcance dé la CINIF 12, los respectivos ‘aclivos pueden ser
clasificados como:

¢ Aclivos financieros; Cuando el ente concedente establece Un detecho ihcondicional a recibir caja u
otros activos financieros independientemente del uso del servicio ptblico por los usuarios.

» Activos intangibles: Unlcamente cuando los contratos correspondientes no establecen un derecho
contractual a recibir caja u ofros ‘activos financieros del ente concéderite, independienternente del
iiso del servicio publico por parte de’los usuarios.

Estas concesiones se financian principalmente mediante la -figura conocida como “Project finance”
(financiacion de proyectos).

Estas estructuras de financiacion se aplican a proyectos .que son capaces por si mismos de dar suficiente
respaldo a las entidades financieras participantes en_cuanto dl réerribolst de las deiidas contraidas para

llevarlos @ cabo, si bien; principalmente durante &l periodo de constiuccion y hasta la puesta en marcha de
los proyectos, pueden existir ciertas garantias adicionales. Asl, cada lino de ellos se desarolla a través de

etades especificas en las que Ios activos del proyecto se financian por una parte mediante una
aportacion de fondos de los promotores, que esta limitada a una cantidad determinada y por otra,
generalménte de mayor ‘voluriien, mediaiite fondos ajenos en forma de devda a largo plazo. El servicio de
deuda de estds créditos o préstamos estd respaldado fundamenialmenie por los. flujes de caja que el propio
proyecta genere en &l futiro, dsi como por garantias reales sobre los aclivos del proyeclo.

Los ingresos se reconocen de acuerdo con e valor rszonable del servicio prestado.
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Sewvicios de construccién:

El Grupo reconoce el ingreso de servicios de construccion de acuerdo a lo establecido en la nota 2,23.

Las cantidades recibidas o a recibir por los servicios de construccién se reconocen de acuerdo a su valor
razonable.

Los activds -se valoran basados én los Gostes directamente atribuibles a su construccion hasta la fecha de
entrada en-explotacion, tales como estudios y proyectos, expropiaciones, reposicion de gervicios, ejec:ucmn
de obra, Direccion y gastos de administracion de obra, instalaciones y edifi caciones y offos similares, asi
como la parte correspondiente de otros costes indirectamente lmputab[es eh la medida en que |6g mismos
corresponden al periodo de construccién. Asimismo, los gastos financieros devengados durante el periodo de
construccion se capitalizan (bajo el modelo de Aclive Intangible).

El grupo reconoce las obligaciones contractuales en ia medida en la que se van ihcuiriendo los servicios
relacionados, sin embargo, cuando el ente concedente ha curnplido sus obllgacmnes confractuales en mayor
medida que las abligaciones correspondienies a la sociedad concesionaria del grupe, s registra tn pasivo y
un incremento del activo intangible por la cantidad que iguala la .obligacién prestada por el grupo con la
obligacion cumplida por el ente concedente. Esla situacién sucede principalmente cuando la entidad
concestonaria del grupo recibe el dérecho a cobrar a los bsuiarios desde el primer momento de la vida de la
concesion al referirse ésta a una infraestructura existente, que postenormente sera mejorada y."u ampliada.

En las goncesiones bajo el modelo de active mlangible se reconocen desde el primer momento de la
congesién, como parte del valor razonable del activo, las provisiones por desmantelamiento, retiro o
réemplazo, asi coto los trabajos relacionados con mejoras € incrémentos de capacidad cuyos ingresos
relacioriados estan incluidos bajo 10s contratos de concesion y, tanto €l descuento de valor temporal de tales
_provisiones como la correspondiente amortizacion son imputadas a resultado del ejercicio.

Adicionalmente, las provisiones relacionadas con grandes reparacicnes se van impltando a resuitados de
forma sistematica seglin su deverigo.

Bajo el modelo de activo financiero, la contrapattida del servicio de construccidn es una cuenta por cobrar
que ademas incluye un rendimiento financiero que se calcula en base a la tasa de rendimiento esperada para
el proyecio en funcion los flujos estimados del mismo incluyendo, &n los casos que éste previsto en el
confrato, proyecciones de inflacion y revisiones tarifarias estipuladas €n los contratos. Una vez iniciada la
fase de explotaclon la cuenta por cobrar se valora a coste amortizado, reglstrandose en la cuenta de
peérdidas y ganancias el efecto de cualquier diferencia entre fos fujos r_eal_es y los estimados. La tasa de
rendimiento no se modifica salvo que camblen sustancialmente las circunstancias que afectan a los flujos del
activo concesional (reequilibrios econdmices otorgados por el ente concedente, armpliaciohes de contratos,
ofras causas...).

El grupo clamfca la remuneracion fnanmera de .los vos fnanc:eros concesionales comao ingresos
ordinarios dado que dicho mgreso forma parte del objeto general dé actuacion del grupo, ejercido
reguldarmente y que proporciona ingresos de caracter periodico,

Servicios de mantenimiento y explotacion:

Los gastos de conservacion y mantenimiiento que no representan una amphacnon de la vida atil o capatidad
productiva de los correspondientes actives se registran como gasto del ejercicio en que se producen. Las
corcesiones siguen el criterto deé Subrir 68n la amortizacion la totalidad de la inversion realizada al finalizar &
perfodo del proyecto, neto de cualquier valor que el organismo concedente rembolsara al finahzar la
conceslén, La Sociedad concesionaria recibe los ingresos por los servicios prestados, bien directamente dé
los usiarios o a fravés del propio organisimo concedente.

Una vez comienza el periodo de explotacion, los cobros se reconocen como ingresos ordinarios y los gastos
de explotacion como gastes ordinarios en él efercicio. Bajo el modelo de activo intangible, log activos se
amortizan de forma lineal durante la vida de fa concesion, excepto en el caso de las auloplstas v
aparcamientos donde se amortiza de forma sistematica en funcién de el tréfico / ocupacion estimada duranie
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el periodo de concesitn. ‘A cada cierre se revisa la rentabilidad del proyecto para evaluar si existe algin
ifdizador dé;| jda de valor por no ser recuperables los activos en relacion con los ingresos generados'por
su explotacton.

2:8. Costes porintereses

Los costes por irtereses incurridos para la construccion de cualquier activo cualificado s¢ tapitalizan durarite
el periodo de tlempo que es necesario para completar y preparar el activo para el uso que se pretende. Olros
costes por intereses se llevan a gastos,

'2.9. Pérdidas por deferioro de valor dé los activos no financieros

Los activos que tienen una vida dtil indefinida y el fondo de comercio no éstan sujetos a amortizacion y se
someten anualmente a pruebas de pérdidas por deterioro del valor. Los activos sujefos & amortizacién se
someten a pruebas de pérdidas por deterioro siempre gque alg(n suceso o cambio en las circunstancias
indique que el importe en libros puedé no ser recuperable. Se reconoce una perdlda por deterioro por el
exceso del importe en libros del activo sobre su importe recuperable. EJ |mporle recuperable es el valor
razohable de un activo menos los costes para Id vénta o el valor de uso, el mayor de los dos. A efectos de
evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los actlivos se agrupan al nlvel mas bajo para el que hay flyjos de
efectivo identificables por separado (unidades generadoras de efective). Los actives no financieros, distintos
del fondo de comercio, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a cada fecha
de balance por si se hubieran producido reversiones de la pérdida.

2.10. Activos financieros

El Grupo ¢lasifica sus activos financieros -en las siguientes categorias: a vélor razonable -con cambios en
resultados, préstamos y cuentas a cobrar, mantenides hasta su vencimiento y dlsponlbles para la venta. La
clasificacion depende del proposito con ] que g6 adquirieron los activos financieras, ccion détermina
la clasificacion de sus activos financieros en el momento de reconocimiento inicial y revisa la clasificacion en
cada fecha de presentacion de Informacion financiera.

Acorde con la modificacion de ta NIIF 7 el Grupo procede a clasificar las valoraciones @ mercado de los
instritméntos financiercs en funcion del rivel mas bajo de los dates utilizados que sean signifi icativos para el
conjunto del valor razonable del instrumento. Acorde con esta norma los instrumentos financieros deben
tlasificarse.con |a siguiente tipologia:

1, ;Precms ¢otizados en mercados dctivos para instrumentos idénticos

2 :Datog obseruables para el instrumento, ya sea directamente (precios) o indirectamente (basados-en
-precios).

3. Datds que no estan basados en observaciones en el mercado

Actives financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios €h resultados son activos financieros mantenidos para
negociar. Un activo financiero se dasifica en esta categoria si se adquiere pnncnpalmente con el propésito de
venderse en el .corto plazo. Los derivados tamblén se clasifican ¢omo adquirides para su negociacion a
menos que sean desighados como coberturas, Los activos de esta .categdria se: clasifican como activos
corrientes,
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Préstamos y cueritas a cobrar

Los préstamos y cuentas a Gobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que
no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a
12 meses desde de la fecha del halance que se clasifican como activos no corientes. Los préstamos y
cuentas a cobrar s& incluyen en clientes y otras cuentas a cobrar en el balance consolidado (Nota 2.13), asi
como en activos concesionales asignados a proyectos en él caso de cuentas a cobrar relacionadas con
modelos de activos financieros bajo concesiones (Nota 2.7).

También se incluyen es la parfida dél balance consolidado de efectlvo y equivalente de efective (Nota 2.14).
Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

Los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fljos
o determinables y-vencimiento fijo que la Direccién del Grupo tiene la intencion posiliva y la capacidad de
mantengr hasta su vencimiento. Si el Grupo vendiese un importe que no fuese insignificante de los actives
financieros mantenides hasta su vencimiento, la categoiia completa se reclasificaria como disponible para la
venta, Estos activos financieros disponibles para la venta se incluyen en activos no corrientes, excepto
aquellos con vencimiento inferior a 12 meses a partir de la fecha del balance que se clasifican como aclivos
corrlentes.

Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta san activos no-defivados qué se designan en esta categoria
o no se clasifican en ninguna de las ofras categorias. Se incluyen en activos no corrientes a menos que
venza dentro de los 12 meses posteriores a la fecha de balance o que 1a Direccién pretenda enajenar la
inversion en dicho pericdo.

Contabilizacion de los activos financieros

Las adquisiclanes y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de negociacion, es degir, la fecha
en que el Grupo se compromete a adquirir o vender &l activo. Las inversiones se reconacen inicialmente por
el valor razonable mas los costes de la transaccién para todos los aclivos financieros no- llevados ‘a valor
razonable con cambios en resultados. Los activos financieros a valor razonablé con cambios en resultados se
réconocen infcialmente por su valor razonable, y los costes de la transaccion se llsvan a resultados. Las
inversiones se dan de baja en el balance cuando los derechos a Tecibir flujos de efectivo de las inversiones
han vehcido o se han transferido y el Grupo ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y veritajas
derivados de su titularidad. Los activos financieros disponibles para la verita y los activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados se contabilizan posteriormente por su valor razonable. Los préstamas y
-cuentas -a cobrar se contabilizan por su coste amorlizadoe de -acuerdo con el método del tipo de interés
efectivo.

Las pérdidas y ganarncias gue surgen de'cambios en el valor razonable de la categoria de “activos financieros
a valgr razbhable con cambios en resultados” se incluyen en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias en el ejercicio
en-que surgen. Los ‘ingresos por dividendos détivados de activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados §& réconoten én la cusntd de perdidas'y ganancias cuando se establece el derecho del Grupo
arecibir el pago.

Las variaciohés en el valor razonable de tltulos monetarios denominados en moreda extranjera'y clasificados
como disponibles para la venta se analizan separando las diferencias surdidas en el coste amortizado del
titulo ¥ otros cambios en &l importe en libros del titulo. Las diferencias de conversion de titulos monetarios se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada; las diferencias de conhversioh de titulos no
fnonetarios se reconocen en el patrimonio neto (otro resultado global). Las variaciones en el valor razonable
de los fitulos monetarios v no monetarios clasificados como disponibles para la venta se reconocen en el
patrimonio neto {otro resultado global),
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Cuando los tifillos clasificados como disponibles para la venta se enajenan o sufren una perdida por
_  djusles acurnulados al valor razonable reconocidos en el patrimonio fieto se incluyen &h la
clienta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los intereses de titulos disponibles para la venta calculados utilizando el método del tipo de interé$ efectivo
se feconoten en la cuenta de resultados en el pigrafe de “Resultados financieros netos”. Los dividendos de
Instrumentos de patrimonio neto disponibles para la venta se reconocen en la cuenta de resulfados como
“Resultados financieros netos” cuahdo se establece el derecho del Grupa a recibir el pago.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan sé basan en precios de compra corrientes. Si el
mercado para un activo financiero no es aclivo (y para los titulos que no cotizan), el Grupo establece el valor
razonable empleando técnicas de valoracién que incluyen el uso de fransacciones libres recientes entre
partes interesadas y debidamente informadas, referidas a otros instrumentas sustanciaimente iguales, el
analisis de flujos de efectivo descontados, y modelos de fijacidn de precios de -opciones haciendo un uso
maximo de los datos del mercado y confiando lo menos posible en los datos espedificos de la‘'entidad.

El ' Grupo evaliia en la fecha de cada balance si existe evidencia objetiva de gue un activo financiero o un
grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro. En gl caso te fiti los de capital
clasificados como disponibles para la venta, para determinar si los titulos han sufrido pérdi or deterioro
s consitlerara si ha tenido lugar un descenso significativo o prolongado en el vajor razonable de Jos titulos
por debajo de su coste. Si existe cualquier evidencia de este tipo para los activos financieros. disponibles para
venia, la, pérdida acumulada déeterminada como ia diferencia entre el coste de adqmsmldn y el valor,razonable
corriente, menos cualquier pérdida por deterioro del valor en ese activo financiero previamente reconocido en
las pérdidas o ganancias se elimina del patrimonio neto y se reconoce en la cueita de resultados. Las
pérdidas por deterioro del valor reconocidas en la cuenta de resultados por instrumentos de patrimonio no se
reviarten a través de la cuenta de resultados.

Las pruebas de pérdidas por deterioro del valor de las cuentas a cobrar se describen en la Nota 2.43,

Los activos finandieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan sustancialmente todos los riesgos y

beneficlos inherentes a la propiedad del aciivo. En el caso de cuentas ha cobrar este hecho s& produce en

general si se han transmitido los riesgos de insolvencia y mora.

Los a'c'ﬁvos y pasivos financieros se compansan, ¥ S¢ presentan por un neto en &l balarice, cuando existe un
), “exig legatmente, de compensar los importes reconocidos, y el Grupo tienen la intencién de

llqutdar por él netp, o de realizar el active y cancelar el pasivo simultansamente.

241, Instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura

Los detivados se reconocen inicialmente al valor razonable en la fecha en que se ha efectlgdo €l coritralo de
deifvados y postériormente se vuelven a valorar a su valor razonable. El método pata recanbcer la pérdida o
gananc;a resultante depende de si el derivado se ha designado coma un instrumento de cobertura y, si es
asi, de la naturdleza de la partida que esta cubriende. El Giupo puede designar determinados 'derivados
comao;

» .coberturas del valor razonable de activas y pasivos reconocidos (cobertura dél valor fazohabie);

s cobertuias de un riesgo concreto asociado @ un pasivo reconocido o ‘a una transaccién prevista
altamente probable (cobertura de ﬂUJOS de efectwo) o]

« coberfuras de una inversién neta én una operacian en @l extranjéro (cobertura de inversién neta).

Ei Grupo documenta al inicio de |a transaccidn la relacion existente entre los instrumentos de cobertura y las
partidas cubiertas, asi como sus objefivos ‘para la gestion del riesgo y la estralegia para acometer varias
transacciones de cobertura. El Grupo también documenta su evaluacion, tanto al inicio como sobre una base
continua, de si los derivados gue se utilizan &n las transacciones de cobeltura son altamente efectivos para
compensat los cambios en el valor razonable o en los fiyjos de efectivo de las partidas cubiertas.

El valor razonable de los instrumentos derivados utilizados a efectos de cobertura se muestra en la Nota 11.
Los movimientos en Ja reserva de coberiura se muestran en el Estado Consolidado de Cambios en el
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Patrimonio Neto y en el Estado del Resultado Global Consolidade. El valor razonable total de los defivados
de cobertura se clasifica como un activo o pasivo no cotriente si el vencimiento restante de la partida cubierta
es sUperior a 12 meses y como un active o pasivo corrienté si el vencimienito resiante de la partida cubierta
es inferior a 12 meses. Los derivados que no califican contablemente coma cobertura se clasifican come un
activo o pasivo corriente.

Acorde con la modificacién de la NIIF 7 el Grupo procede a clasificar las valoraciones a mercado de los
instrumentos financiergs en funcidn de lo explicado en la nota 2.10.

Cobertura del valor razonable

Los cambios en el valor razonable de derivados que se designan y califican como cobérturas del valor
razonahle se registran en la cuenta de resultados, junto con cualquier cambio en el valor razonable del activo
o pasivo cubierto que sea atribuible al riesgo cubierto.

Si la cobertura deja de cumplir los criterios para contabilidad de cobertura, el ajusie al importe en libros de la
partida cubierta para la gue se ha utilizado el método det tipo de interés efective se reconace como pérdida o
ganancia durante el periodo hasta su vencimiento.

Cobertura de flujos de efectivo

La parte efectiva de cambios en el valor razonable de los dérivados que s¢ designan y califican como
coberturas de flujos de efective se reconocen en el patrimonio neto. La pérdida o ganancia relativa a la parie
no eféctiva se reconoce inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias dentrd de “Resultado
financiero neto”.

Los importes acumulados en ef patrimonic neto se llevan a la cuenta de resultados en los periodos en que la
partida cubierta afecta al resultado (por ejemplo, cuando la venta prevista que se esta: cubriendo tiene lugar).
La pérdida ¢ ganancia relativa a la parte efectiva de permutas de tipo de interés que cubren deudas con
entidades de crédito a tipo variable se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias deniro de “Resultado
financiero neto”, La pérdida o ganancia relativa a la parte efectiva de tontratos a plazo en moneda exfranjera
que cubren ventas se reconocen en la cuenta de resultados dentro de “Cifra de negocios” y los que cubren
compras se reconocen en "Consumo y otros gastos externos”.

Guando un instrumento de cobertura vence o se vende o cuando no cumple los fequisitos exigidos para
contabilidad de cobertura, cualquier ganancia ¢ pérdida acumulada en el patrifmonio neto hasta ese marmento
permanecz en el patrimonio y se reconoce cuando [a transaccion prevista s reconocida finalments en la
cuenta de resultados, Cuando se espera que la transaccion prevista ho-ge vaya a producir, la ganancia o
pérdida acurnulada en el palrimonio néto se lleva inmediatamente & Ta .cuenta de resultados dentro de
“Resdiltado financiero neto”.

Cobertura de la inversidn neta

Las coberturas de inversiones netas en operacmnes en el exiranjero se contabilizan de forma similar a las
coberturas de flujos de efectivo. Cualquier ganaricia o pé d'd_a eil €l instrumento de cobertura relacicnado con
la parte efectwa de la cobertura se reconoce’en €. patr' onio neto. La pérdida o ganancia relativa a la patte
dé resultadés. Las pérdidas y ganancias acumuladas
lrados cuando se enajena la operacién eh el extranjero.

en cl patn_rnon_lo neto _se mc__:luyen enta cuenta de ret

Al 31 de diclembré de 2011 y 2010 &l Grupo no tiéne detivados de cobertura de inversiones neias en el
extranjero.

Derivados a valor razonable - a través de resultados gue se contabilizan como a valor razonable con
cambios en resuliados

Determinados derivados no califican para contabilidad de cobertura y se reconocen como a valor razonable
coh cambios en resultados. Los cambios en el valor razonable de cualguier Instrumento derivado que no
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califica para contabilidad de cobertura se reconocen inmediatamente en la cuenta de resultados, dentro de
“Resultado financlero neto”.

2.12. Existencias

Las materias primias y los producios terminados sevaldran a precio de coste de adquisicion o de preduccion
siguiendo-el criterio de coste medio ponderado, 0 a su valor.neto realizable, €| menor de los dos.

El coste de los productos terminados y en curso |nc|uye 10¢ costes de disefio, las materias primas, la mano de
obra directa, ofros costes direclos y gastos gendrales de fabricacion (basados en una capacidad normal de
trabajo de los medios de produccmn) La’ variacién en los precio de las exustencnas referenciados a indicés
variables son registradas contra el valor de'las’ existencias.

Los edificios en construccion y otras edificaciones se valoran en base a los costes direclos de ejecucion,
incluyendo ademas, los correspondientes .costes de financiacién generados durante el desarrollo de las
distintas promociones, asi como los costes de estructura que resultan imputables a dichos proyectos,
¢lasificandose en ciclo corto o ciclo largo en funcién de que el plazo de finalizacién de la promocién supere o
no los doce meses.

La valoracion de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimienlo, se ha reducido a su valor neto
realizable,

Dentro de'las existencias se recogén aclivos bioldgicos (ver nota 2.29).

El valor nisto realizable es el precio de venta :eslimado en el curso normal del negocio, menos los costes
variables-de venta aplicables.

2.13. Clientes y otras cuentas a cobrar

Cuentas comerciales a cobrar son importes débidog’ por clientes por ventas de bienes o servicios realizadas
en el Curso, hormal de la explotacmn Si se espera cob la. deuda en un afio .o menos (o en eI ciclo nonnal de

como activos no corrientes.

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razoniable y posteriormente por su
coste amortizado de acuerdo con el método del tipo dé fnterés efectivo, menos la provision por pérdidas por
deterioro del valor. Se establece una provisién para pérdidas por deterioro de cuentas comerciales a cobrar
cuando exisle evidencia objetiva de que gl Grupo no Serd capaz de cobrar todos los ‘importes que se le
adeudan de acuerdo con los términos originalés de las cuentas a cobrar. La existencia de dificultades
financieras_significativas por parte del deudor, la probabmdad de que el deudor entre en quuabra o]
reorganizacion financiera y la falta ¢ mora en los pagos se consideran indicadores de fue la cuenta a cobrar
se ha deteriorado. El importe de la provision s la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor
actual de los flujos futuros de efectivo estimadas, déséontados al tipo de interés efeclivo. El importe en libros
del activo se reduce a medida que se utifiza la cuenta de provisién y la pérdida se reconoce en ta cuenta de
resultados. Cuando una cuenta a cobrar sea incobrable, se regulariza contra la cuenia de provision para las
clentas ‘a cobrar. La recuperacion posterior de impores dados de baja con anterioridad se reconoce en
resultados. del ejercicio en que se produce la recuperacion.

2.14. Efectivo y equivalentes al efectivo

El efeclivo y equwalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depdsitos a [a vista en enfidades de
crédjto y ofras inversiones a corto plazo de gran liquidez generalmente con'Un veiicifiiénto original de tres
meses o menos. En el balance de situacion, los ‘descubiertos bancarios sé clasificaii como deudas con
entidades de crédito en el pasivo corriente.
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2.45. Capital social

El Capital social estd compuesto en su totalidad por acciones ordinarias que se clasifican como patrimenio
neto.

Los costés incrementalés direclamente afribuibles a [a emisién de nuevas acciones u opciones se presentan
en el paltrimonio neto como una deduccion, heta de impugstos, de los ingresos obtenidos.

Cuando cualquier @ntidad del ‘Gripo adquiere acciories de la Sociedad dominante (acciones proplas), la
contraprestacién ;pagada, incluido cualquier coste incremental directamente atribuible (neto de impuesto
sobre las ganancias) se deduce del pafrimonio atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante hasta su
cancelacion, emisién de nuevo o enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a emitir
posteriormente, cualquier imporie recibido, neto de cualquier coste incremental de la fransaccion
directamente atribuible ¥ los correspondienies efectos del impuesto sobre las ganancias, se incluye en ¢l
patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante.

2.16. Ingresos diferidos

a) Subvenciones oficiales

Segun los requisitos de las NilF-UE, las subvenciones oficiales se registran en libros cuando exista una
seguridad razonable de que se van a cumplir [as condiciones asociadas a su disfrute y-gue se van a recibir
las subvenciones. Las subvenciones y ayudas concedidas al Grupo estan supeditadas a varias condiciones.
Se evalla continuamente las expectativas del cumplimiento de las condiciones exlgldas para la oblencién de
todas las ayudas mencionadas, y considera que las mismas se van a cumplir sin incidencias que-obliguen al
-Grupo a devolver parte o la totalidad de las ayudas concedidas. Por 1anto, se encuentran reconocidas las
subvenciones al 31 de diciembre de 2011 y 2010 {Nota 18).

El Grupo cuenta con diversas ayudas -para la financiacién de sus inversiones. Dadas las diferenies
caracteristicas de cada una de las subvenciones que recibe, se utiliza el juicio para daterminar el imporie de
las mismas en aquellos casos en que las ayudas se refieren a préstamos que no devengan tipo de interés. En
estas situaciones, se calculan los intereses implicitos de estos préstamios utilizando tin tipo de interés efectivo
de inefcado para oblener ef valor razonable de los prestamos. La diferencia entre &l valor nominal y el valor
razonable de los préstamos, se considera como un ingreso diferido que se imputara a resultados segdn el
objeto que esté financiando e! préstamo concedido, Si @l préstamo sin intereses se destina a la adquisicion de
un activo, el ingreso diferido se imputa a resultados durante la vida atil de-dicho activo. Si €l préstamo sin
interéses esta relaciohado con gastos de explotacion, el ingreso diferido §e imputa a resultados en el
momento en que se realice dicho gasto.

b) Préstamos sininterés concedidos por organistios oficiales

Los préstamos reclbidos por el Grupo gue no devengan intereses se regisiran por su valor actualizado
{calculado utilizanda un tipo de interés efectivo de thercado), iniputando la diferencia qiie se genera en el
momento iriicial entre-el nominal del préstamo y su valor actualizado de la siguiente forma:

Cuando el destino dela financiacion es la adquisicion de un active, la diferencia mencionada anteriormente
se registra coma un ingreso diferido v se imputa al resuitado de! ejercicio en el periodo de amorizacién de los
activos financiados.

©) Deducciones

Los ingresos fiscales correspondientes a deducciones o benificaciones en la cuola del impuesio sobre
sociedades pendientes de apllcacmn por inversion en inmovilizado, se Imputan a Ja cuenta de pérdidas y
gananmas consolidada en el mismo periodo de tiempo en que se amortiza el inmovilizado material que las
origind, dado que se trata de ayudas espemf cas sujetas al cumplimiento de determinadas -condiciones 'y
dirigidas a fomentar [d inversidn en energias renovables,
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2.17. Proveedores y otras cuentas a pagar

Los proveedores se reconocen inicialmente a su valor razonable ¥ postériormente se valoran por su coste
amortizado utilizarido el método del tipo' de interés efeclivo.

Las.cuentas a pagar se clasifican como pasive corrignte si los pagos tienen un vencimiento inferior a un afio.
En caso contrario se presentan como pasivos no corrigntes..

2.18. Iinstrumentos financieros compuestos

Los instrumentos financieros compuestos emltldos ‘pot el Grupo comprenclen a las acciones preferentes des
que pueden convertirse en acciones a opcién del tenedor, 'y el nmero de acciones a emitir no varia por los
cambios &n el valor razonable.

El componente de paswo de un instrumento fihanciero compuesto se reconoce inicialmente al valor razonable
de un pasivo similar sin la opcién de conversion en patrimonio. El componente de patrimonio neto’ se
reconioce Inicialmente como la diferencia ritre el valor razonable del instruments finanglero compuesto
considerado en su conjunto y el valof razonable del componente de pasivo. Cualquier coste de transaccién
directamente atribuible se asigna a los componentes de pasive y palrimonio en proporcion a sus importes en
libras iniciales.

Con posterictidad a su reconecimiento ‘inicial, e componente de pasivo de un instrumento financiero
compuesto se valora por su coste amorlizado usando €l método del tipo de interés efectivo. El componente
de patrimanio netd de un instrumento financiefo compuesto no se vuglve a valorar excepto en el momenio de
la conversion o de su vencimiento.

Las deéudas financieras se clasifican como pasivos corrientes & menos que el Grupo tenga un deretho
incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después de la fecha del balance.

2.49. Deldas con entidades de crédito

Los deudsas con entidades de crédito se reconocen “inicidlmenhte, por su valor razonable, netos de los costes
en que se haya incurrido en la fransaccion. Posterior las deudas con entidades de crédito se valotan
pot-su coste ariortizado; cualquier diferencia entre 105 foridos obtenidos (netos de los costes necesarios para
su abtencitn) y el valor-de reembolso se reconoce en la cuenta de resultados durante la vida de la deuda de
acuerdo con el méledo del tipo de interés efectiva.

Las deudas con entidades de créditp se clasifican ¢omo pasivos coriientes a mengs que ef Grupo tenga un
derecho inconidicional a difefir su liquidacion durante al mehios 12 meses después de la fecha del balance.

Los intereses y otros gastos incurridos por la obtencidn de deudas coh entidades de crédito son imputados a
resultados del ejerclcio sigulendo el criterio de devengo.

2.20. Impuestos corrientes y diferidos

El gasto por impuesto del gjercicio comprende el Inpuesto corriente vy el diferido. El impuesto se reconoce en
la cuenta de resultados, excepto en la medida en que se refiera a partidas reconocidas directamente en el
patrimonio nefo. En este caso, el impueslo & reconoce también en el patnm_omo neto.

El cargo por impuesto cortiente se calcula €n base a las leyes fiscales aprobadas o a punto de aprobarse a la
fecha de balance en los paises en los que opéran las sociedades del Grupo 'y generan resultadas sujetos a
impuestos. La Direccién evalia periédicamente las posturas tomadas en relacién con las declaraciones de
impuestas respecto de situaciones en las que la Iey fiscal esta sujeta a interpretacion, creando, en su caso,
las provisiones necesarias en funcion de los importes que se esperan pagar a las autoridades fiscales,

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método de pasivo, sobre las diferencias temporarias

que surgen entre las bases fiscalgs de los aclivos y pasivos y sus importes en libros en las cuentas anuales
consolidadas. Sin embargo, si los impuestos diferidos surgen del reconocimiente inicial de un pasivo o un
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activo en una transaccion dislinta de una combinacién de negocios que en el momento de la transaccion no
afecta ni gl resiltade coritable ni a la ganancia o pérdida fiscal, no se contabiliza. Et impuesto diferido se
determina usando tipas impositivos (y léyes) aprobados o a punto de-aprobarse en la fecha del balance y que
se espera aplicar cuando el cotrespondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto
diferidd se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconacen en la medida en que es probable que vaya a disponerse de
beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias temporarias.

Se reconogen impuestos diferidos sobre las diferenclas temporarias qué surden en inversiones en
dependientes y asocladas, excepto en aquellos casos €n que el Grupo pueda controlar la fecha en que
revertiran las diferencias temporarias y sea probable gué-éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.

Los activos por impueslos diferidos y los pasivos por impuestos diferidos se compensan s/, y solo =i, existe un
derecho legalmente reconocido de compensar los activos par impuesto corfiente, coh Ids pasivios por
impueésto ‘corriente y cuando los activos por impuestos diferidos y los pasivos por impuestos diferidos se
derivan del impuesto sobre las ganaricias correspondientes a la misma autoridad fisgal, gise recgéen sobre la
misma entidad o sujeto fiscal, o diferentes entidades o sujetos fiscales, que pretenden liquidar los aciivos y
pasivos fiscales corrientes por su importe neto.

2,21, Prestaciones a los empleados

Obligaciones por pensiones y jubilacion

A efectos de su tratamiento contable es hecesario distinguir aquellos planes de aperiacion def rida en los que
la obligacién de [a empresa consiste exclusivaimente en aportar una cantidad anual, de_los planes de
prestacion definida en los que los trabajadores tienen derecho a una prestacion concrefa en el devengo de la
Jjubilacién.

Planes de aportacion definida

Un plan de aportaciones definidas es un plan de pensiones bajo el cual el Grupo paga aportaciones fjas a un
fondo y no tiene ninguna obligacidn, ni legal ni implicita, de realizar aportacicnes adic
posee activos suficienies para pagar a todos los empleados las prestaciones relacionadas con los servicios
prestados en &l ejercicio carriente y-en gjercicios anteriores. En los planes de aportacién definida se reconoce
anualmente como gasto las aportaciones devengadas.

Planes de prestacidn definida

Un plan de prestaciohes definidas es un plan de pensiongs que no es un plan de aportaciones definidas.
Habitualmente, los planes de prestaciones definidas defineti ef importe de |a preslacmn que recibira un
empleado en él momenio de su jubilacion, normalmente en funcion de uno o mas factores como la edad,
afos de servicio y rermuneracion.

El pasivo reconocido en el balance respeclo a loé planes de pensiorigs de prestaciones definidas es el valor
actual de la-obligacién por prestaciones definidas e cha del balance menos el valor razonable de los
activos afeclos al plan y cualquier coste por se 05 pasadas no reconocido. La obligacion por prestaciones
definidas se calcula anualmente por actuarios independientes de acuerdo con el método de la unidad de
crédito proyéctada. El valor actual de la obli n se determina descontando los flujos de salida de efectivo
futuros estimados a tipos de interés de bonos del Estado denominados en la moneda en que se pagaran las
prestaciones y con plazos de vencimiento similares a los de las correspondlentes obhgac:Jones

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Grupo no fiene este tipo de operaciones.
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Indemnizaciones por cese

Las. indeminizaciones por cese se pagan a los empléados como consecuencia de la decision del Grupo de
rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal d ]ublla01én o cuando el empleado acepta rénunciar
voluntariaments @ cambio de esas prestaciones. E| Grupo re¢onoce estas prestaciones cuando se ha
comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales de acuerdo con un
plan formal detallado sin posibilidad de retirada o & propurclonar indemnizaciones por cese como
consecuentia de una oferta realizada para animar a Una rénuncia voluntaria. Las prestaciones que no se van
a pagar en ios doce meses siguientes a la fecha dél balance sé& descuentan a su valor aciual,

Planes de participacién en beneficios y bonus

E! Grupo reconoce un pasivo y un gasto parabonus y participacion en beneficios en base a una férmula que
tisheé en cluenta e| beneficio atribulble a los gicionistas de la Sociedad después de ciertos ajustes. El Grupo

reconcce una provision cuando esta contractualmente obligada o cuande la préactica en el pasado ha creado:

una obligacién 'imp_licita.
2.22. Provisiones

El Grupo reconoce una provision cuando: el Grupo tiene una obligacion presenie, ya sea legal o implicita,
como resudltado de sucesos pasados; hay mas probabilidades que vaya a ser necesaria una salida de
reclrsos para l|qU|dar la obligacion gque de lo contrario; y el importe se ha estimado de farma fiable. No se
reconocen provisiones para pérdidas de explotacion futuras.

Euando exisia un nimero de obligaciones similares, la probabilidad de que sea necesario un fiujo de salida
para la Ilqmdacmn se determina considerando &l tipo de obligaciones como un tode, Se reconoce una
provision incluso si la probabilidad de un flujo de salida can respecio a cualquier partida incluida en fa misma
clase de obligaciohes puede ser pequefia.

Las provisiones se valoran por el valor a¢tual de los désembolsos que se espera que Seran necesarios para
liguidar la obligacién usando un tlpo antes de implestos que refleje” las evaluacionés del thercado actual del
valor temporal del dinero y los riesgos especifices de la obligacion. El incremento en la provisién con motivo
del paso del tiempo &e réconoce come un gasto por interéses.

Provisiones para garantias

El Grupo concéde a los clientes garantias en los coftratos de venta de paneles folovoltaicos. Las provisiones
necesarias por estas garantias oforgadas se calculan en base a las previsiones te6ricas e informacian
histérica de tasas de defectos y cosle de reparacion estimados y se revisan y ajustan periddicamente. Eslas
provisiongs se Tegistran por ¢l valor estimado -de las reclamaciones futuras derivadas de los mencionados
contratos 6on cargo a gastos de explotacion.

Provisiones para desrmantelamiento

El Grupo, en base a estudios técnicos realizados, ha estimado el coste actual de desmantelamiento de las
instalaciones técnicas de las centrales solarés 'y de las plantas de biodiésel que tiene en los attivos
asignados a proyectos, reconociendo dicha sstimacion como mayor valor de los activos y amortizandelo en Ja
vida Glil dél las instalaciones, que resulta ‘en Ta mayorfa de los casos muy similar a la duracién de los
contratos de arrendamiento de los ferrenos donde se han instalado las centrales solares y plantas de
biodiésel.

Adicionaimente el Grupo ha registrado como mayor valor del inmovilizado el valar actual del coste futuro
estimatlo que supondra el desmantelamiento y refiro de las instalaciones solares en el momento de la
finalizacion de |a vida atil,
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2.23. Reconocimiento de ingresos

La cifra de negocios incluye el valor razonable de las contraprestaciones recibidas o a recibir por la venta de
biériés y servicios &ii el cursp ordinario de las actividades del Grupo. La cifra de negocios se presenta neta
del impuesto sobre &l valor affadido, devoluciones, rebajas y descuentos y después de eliminadas las ventas
dentro del Grupo-

El Grupo reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad, es probable
que los beneficios ecoribmicos futuros vayan a fluir a la entidad y se cumplen las condiciones especificas
para cada una de las actividades del Grupo, {al y como se describe a confinuacidn. No se considera que s
posible valorar el importe de los ingresos con flabilidad hasta qué no sg han resuelto todas las contingencias
relacionadas con la venta. El-Grupo basa sus estimaciones en resultados histéricos, teniendc en cuenta el
tipo de dliente, el tipo de transaccion y los términos concretos de cada acuerdo.

El criterio seguido para el reconocimiento de ingresos en -cada una de las areas de aclividad del Gripo es
como sigue: i )

Actividad de construccion

Cuando el resultado de un contrato de canstruccién puede ser estimade con suficiente fiabilidad, los ingresos
y los costes asociados con el mismo son reconocidos en resultados como tales, con referencia al estado de
terminacion de la actividad producida por el contrato en la fegha de cierre del balance. Para aquellas obrag en
las que se estiman pérdidas, con ocasion de |a elaboracion del presupuestc actualizado, se gfecldan las
provisiones necesarias para cubrirlas en su totalidad cuando se prevé dicha circunstancia.

Para determinar el estado de realizacion de un contrato, la.empresa sigue habitualmente el criterio del

contratos generalmente de:

« una dsfinicidn de todas y cada uria de las unidades de obra que es necesario gjecutar para ¢oinpletar la
totalidad de la misma;

¢ lamedicidn de cada una de estas unidades de obra, y

« el precio al que se cerfifica cada una de estas.

Para la aplicacion practica de este método, al final de cada mes se obtiene la medicion de las unidades
realizadas de cada una de las obras. La suma total es el imparte al que ascienden los trabajos realizados al
precio establecido en el confrato, que se debe reconocer como ingreso de la obra desde su comienzo. Por
diferencia con la misma cifra del mes anterior se obtiéne la produccidn del mes y ésta es la que se registra
contablemente coma ingreso,

Los costes de ejecucion de las obras se reconocen contabiemente en funcion de su devengo, reconociendo
como gasto los realmente incurridos en la ejecucion de las unidades de obia realizadas, asi como los que
pudiéndose incurrir en el futuro deban serimputadgs a las unidades de obra ahgra gjecutadas:

La aplicacién de ‘este miétodo de reconocimiento de resultado se combing con |a elaboracion de un
presupuesto que se realiza para cada contrato de obra por unidad de obra, y que se ufiliza como herramienta
clave en la gestion con el objeto de mantener un seguimiento detallado unidad por Uitidad de obra de donde
se estdn produciendo las desviaciones entre la realidad y |0 présupuestado,

En aquellos casos excepcionales, que no sea posible estimar el margen para la totalidad del contrato se
reconoge el total de Jos cosles incuridos en el mismo.y como ingreso de dicho contrato las ventas
razonablemente aseguradas relativas a la obra realizada, con &l Iimite de los mencionados costes incurridos
en &l contrato.

A fo [5ga de la gjecucion de las obras pueden surgir imprevistos no coritemplados en el contrato principal y
qua stiponen trabajos adicionales a realizar. Los cambios sobre el contraio inicial requieren aprobacion
técnica por parte del cliente, y posteriormente aprobacién econémica que permite, a partir de ese momento,
la efmision de certificaciones y ei cobro de esos frabajos adicionales. Se sigue el criterio de no reconacer los
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ingresos por ‘estos trabajos adicionales hasta que la aprobacién de los mismos esté razonablemente
asegurada por el cliente; los costes incurfidos pard la realizacion de estos trabajos si se regonocen en el
momento en que se producen, con independencia del grada de aprobacién por parie de los clientes de los
trabajos realizados.

En el caso de que el importe de 1a obra ejecutada a origen de cada una de las obras s€& mayor que el
imparté cérfificado para cada una de ellas hasta la fecha de ciers, |a diferencia entre ambos importes se
recage en el epigrafe “Clienites y otras cuentas @ cobrar” del balance de situacion consolidado. Si el importe
dé la obra‘ejecutada a origen deé ¢ada Uha de las obras fuese menor que el importe de las certificaciones
emitidas, la diferencia se recoge en €l epigrafe “Proveedores y ofras cuentas a. pagar’ del balance de
situacion consolidado. '

Los costes estimados para refirada de obra se provisionan petiodificandose a lo largo de la ejecucion de la
fnisma, -& imputandose al .coste proporcionalmente a la relacion entre costes estimados y produccion
realizada; los gastos que se-producen desde la terminacion de la obra hasta la liquidacion definitiva de la
misma, & cargan contra la provision realizada, registrandose el saldo remanente en &l capitulo "Provisiones
para otros pasivos y gastos - corrientes” del balance de situacion consolidado.

Los intereses de demora sé _qfig‘;nan por refraso en el cobro de cerificaclonss con las Administraciones
Fublicas y se registran cuando sea probable gue sé van a recibir efeétivamente dichos intereses de demora y
gdemés el importe de los mismgs pliede ser medido de forma fiable.

Los costes relacionados coh la presentacién de ofeftas para la adjudicacion de obras se cargan a la cuenta
de resultados en el momento en que se incurre en ellos cuando no es probable o no s conocido, en la fecha
en que se incurren én ellos, Gue el contrato sera obtenido. Los costes de presentacior de ofertas se incluyen
eni &l coste del coritrato cuando es probabie o es conocido que el contrato sera obtenido o cuando es
conocido que dichos costes seran reembolsados o incluidos en los ingresos del contrato.

Actividad de ingenieria

Los ingresos de las obras de Ingenieria se recondcen segun el método de! porcentaje de ohra realizada,
calculando éste en funcién a los costés directos incurridos con rélacion al total estimado.

Son de aplicacion los conceptos descritos para la actividad de Construccion respecto del reconocimiento de
ingresos rélacionados con trabajos adiclonales, el reconocimiento de pérdidas estimadas futuras a través de
Ja constitucion de provisiones, el ratamiento contable de las diferencias temporales que pudieran existir entre
el fitmo de reconocimiento contable ‘de ingresos y las cerfificaciones emitidas a los clientes, y el
reconocimiento contable de los intereses de demora.

Actividad de concesiones y servicios

El griipo lierie concesiohes para la explotacion de infraestructura eléctrica, aparcammientos, autopistas, y ofros.
(hota 2.7). Los servicios contienen mayormente la prestacion de servicios medicamibientales, como por
ejemplo Ja depuracién de aguas residuales y serviclos de mahienimiento de infrasstruciura industriat y aréas
relacionzdas.

En los cortratos de concesién y gestian de servicios el reconocimiento del resulfado se redliza registrando los
ingresos -y gastos del gjerciclo ‘siguiendo el criterio de- devengo de los misads, .con independencia del
momento en gue se produce la comiente monetaria o financlera derivados de los mismos, El tratamiento de
las actividades principales se describe a continuacion.
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Contratos gon elementos multiples

Las concesiones de. sgivicios publicos son. contratos entre un operador privado ¥ -el Goblerno u otro
organismo plbiico, donde éste otorga al operador privado, el derecha a suministrar sérvicios plblicos como
por ejemplo, el suministro de agua y energl 1a -explotacion de carreteras, aeropuertos o carceles. El
control del active permanece en manos del secto publico pero el operador privado se responsabiliza de la
construccion del achive, asi cémo de la ekplotacion ¥ mantenimiento de la infrasstructura. Segin los términos
del contrato |as concesiones son tratados como inmovilizado intangible (cuando el elemento preédominante es
que el concesionario tiene el derecho de recibir tasas directamente del usuario o el nivel de flujos futuros no
esta garantizado por el concedente) o activo financiero (en los casos cuando el concedente garantiza un nivel
de flujos de caja futuras).

£l Grupo ofrece déterminados acuerdos en los cuales constiuye una imfraestructura a cambic de la obtencion
de una concesién para la explotacién de dicha infraestructura durante un periado determinado. Cuando tiengn
lugar estos acuerdos con miltiples elementos, el impone que se reconoce como ingreso se define como el
valor razonable de cada una de las fases del contrato. El ingreso relativo a la construccion e Ingenieria de la
infraestructura se reconoce basando en las normas precifadas en los parrafos anteriores. El ingreso de la
explotacion de un aclive intangible se reconoce hasado en st devengo como ingresos operativos, ‘mientras
que los Ingresos en los casos que se habia reconocido un activo financiero constituyen una devolucion def
principal con un glemento de ingreso de intereses. Para las carasteristicas de las actividades principales del
grupo se han establecido las siguientes normas: '

Autopistas / lineas de transimisién eléctricas

Coexisteh en la mayor paite de los casos el principio de riesgo y ventura por parie dal concesionario con el
principio de garantia del mantenimiento del equilibrio ecanémico-financiera de la concesion por parte de la
Administracion. El reconocimniento de ingresos en la fase de constriceion se determina en funcion del valor
razonable. En los casos que la aytoridad cancedénte direclamente presta o garantiza un nivel de ingresos
para el concesionario, el activo esté clasificado corna cuenta a ‘cobrar, En los casos cuando el concesionario
tiene uh derecho de reciblr {asas de los usyarios o el nivel de ingresos no esta garantizado por-el concedenie
existe un activo intanglble, En estos casos, el grupo reconace los ingresos basando én-su devengo y amortiza
el acfivo intangiblé durante la duracion de la concestén de farma lineal, excepto para ciertas concesiones de
infraestructuras de autopistas para les gue se reconoce la amortizacion de forma sistematica en funcidn del
trafico previsto én la concesion

Aparcamientos

Dentro del negocio de aparcamientos tabe distinguir:

»  Aparcamientos para residentes:

Supone la constiucelon de un aparcamiento cuyas plazas se venden directamente al cliente final. El
régistro ¢ontable de la venta y sus costes no se realiza hasta que la plaza de garaje esta entregada, que
suele colncidir con & formalizacién deé la escritura publica. Adicionalmenie para poder reconocer dicho
resultado, la eonsiruction de dicho aparcamiento debe encontrarse finalizada y entregada la licencia que
habilite para el uso del mismo. Los tompromisos formalizados en contrato refativos a la venta de
aparcamientos realizados a la espera de que el producto esté dispuesto para la entrega-se registra en la
cuenta de anticipos de clientes por aquellas cantidades recibidas a cuenta def aparcamiento. Los costes
activados se olasifican en existencias v estan valorados siguiendo los criterios mencichados en ¢! pairafo
respectivo,
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+  Aparcamientos en superficie:
‘Se trata de un servicio publico prestado a las autoridades locales que tiene por objeto fundamentalmente
[a geshon del control de! estacionamiehto &n via publica y la recaudacién de las tarifas giradas por los
ayuntamientos por dichog servicios, Los s suelen ser las tarifas pagadas por el éstacionamiento o
un precio por el servicio plblico prestads 8 pagar por el Ayuntamiento y su registro contable se realiza en
el momento en que dichos ingresos son exigibles. En el caso de concesiones, el canon pagado para la

obtencion de la misma se implta aija Giiénta de pérdidas y ganancias en el periodo de concesién. Los.

cosles activados se clasifican o’ Inmovilizado inmaterial o financiero segun las caracteristicas del
contratp. La amorlizacion es lineal, diianté 10s afios de vida de la concesion y comienza en el momenita
de estar disponibles para su uso.

+  Aparcamientos en rotacion:
En este caso los ingresos provienen por la utilizacién dé plazas de garaje propiedad de la sociedad o én
régimen de concésidn administrativa. Los ingresos de aparcamientos en rotacidn se registran en el
momento de la venta de tickels por horas y cuando se frata de abonados se realizan las opdriunas
periodificaciones,

Los, aparcamientos que contienen plazas de rotacion y de residentes, denomlnados mixtos, registran ‘gu
Ingreso en cuahio & las plazas de rotacion, tal y como se ha descrito en el parrafo anlerior, y en cuanto a las
plazas de residentes, los cobros racibidos por plazas entregadas se reglstran como un pasivo y se imputan al
resultado de forina lingal durante los plazos de las respectivas concesiones, en la medida en que ios costes
distribuibles no puedan ser razonablemente segregados. En el periodo contable en que se reconogen |os
ingresos, se hacen las provisiones necesarias para cubrir Jos gastos que tengan que producirse después de
realizadas las entregas: Estas provisionés se iealizan de acuerdo con las mejores estimaciones de los gastos
a incurrir y solo pueden disminuir en caso de produclrse algin pago ralacionado con el motivo que dio origen
a la provision o en case de producirse iina digminucion del riesgo. Una vez desaparecido sl riesgo o

realizados todos los pagos, se pracede a f_.._vemr la provision sobrante. Los costes activados se clasifican én
inmovilizado inmaterial,

Actividad inmobiliaria

Las sociedades del Grupo siguen el proced|mlento de reconocer las ventas y los resultados de las

promociones inmobiliarias en ¢| momento de la entrega de la propiedad al compradur que suele coincidir con
la formalizacion de la operacion en escrltura pubhca Las cantidades percibidag a cuenta se registran en
“Proveaedores y ofras cuentas a pagar™ en el pasivo del balance de situacion consolidada.

Venta de paneles. solares fotovoltaicos

Las ventas incluyen el valor fazohable de las contraprestaciones recibidas o a recibir por la venta de los
paneles solares en €l curso ordinario de las actividades del ‘Grupo. Las ventds s¢ presentan netas del
impuesto sobre €l valor afiadido, devoluciones, tebajas y descuentos.

El Grupo recanoce los ingresds por verta de paneles solares cuando:

- Se ha transferido al comprador los riesgos y ventajas, de tipo significativo, derivados de la propiedad
de los paneles;

- No se conserva para sl nrnguna Jmpllcacmn en ia gest:én Corriente de los paneles uend:dos en el

- El |mporte de los ingresos ordinarios puede servalorado ¢on fiabilidad;
- Es probable gue la empresa reciba los beneficios €condmicos asoclados con la transaccion;

- Los costes incuiridos, ¢ por incurrir, en relacidn con la transaccién pueden ser valorados cori
fiabilidad.
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Venta de energia eléctrica

Las ventas de elechicidad de las céntrales solafes fotovoltaicas realizadas en base a la regulacion del sector,
que se detalla a contindacién, se registran de acuerdo a la produccion real. La cifra de ventas del gjercicio
incluye la esiimacion .de la energla suministrada qué e encuenlra pendiente de facturacion al cierre del
ejercicio.

La fegislacion regulativa de electricidad diferencia entre dos lipus de instalaciones de produccion: las que
operan bajo el "Régimen Ordinario”, y aquellas que operan bajo el "Régimen Espedial’. Las filldles de Grupo
T-Solar Global, SA llevan a cabo sus actividades en el mercado de la generacion dé electricidad bajo el
"Régimen Especial’. Las principales disposiciones que rigen esta actividad son lus siguientas:

El Real Decreto espariol £61/2007 (25 de mayo), que regula las actividades de produccion de elactricidad en
régimen aspecial, establece el sistema financiero para aguellas plantas de produccion de energia en régirmen
especial. Este Real Decreto establece objetivos de produceion para cada una de las plantas de energia
renovable.

El objetivo de la actividad fotovoltaica se superé en agosto de 2007. Como resultado, la SGE (Secretaria
General de Energia) emitid una Resolucién el 27 de-septiembre 2007 en el que se establecié el periodo en el
que se aplica una tarifa regulada para la energia fotovoltaica, en virtud del articulo 22 del Real Decreto
G61/2007. Esle periodo se establecio en doce meses después de la publicacién de la Resolucién en el
Boletin Ofictal del Estado ("BOE"), el 29 septiembre 2007. Fl Real Decreto espafiol 1578/2008 es aplicable a
cualquier instalacién registrada antes de ésa fecha.

Los principales aspeclos del Real Decreto 861/2007, respecio al sistema financierc para la generacion de
elecliicidad a partir de plantas fotovoltaicas del grupo, obliga a los titulares de las instalaciones gue entraron
en funcioramiento después del 31 de diciembre de 2007 a elegir una de las siguientes opciones, aplicables
porno nienos de un afio:

Tarifa regulada: los productores producen electricidad  la distribuyen a través de la red electrica y reciben
una tarifa regulada por ello,

Tasa de mercado: en este caso el precio de la electricidad lo establece el mercado o es negociado por el
titular de la instalacién, complementado, en $u caso, por uria prima. En esta caso se establecen los precios
minimos ¥ maximos. Sin embargo, en el caso de la energia solar foiovaltaica no se contempla la segunda
opeidn, porlo que solo seré aplicable la primera.

Las instaldclones en funcionamiento acegidas &1 Real Decreto 661/2007 han optado por aplicar la tarifa
regulada.

Una de las novedades introducidas por el Real Decreto 1578/2008 es la distincion entre los tipos de
instalaciones. Esta diferenciacién es de particular Importancia ya que el Real Decreto 1578/2008 establece la
asighacion de clotas antialés sobre una base trimestral y una compensacion especifica en funcion del tipo y
subtipa de las instalaciones.

El 23 de noviembre 2010 se publico el Real Decreto 1565/2010 (19 de noviembre), que regula y modifica
determinados aspectos relativos a la produccién de electricidad en régimen especial. Este Real Decreto
incluye una reduccion de las primas que oscifan éntre 5% y 45% para las convocatarias de 1os nuevos
proyedtos de licitacian, a paitir del presente Real Decreto que entrara en vigor y |a prima se eliminara tras 26
afios.

El 24 de diciembre 2010 se publicd el Real Decreto-Ley 14/2010 (23 de diciembre) que establecid medidas
urgentes para corregir el déficit tarifario del sector eléctrico. Este Real Decreto Ley establece el limite de las
horas que las plantas fotovoltaicas pueden operar para conseguir la prima. Asimisro, establece un periodo
de 25 a 28 arfios por el cual se puede vender energia obteniendo una prima, se ampiia el periodo en 1res
afios, en comparacion con el Real Decreto 661/2007. Posteriormente la legislacion emitida sobre Economia
Sostenible incremeénta el periodo de compensacion para [as plantas fotovoltaicas de 28 a 30 afios.
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2.24. Arrendamientos
Cuando tiha éntidad del Grupo es el arrendatario — Arrendamiento financiero

El Grupo-arrienda determinado inmovilizado matetial, Los arrendamientos dé inmaovilizado material cuando el
Grupo tiene sustancialmente todos los riesges y ventajas derivados de la propiedad se clasifican como
arrendamientos financieros. Los arrendamientos financiefos se capitalizan al inicio del arrendamiento al valor
razonable de la propledad arrendada o al valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento, el
menor de los dos. '

Cada pago pér airendamiento se distribuye entre el pasivo.y las cargas financieras para conseguir un tipo de
interés constante sobre €l saldo pendiente de la deuda. Las comespondiéntes obligaciones por
arrendamiento, netas de cargas financieras, se incluyen en ofras cuentas a pagar a largg plazo. Fl elemento
de interés del coste financiero se carga en la cuenta dé résultados durante el perigdo-de afrendamiento de
forma que se obtenga una tasa peridica constante de interés sobre el 'saldo restante del pasivo para cada
gjercicio.- B! inmovilizado adquirido en régimen de arrendamiento financiero se deprecia durapte su vida 0iil o
la duracion del contrato, el menor de los dos.

Cuando una entidad del Grupo es el arrendatario — Arrendamiento o‘perati'vo

Los arrendamientos en los gue el afrendador conseérva una parte importante de los riesgos y ventajas
derivados de la fitularidad se clasifican :como arrendamientos operativos: Los pagos en concepto de
arrendamiento operativo {netos de cualquier incentive recibido del arfendador} se cargan en la cuenta de
resultados sobre una base lineal durante €l perfodo de arrendamiénto.

Cuando una entidad del Grupo es el arrendador

Cuando los activos son arrendados bafo arrendamiento financiero, el valor actual de los pagos por
arrendamiento se feconoce como una cuenta financiers a cobrar. La diferencia entre el importe bruto a cobrar
y el valor actual de dicho importe se reconoce como rendimiento financiero.del capital,

Los ingresos por arrendamiento se reconocen durante el periodo de! arrendariiento de acuerdo con el
método de la inversion neta, que refleja un tipo de rendimiento periddico constante,

Los acfivos arrendados a terceros bajo contralos de arrendamiento operativo se incluyen dentro del
inmovilizadg, material en el balance. Los ingresos derivados del arrendamients se reconocen de forma lineal
dirante el plazo del arrendamiento.

2.25. Activos no corrientes (o grupo de enajenacion) mantenidos para la venta
Los -aclivos no corrientes (o grupos de enaj'enaqién) se dlasifican como activos mantenidos para la venia y se
reconocen al menor del importe en libros y el valor razonable menos los cdstes para la venta si 5u importe en

libros se recupera principalmente a través de una transaccion de venta en vez de a través del uso continuado.
No hay acfivos no corrientes (o grupo de enajenacién) mantenidos para la venta d la& fechas de balance.
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2.26. Distribucién de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Socfedad dominante se reconoce-como un pasivo en [as
cuentas anuales consolidadas del Grupoe en el sjercicio en que los dividendos s6n aprobados por los
accionistas de la Sociedad dominante.

2.27. Medio.ambiente

El grupo consolidado, no tiene responsabilidades, gaslos, activos, provisiones ni-centingencias de naturaleza
medicambiental que pudieran ser significativas en relacion -con el patfimonio, la situacion financiera y los
resufiados de la misma. Por este mativo no se incluyen desgloses especificos en |a presente memoria de las
cuertas anuales consolidadas respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

2.28. Resiiltado de explotacion

Ei epigrafe de Resiltados de explotacion de la cuenta de pérdidas y ganancias incluyen los resultados de las

operaciones habituales de las compafias del Grupo excluyendo resuliados financieros (ver Nota 27},
participaciongs$ én €l resultado de sociedades puesta en equivalencia.

2.29. Adtivos Bioldgicos

Los produétos agricolas cosechados o recofectados de los activos biologicos se valoran en el punto de venta
6 TEcoléccion a su valor razonable menos lfos costes estmados en el punto de venta. Dicha valoracién
corresporide al valor de coste @ la fecha de cosecha o recoleccion a los efectos de la valoracion de las
existencias. Las ganancias o pérdidas sufgidas por la variacion de! valor razonable menos los costes
éstimados en el punto de venta, se reconocen en la cuenla de pérdidas y ganancias consolidada. En
concreto: Productos agricolas como los granos se encueitran registrados a su valor de mercado, neto de
gastos de comercializacion, ademas los bienes a ser ulilizados en el proceso de produccion se encuentran-a
su costo de reposicion.

2.30. Informacion financiera por segmentos

Los segmentas operativos se presentan de forma coherente con la informacién interna que se presenta a la
méxima instancia de toma de decisiones. La maxima instancia dé toma de decisiones es responsable de
asignar recuisos a los segmentos operativos y evaluar el rendimiento de tales segmentos. Se ha identificado
como maxima instancia de tama de decisiones al Gomité de Direccion que toma las decisiones estratégicas.

3. Gestion del riesgo financiero
3.1. Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estin expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de miercado (incluyendo
riesgo de tipo de cambio, tiesgo del tipo de interés del valor razonable y riesgo de precios), riesgo de crédito y
rissgo de liquidez. El programa de gestion del riesgo global del Grupo se centrg en la iricertidumbre de los
mercados financigfos y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre a rentabllidad financiera del
Grupo. Ei Grupo emplea defivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestién del riesgo esta controlada por el Departamento Central de Tesoreria del Grupo con arregla a
politicas aprobadas por el Consejo de Administracion. Este Departamento idenfifica, ¢valia y cubre los
riesgos financieros en estrecha colaboracion con fas Unidades operativas del Grupo. El Consgje proporciona
politicas escritas pava la geslion del rlesgo global, asi como para areas concretas como riesgo de tipo de
cambig, .riésgo de tipo de interés, riesgo de liqtidez, empleo de derivados y no derlvados e inversion del
exceso deliquidez.
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a) Riesgo de mercado
a.1) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en €l @mbito Internacional y, por tanto, estd expuesto a riesgo de tipo -de camblo por
operaciones ¢on divisas, en concreto opera con el délar estadounidense {USD), el real brasilefio, &l peso
mexicano, ¢! réal qatarl, 1a rupia india y otras monedas. Ei riesgo de tipo de cambio surge de transacciones
comerciales futuras; activos y pasivos reconacidos e inversiones netas en opéraciones en el extranjero,

La Direccién ha establecido una politica que obliga a las entidades del Grupo a8 gestionar su riesgo dé tipo de
cambio de mbneda extranjera frente a la moneda funcional. Las éntidades del Grupo tienen obligatién de
cuibrir ia totalidad del riesgo de tipo de cambio al que quedan expuestas con el Departamento Ceniral de
Tesoreria, Para géstionar el riesgo de tipo dé cambio que surge dé fransacciones comerciales futuras y los
acfivos y pasivos reconocidos, las entidades del Grupo usan confratos a plazo, negociados a través del
Departamento de Tesoreria del Grupo. El riesgo de tipo de -cambio surge cuando las transacciones
comercialgs futuras o los aclivos o pasivos reconocidos estan denominados en una moneda que no es [a
moneda funcional de la entidad.

La politica de gestién del riesgo del Departamento de Tesoreria del Grupo es cubrir los flujos previstos netos
que se originan en transacciones previstas en monedas distintas @ la moneda funclonal cotrespondiente a la
‘compania del Grupo que realiza 1a transaccion. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 s6lo habia operaciones de
venta de moneda extranjera por ransactiones realizadas por coimpafilas radicadas en Espaﬁ'a,'A’fr]ca. Aslay
Latinpamérica. (Ver nota 11).

Las operaciones del Grupo generaimenle -se realizan en la moneda funcional de cada pals, aungue es
habltual que se realicen operaciones en ofra moneda (en Espana, India, Africa y Latinoamérica
principalmente), especialmente en USD y euros. Si al 31 de diciembre de 2011, la moneda fupcional de cada
pais con gpéraciones en USD se hubiera devaluado / revaluado un 10% respecto al USD manteniéndose el
resto de variables constantes, el resultado consolidado después de impuiestos del ejercicio hubiera sido 1.562
miles dé enrds inferior / superior (2010: 8.085 miles de euros inferior / superior) principalmente: como
resultado de-los efectos de la revalorizacldn / desvalorizacion de las pogiciones en USD pasivas o activas; el
patrimionio nigtg habria variade en las mismas magnitudes (efectos calculddos sin considerar el impacto de las
variaciogies &n &l valor razonable de los instrumentos financieros derivados contratados).

El Grupbo posge vafias inversiones en operaciones en el éxiranjero, cuyos .activos nelos estén expuestos al
riesgo de conversion de moneda exiranjera. Dichas operaciongs estan cohcehtradas basicamente en
Latinoamérica (Brasil y México), USA e India. En general Ia politica del Grupo es que las operaciones en cada
pais sefinancieh coh deuda tomada en la moneda funcional de cada pais, por lo que el riesgo solo afecta a la
parte que correspofide a inversion en capital. Si la inversion se financia parcial o totalmente con deudas con
ettidades de grédito, la politica del Grupo es lomar créditos denominados en !a correspondiente mohéda
funcional. En case de no existir financiacion, la politica del Grupo conisisie .en no realizar coberturas, excepto
€n ciérto$ casts gue se cubren flujos previstos en corto plazo por entrega de dividendos de la filial. A
continuadién se presentan las principales exposiciones eh moneda extranjéra como consecuencia de las
inversiongs de capital realizadas: '

2011 2010
Real brasilefio (*) - 539.850 392.592
Péso mexicano (¥) 264,022 2687976
Rupia.india 153.789 93,238
Dolar americano (%} 63,839 22.806
Otras moneédas (%) 8.546 . .4.343
Total 1.030.065 ... . 780.955

(*) No incluye el valor de los fondos de comercio exlstentes a cada fecha segin $e menciona en Nota 7.1:
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a.2) Riesgo de precio

El Grupo no esta expuesto al riesgo del precio de los titulos de capital ya que no existen inversiones
significativas mantenidas por el Grupo. El Grupo s¢ encuentra expuesto parcialmente al riesgo del precio de
la materia prima cotizada basicamente ligado a los metales y al petréleo por lo gue afectan al precio de los
suministros de equipos y matefialés fabiicados i 165 proyectos construidos. Generalmente estos impaclos
se trasladan de forma eficiente a los precios de venta por todos los contratistas similares que operan en el
mismo sector. También esta expiissto al‘riesgo de variacion del precio de las materias primas utilizadas en el
proceso de produccian de biodiesel, ¥ eni el praceso de fabricacién de médulos solares fotovoltaicos. El grupo
reduce y mitiga el riesgo de precio con ‘politicas establecidas instruidas por la Direccién, basicamente
acelerando o ralentizando ¢l ritiio de colgcaciones y seleccionando las monedas y paises de origen, asi

como asegurando la produccion u obtencion a precio cerrado de determinadas materias primas.

En'el caso de compra de aceite como materia prima para la produccién de biodiesel, el Grupo tiene contratos
de.compra en los que el precio del aceite se referencia a la cotizacion del diesel, que a su vez &s el precio de
referencia del biodiesel, cori el fin de asegurar los mérgenes.

En relacion a la sensibilidad al riesgo de precio de la opcion incluida en el contrato firmade con Corpfin
Capital Asesores, S.A; y otras entidades, véase la informacidn incluida en 1a nota 11,

a.3) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable

Para analizar ol riesgo de tipo de interés es necesario distinguir los dos tipos de financiaciones que posee &l
Grupo:

®  Financiacién de pioyectos

Comio e explica en Nota & el Grupo participa en distintos proyectos de inversion estructurados bajo formulas
de “Project fihahce™ que se caracterizan, entre otros aspectos, por el hecho que el repago de la financiacion
tomada esta garantizada por el flujo de efectivo de los respectivos proyectos, pudiendo existir, en algunos
cagos y durante I fase de construccidn garantias adicionales. En estos casos, Jas financiaciones son
principalmente a largo plazo y emitidas a tipos variables, dependiendo la referencia dél tipo de interés al pais
en el cual esta localizado el proyecto y la moneda en la cual estd emilida la financiacion. Las financiaciones
emilidas’ a tipos variables exponen al Grupo a riesgos de fipo de interés. de los flujos de éfectivo. La pelitica
del Grupo consiste en utllizar permutas de tipos de interés para conveitir a fijo, total o parcialmente, las
finarniciaciones & |argo plazo. Adicionalmente, en ciertos contratos de “Project finance”, la compafiia tomadora
de la financiacién se obliga con los bancos otorgantes del crédito a contratar el derivado financiero arites
mencionado.

La exposicion a riesgo de tipo de interés variable al cierre de cada éjercicio es la‘sigulente;

2014 Referenciado Referenciado Reférénciade Referenciade Referenciado Otras. Total

Euribor TJLRICDI (1) TIE (2} PLR (3) LIBOR {4} referencias
Finangiacion 1.187.178 450.189 351.445 394.857 44.308 48649 2.446.624
Efectivo y

equivalentes de
efeclivé que

deverigari interés {129.071) {94.973) (45.974) {48.333) (3.788) (17:304)  (330.443)
‘Posicién neta 1.058.107 355216 305.474 346.524 40.518 1.345 2107181

Porcién cublerta
con derivados B
financieros 85% 0% 85% 0% 115% 0% 57%
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010 Referenciado Referenciade Referenciado  Referénciado Otras Total
Euribor TJLPICDE (1} TIE (2) PLR(3) referencias

Financlacién 399,528 285.788 296,782 252.912 - 1.235.010
Efectivo y equivalentes de o

efectivo que devengan interés (59.387) (68.0?2}_ . . i(29.274) {65,815) {1.403)  (223.961)
Posicion neta 340431 217.716 267.508 187.057 (1.403) 1.011.049
Porclon cubierta con derivados 100% 0% 96% 0% 0% 59%
“financieros

(1) Tipo de inferés brasilefio de referencia a largo plaze

{2) Tipo de’interés mexicano de referencia a largo plazo
(3) Tipo de interés indio de referencia a largo plazo

(4) Tipa de Interés Intemacional de reférencia a largo plazo

El Grupo analiza su exposicion al riesgo de tipa de interés de forma dinamica. Se realiza una simulacion a
través de la oyal el Grupo caleula el efecto sobre el Tesultado de una variacion determinada de! tipo de

ini

Py

rés. Para cada simulacion, se uliliza la mista variacioty &n el tipo de interés para todas las monedas y

referencias, los esgenarios (nicamente se llevan a cabo para Jos pasivos que representan las posiciones
mas relevantes que sopertan un Interés, Basandose en las simulaciones realizadas, el impacto sobre el
resultado después de impuestos de un incremento / disminucion de 100 puntos basicos del tipo de interés
supondria una disminucién / aumento de 6.593 miles de euros (2010: 2.839 miles de euros), principaimente
coma consecuencia de un mayor / menar gasto por intereses dé’los préstamos a tipo variable; el patrimonio
neto habria varfade en las mismas maghitudes (efectos calculados sin considerar el impacto de las

yariaciones en &l valor razonable de los instrumentos financieros derivados contratados).

e Detidas con entidades de crédito

El riesgo de tipa de interés del Grupo surge principaimente de las deudas con entidades de crédito a largo
plazo. Las deudas con entidades de crédito emitidas a tipos variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de
interés de los fiujos de efectivo. Las deudas con entidades de crédito a fipo de interés fijo exponen al Grupo a
fiesgos de tipo de interés de valor razonable. Una gran parte de las deudas con entidades de crédito del
Grupo estan emitidas a tipo variable, siendo la principal referéncia el Euribor. La politica del Grupo consiste

en utilizar permutas de tipo de interes para converiir a fijo los deudas con entidades de crédito a largo plazo.

La exposicién a riesgo de tipo de interés variable al cierre de cada ejercicio es la siguiente!

2011
" Referenciade Otras Total
. Euwribor referenclas
Deudas Con Entidades de Crédito 1.235.587 143401 A.378.088
Efectivo y equivalentes de efectivo gue devengan interés. (138.440) (174.708) (313.148)
Pasicién neta 1097147  (31.307) 1.065.840
Porcién cubierta con dervados financieros 70t 0% 818
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2040
Referenciado Otras Total
Euribor referencias
Deudas con entidades de crédito 1.119,646 130.722 1,250.368
Efectivo y equivalentes de efectivo que devengan interes (237.420) (436.414) (673.843)
Posicién neta 882,217 (305.692) 576.525
Porcion cubierta con derivados financieros 86% % 131%

El Grupo analiza su exposicién al riesgo de tipo de interés de forma dindmica. Se realiza una simulacién de
varios escenarios teriendo en cuenta la refinanciacion, renévacion de las posiciones actuales, financiacion
alternativa, existencia de inversiones que devéngan interés variable (en este sentido se consideran a las
colocaciones a muy corio plazo que devengan interés como expuestas a tipo de interés variable), y 1as
coberturas existentes: En funcidn de estos escenarios, el Grupo calcula el efecto sobre el resultado de uha
variacién determinada del tipo de interés. Para cada simulacién, se ufiliza la misma variacion en el tipo de
interés para fodas las monedas. Los escenarios Unicemente se llevan a cabo para los pasivos que
representan la$ posiciones mas relevantes :que soportan un interés. Basandose en las simulaciones
realizadas, e! impacto sobre e resultado después de impuestos de un incremento / disminuciéon de 100
puntos basicos de! tipo de interés supondria una disminucion / aumento de (193) miles de euros (2010: (717)
miles de euros), principalmente como consecuencia de un mayor / menor gasta por intdreses. dé los

préstamos a fipo variable; el patrimonio neto habria variado en las mismas magnitudes (efectos calculados:

sin considerar el impacto de las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros detivados
contratados).

b) Riesgo de crédito

La gestién del riesgo de crédito por parte del Grupo se realiza considerando la siguiente agrupacién de
activos financieros:

»  Activos por instrumentos financieros defivados (ver Nota 11) y saldos por distintos conceptos incluidos en
Efectivo y equivalenites al efectivo y activas financieros a valor razonable con cambios en resultados (ver
Nota 14),

« Saldos relacionados con Clientes y otras cuentas & cobrar (ver Nota 12).

Los instrumentos financleros derivados y las operacionés con entidades financieras incluidas como Efectivo y
equivalentes de efectivo y activos financieros a valor razonable con camblos en resultados, s confratadas
con entidades financieras de reconocide prestigio y con altos niveles de calificacion crediticia ( 'rating”. En el
caso de inversiones en bonos y letras del Gobierno también estén refetidos a Gobiernos con altos niveles de
-calificacion crediticia.

En relacion con los saldos de Clientes y otras cuentas a cobrar, una alta proporcion de log mismos (63,61% Vv -

62,37% a! embre de 2011 y 2010, respectivamelits) estan refetidos a operaciones con entidades
publicas nagcionales € intemacionales, con lo cual el Grupo ‘considera que ¢l riesgo de crédito se encuentra
thuy icotedo. En relacién a los clientes del sector privado, una parte significativa de los saldos estan referidos
a companias de alta calificacion crediticia v con [as cuales no existe historial de impago. Periédicamente se
hace un seguimiento de la posicion global de Clientes ¥ cuentas a cobrar, asi comno también un analisis
individual de las exposiciones mas significativas.

c) Riesgo de liguidez
Una gestibn prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento_de suficiente efective y valores

negociables, la disponibilidad de financlacién mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
compromeiidas y tener Gapacidad para liquidar poslciones de mercado. Dado el caracter dinamico de los

43

X

~




| p
% ISOLUX CORSAN

CUE_NTAS_AN_UALES CONSOLIDADAS DE GRUPO ISOLUX CORSAN, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

{En miles de euros)

‘hegocios su'byacentes, el Departamerito de Tesoreria dal Grupo tiene como objetivo mantener Ja flexibilidad
‘en la financiacion mediante 12 disporibilidad de lineas de crédito comprometidas.

Cabe mencionar que, en relacién a los distintos proyectos de inversidn ("Project finance”) en los que el Grupo
participa segiin’se explica en Nota 8, éstos se caracterizen por &l hecho que el repago de la financiacion
tomada esta principalmente garantizada por el fiujo de efectivo de los respedtivos proyectos. En estos casos,
la polltica del Grupo para cubiir €l riesgo de liquidez establece que estas financiaciones sean tomadas a largo
plazo vy estiuciuradas en funcion de los fiujos de efeclivo previsios parg ¢ada uno de los proyectos. Eh
aplicacion de esta palitica, ¢l 86% de la financiacion tomada al 31 de diciembre de 2011 (2010: 82%) tiene un
vendifmiento superlora 1 afo, y un 71% de la financiacion tomada al 31 de diciembre de 2011 {2010: 68%)
tiene un véncimiento superior 2 4 anos.

En lo que respecta al resto de la posicion de liquidez del Grupo, la Direccion realiza un seguimiento de las
previsiones de reserva de liquidez del Grupo en funcién de los flujos de efectivo esperados.

La tabla que se muestra a conlinuacion presenta un andlisis de los pasivos financieros del Grupo que se
liquidaran por el neto agrupadoes por vencimlentos -de acuerdo con los plazos pendientes a fa fecha de
balance hasta la fecha de vencimiento estipulada en el contrato. Los importes que se muesiran en ia tabla
corresponden a los flujos de efectivo estipulados en el contrato sin descontar. Los saldos a pagar dentro de
12 meses equivalen a los importes -en libros de los mismos, dado que el efecto del descuento no es
significativo. o

Menosdeun Entre1y2 Entre2y§ Mas de §

afio anos afios anes

Al 31 de diciembre de 2011 o

Recursos ajehos , 449.058 166.097  691.243 72,590
Instrumentas financierds derivados 24,400 11.624 34.872 127.863
Proveedores y oiras éuéntas a pagar (sin Incluir Ingresos a distribuir) 2.303.064 31.554 24,284, 78.676
Intereses no devéhgados a pagar 51.951 38.110 47.294 1.533
Total 2.828.473 247.385 797.693 280.762
Al 31 de diciembre de-2010 o
Recursos ajents 372.804 62.315 606.621 208,628
Iristrumentos financieros derivados 12.559 2.382 7.146 38.118
Proveadoies y otras cuentas a pagar (sin incluir Ingresos a distribuir) 2.559.171 3,33 3.405 9.293
Intereses no devengados a pagar 37.239 31.877 59.515 11,774
Total . 2.081.773 99.905 686.687  267.813

L.a -gestion de riesgo de liquidez se realiza én forma conjunta y .centralizada por parte de 1a Tesoreria del
Grupo. Dicha gestion incluye tanto el manejo de tesorerla de la operatoria recurrente del Grupo {andlisis y
seguimiento de vencimientos de deudas y cobranza de créditos, renovacién y confratacion de polizas de
crédito, gestian de lineas de crédito disponibles, colocacion temporaria de excedentes de tesoreria), como la
gestion de los fondos necesarios para acometer inversiones previstas. Si bien el Grupo presenta fonde de
maniobra negativo al 31 de diclembre de 2011 por importe de 284.097 miles de euros, el riesgo dé liquidez
esta adecuadamente acotado debido a los siguientes aspectos: el Efectivo y equivalentes de efectivo cubre
adecuadamente los Recursos ajenos coftientes, se prevén renovar la {otalidad de las polizas de crédito
dispuestas al igual que en afios anteriotes, existen lineas de trédito no dispuestas por Importes significativos
{ver Nota 19), el nivel de apatancamiento €8 uado (ver Nota 3.2) y se prevé incrementar &l volumen de
generacitn de fiujo de efectivo operativo al igual que viene ocurriendo en ahos anteriores. En este senfido, el
flujo operativo neto de impuestos para el‘afio 2012 se estima que sera de aproximadamente 530 millones de
euros.
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3.2, Gestién del riesgo del capital

Los objetivos del Grupo en relacion con la gestion del capital son el salvaguardar la capacidad del mismo
para continuar como empresa en funcionamignto para procurar un rendimiento para los accionistas asi-como
beneficios para otros tenedores de Instrumentos de patrimonio neto y para mantener una estructira optima
de capital reduciendo el coste'dél mismo,

Para poder mantener o ajustar [a estruclura de capital, el Grupo podria ajustar el importe de los dividendos a
pagar a los accionistas, rembolsar capital .a los accionistas, emitir nuevas acciones .o vender &ctivos para
reducir Ja deuda,

El Grupo hace seguimiento del capital de acuerdo con el indice de apalancamiento, &n linea con {a practica
del séctor. Este indice se calcula como la deuda neta dividida entre el capital tolal (sin incluir la posicion
asignada a proyectos). La deuda neta sé calcula como el total dé deudag con entidades ‘de crédito, la
posicion corriente de los proveedores y otras cuentas a pagar, tal y como se muestran en las cuenias
consolidadas, menos el efectivo y los equivalentes al efectivo y los actives firangiercs a valor razonable con
cambios en fesultados. E| capital se caloula como el patrimonio neto, tal y como-se muestra en las cuentas
consolidadas, mas la deuda neta,

En 2011, la éstrategia del Grupo, que no ha variado desde 2010, ha consistido én mantener un indice de
apalancamiento inferior al 80%, considerado razonable tenieiido en cuenta que lgs principales negocios del
circulante (tanto activos como pasivos financieros). Los indicés de apalancamierite al 31 de diciembre de
2011 y 2010 fueron los siguientes:

2071 2010
Deudas con entidades de crédiio (ver Nota 19} y Proveedores y atras cuentag a pagar -
corriente {ver Nota 18) 3.682.052 3.609.532
Menos: Activos financieros a Valor Razonable con cambios en resultados (ver Nota 14.2) (14.447) (2.300)
Menas: Efective y equivalsites al efectivo (ver Nota 14.1) (674.366) (937.555)
Deuda neta 2.:993.239 2.869.684
Palrimonio neto (incluyendo Participaciones no dominantes) 896.313 771.074
Capital total 3.889.552 3.640.758
indice de apalancamijento {Deuda neta / Capital total) 77,0% 78,8%

3.3. Estimacién del valor razonable

El valor razonable de los instrumentos financieros que se comerdializan en mercados activos (tales oo los
detivados ‘con .cotizacion oficial v las inversiones adduiridas para su negociacion y las disponibles para la
venta) se basa en los precios de mercado a la fecha de balance. El precio de cotizacién de mércado que se
utiliza para los activos financieros es el precio corriente comprador.

El valor razonable de los instrumentos financieros que ne cotizan en un mercado activo se deferrmiina usarido
técnicas de valoracién. El Grupo utiliza una variedad de métodos y realiza hipdtesis que se:basan en ias
condiciones del mercado existentes en cada una de las fecha del balance. Para la deuda 4 largo plazo se
utilizan precios cotizados de mercado o cotizaciones de agentes. Para determinar el valor razonable del resto
dé instrumentos financieros se ulilizan olras técnicas, como fujos de efective descontados estimados. El valor
razonable de las permutas de tipo de interés se calcula como el valor actual de los flujos futuros de efectivo
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estimados. El valor razonable -de los contratos de tipo de camblo a plazo se determina usando los tipos de
catnibio a plazo cotizados en el mercado en la fecha del balance.

El valor razonable de la opcidh dé! contrato de Corpfin Capital y ofras entidades (Nota 11) se calcula
utilizando el modslo de mélodo de Montecarlo (100.000 simulaciones), utilizando a tal efecto el valor
razonable del subyacente, las volatilidades y ipos de interés de mercado 'y la rentabilidad por dividendo
esperada para el subyacente para los precios de ejerciclo y vencimientos de dichas opciones.

Se asume due el importe en libros menos la provision por deterioro de valor de las cuentas a cobrar y a pagar
se aproxima a su valor razofiable. E| valor razonable de los pasivas financieros a efectos de la presentacion
de informacién financiéfa se ‘estima descontando los flujos contractuales futuros de efeclivo al tipo de interés
corrlente del mercado del que puede disponer el Grupo parainstrumentos financieros similares.

4.  Estimaciones y juicios contables

La preparacion de las Guehtas anuales consolidadas de acuerdo a las NIF-UE reduiere que la Direccion
realice ‘estimaciones y supuestos que pueden afectar las politicas contables adoptadas y el importe de los
activos, pasivos, ingresos, gastos v desgloses con ellos relacionados. Las estimaciones y las hipdtesis
realizadas se basan, éntré otros, en la experiencla histérica U otros hechos considerados razonables bajo los
hechos y circunstancias considerados a la fecha de balance, el resultado de los cuales representa la base de
juicio sobre el vator contable de los activos y pasivos no determinables de ofra manera de formia infmediata,

Los resultados reales podrian manifestarse de forma diferente de la estimada.

Las estimaciones y juicios se evallian continuarmente y se basan en la experiencia historica y otros factores,
incluidas las expectativas. de sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstanclas.

Algunas estimacianes c;on'iab!es se consideran significativas si la naturaleza de las estimaciones y supuesios
es material y si el impacto de las estimaciones y supuestos sobre |a posicion flnanciera o el rendimiento
operativo s material. Se detallan a continuacion las principales estimaciones realizadas por la Direccion del
Grupo.

41. Estimaciones y juicios contables importantes

Et Grupo hace estimaciones y juicios en relacion con el futuro. Las estimaciones contables resultantes, por
definicion, raramente igiiglaran @ los correspondientes resultados reales, A continuacion se explican las
estimaciones y juicios que tiénen un riesgo significativo de dar lugar a-un ajuste material en los importes en
libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio financiero siguisnte.

Adquisiciones de negocios o grupos de activos netos

A la fecha de adquisicién de una sociedad dependlente, las NIIF-UE requieren un andlisis de si se esta
comprando un negocio, ¢ 0n ¢onju

copjunto de activos netos que o clitiple la definicidn de un negocio segun la
NIF 3 “Combinaciones de hegocios” (Nota 2.2).

Guando et Grupoe adquiera acciones en una entidad que i constituya un negocio sino un grupo de activos
netos, el coste se distribuye entre los activos y pasivos Individuales identificables deniro del grupo,
basandose en los valorés razonables de los mismos en la fécha de adquisicion. Puede que el coste del grupo
de activos netos incluya un elemento de pagos basados en‘acciones. En este caso, la diferencia entre el valor
razonable de los activos adquiridos y el importe acordado ‘pagadero en efectivo se abona directamente a
patrimoniio neto (Nota 2.26).

Cuando el Grupo adguiera acclones en una entidad que constituya un négotio, en la fecha de adquisicién, se
distribuye el coste de la combinacion de negocios entre los activos, pasivos y pasivos contingentes
identificables de la sociédad adquirida. Dichos aclivos y pasivos se valoran inicialmente pof su valor
razonable. Si una parie det coste de la combinacién depende de evenfos futuros; se incorpora el importe de
dicho ajiste en el coste de la combinacion, sieripre que sea probable y plieda servalorado de manera fiable.
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El exceso del coste de la combinacién scbre la participacion de la adquirente en el valor razonable de los
activos netos adquiridos se reconoce ¢omo fondo de comercio.

Durante el gjercicio 2011, e! Grupe ha redlizado adquisiciones de grupos de activos nelos (Nota 32). La
Direccién ha utilizado su juicio para contabilizar el coste de adquisicion de dichos grupos de activos netos y
del negocio de acuerdo con las provisiones de los confratos de compraventa.

Pérdida estimada por deterioro del fondo de comercio

El Grupo comprueba anualmente si el fondo de comercio ha sufrido alguna pérdida por deterioro del valor, de
acuerdo con la palitica contable de la Nota 2.9. Los impories recupérables de las unidades gengradoras de
efectivo se han 'determinado en base a calculos del valor de uso. Estos céloulos requieren ‘el uso de
estimacionss, realizandose analisis de sensibilidad de las variables mas relevantes consideradss en dichas
estimaciones, con espedclal atencién a aquellas. situaciones en las cuales podrian existir indicadores de
deterioro potencial (ver Nota 7.1).

Impuesto sobre las ganancias

El Grupo esta SUJeto al impuesto sobre las ganancias en muchas jurisdicciones. ‘Se requiere un grado
importante de juicio para determinar la provision mundial para €] impuestd sobre Ias ganancias. Existen
muchas transacciones y célculds para log gue la determinacion -tlfima del impuesto .es incierta durante. el
curso ordinario del negoclo. El Grupo reconoce pasivos para problemas fiscales anticipados én base a
estlimaciones de si seran necesarios impuestos adicionales. Ctiando el resulfado fiscal final de éstos asunios
séa diferente de los :mportes que se retonocieron iniciaimente, ‘tales diferencias. tendran éfects -sobré &l
impuesto sobre las ganancias y las provisianes por jmpuestos diferides en el ejercicio en que se realice tal
determinacion. En este sentido, no existen aspectos significativos que estén sujetos a estimaciones y que
pudieran tener un impacto relevante en la posicién del Grupo.

Recuperacién de los activos por impuestos diferidos

La recuperabilidad de los aclivos por impuestos difefidos {Nota 20) se evalla en el momento en que se
generan, y posteriormente eni cada fecha de balance, de acuerdo a la evolucidn de los resultados del Grupo
previstos en el plan de negocio del misma, En parucular en Ja evaluacion de lg recligerabilidad de los activios
por impuestos diferidos sé ha tenido en clienta, entre otros, las sinergias que se deriven de la consolidacién
fiscal, asi como la estimacién de beneficios fiscales futuros en basé al plan de negocios del grupo.

Valor razonable de derivados u ofros Instrumentos financieréos

El vator razonable de los instrumentos financieros que no se negecian én un mercado activo si c__ietermma
usando técnicas de valoracion, El Grupo usa el juicio para seleccionar una variedad de méfodos y hacer
hipétesis que se basan principalmente en las condicionge del mercado existentes en la fécha de cada
balance. El Grupo ha utilizade andlisis de fiujos de efective descontados para varios actlvos financieros
disponibles para la venta que no se negoclaban en mercados activos,

Reconocimiento de ihgresos

El criterio de reconocimiento de ingresos utilizado por el Grupo para las actividades de construccion e
ingenieria se basa en el méfodo del parcentaje de realizacién en base al grado de avance. El grado de
avance se calctila como porcentaje de los costes incurridos del contrato sobre el tofal de costes estimados
para la realizacién del conirato. Dicho métodoe de reconiocimiento de ingresos se aplica solamente cuando el
resultado del contrato puede estimarse de forma flable y es probable que el contrato genere beneficios. Si el
resultade del contrato no puede éstimarse de forma flable; los ingresos se recoriocen en la medida de
recuperacion de los costes. Cuando .es probable que los costes del contrato excedan los ingresos del
contraie, la pérdida sé reconbce de forma inmediata como un gasto. En la aplicacion del método del
poreer __taJe de realizacion ‘el Grupo realiza estimaciones significativas en relacion con log costes totales
necesarios para Ja realizacién del contrato. Dichas estimaciones se Tevisan y se eval(ian pefiddicamente con
el objetivo dé verificar si se ha generado una pérdida v si es posible seguir aplicando el método del porcentaje
de realizacion o para reestimar €l margen esperado en el proyecto, Durante el desarrdllo del proyecto el
Grupo estima también las contingencias probables relacionadas con el incremento del coste total estimado y
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varia €l reconocimiento de los ingresps de fofma consecuente. En los aspectos comentados, €l historial del
Grupo confirma gue sus estimacionss soh adecuadas y razonables.

Contrato de Concesitn

Para determinar si el Gontrato de concesién esla bajo la nommativa de CINIIF 12, el Grupd realiza un andlisis
detallado sobre cada contrato de concesién, basado en la informacién disponible y sobre la totalidad de los
termninos relévantes incluidos bajo dichos docurnentos. Las cuestiones principales a tener en cuenta en este
analisis son:

controla o regula aquellos servicios para los que el concesionario debe destinar/ asigriar la
qwenes deben ser prestados dichos servicios Yy @ qué precio.

a) Si¢| cede
infraestructu

b) Si el cedente coritrola alguna participacion residual de la infragstructura al-final del contrato de concesién.

Basado en la informacién del andlisis y en la informacién disponible de cada cantrato, el Grupo determina el
modelo contable a aplicar:

Modelo de activo intangible: el Grupo aplica esta modelo cuando el concesionario tiene derecho a recibir
peajes {u otro fipo ‘de pagos) de los usuarios, en contraprestacién por la financiacion 'y ‘construccion de la
infraestructura o cuando el cedente de la concesion remunera al concesionario sobre la base del grado de
utilizacion de la infraéstructura, pero no garantiza las cantidades que seran pagadas 2l éoncesionario.

Modelo de activo financiero: el Grupo aplica esle modelo cuando el concesionario’ fiene un derecho

incondicional bajo conhtrato de recibir pagos por parte del concedente, con independencia de la utilizacién de
la infraestructura.

Modelo Mixts: cuando el concesionario es parcialmente remunerado por los usuarios F’(_cantidad dependiente
del uso de la concesion/ infraestructura) y parcialiente remunerado por el concedente {amaparado por
derecho incondicional de recibir dichos pagos)

Una vez que el modé]o cantable se ha determinado, existen estimaciones/ asunciones claves usadas par la
Direccion, por ejemplo:

- Las estimacicnes del trafico para calcular la amortizacion de los activos intangibles (Concesiones de
Carreteras)

- Provisién para:el mantenimiento; estimaciones del CAPEX futuro, de acuerdo a cada plan de negocio
utilizado per Id Direccion.

- Margen de coiistriiceion estifnada. por la Direccidn, utilizada para medir el valor razonable delintangible/
activos financieros.

- La Direcoion ésiiriia ‘cuarido se determina el valor del -‘active financiero, dé d@tuerdo a los contraios de las
lineas de transmision eléclica y sus interpretaciones legales, que la concedente indemnizara -al
concesionario con et valor residual de la infraestructura al finalizar el periodo de concesion,

Vidas utiles dé los elementos de Inmovilizado material y Activos intangibles

La Direccion del Grupo delermina las vidas Gtiles estimadas y los corresporidientés cargos por amortizacion
para su Inmovilizado material y sus Activos intangibles. Esta estimacion se basa en relacion con el periodo en
gue los elementos de inmovilizado vayan.a generar beneficios econdémicos de acuerdo a planes de negocio
atlualizados. El Grupo revisa en cada cigie las vidas Utiles del inmovilizado y si las estimaciones difieren de
las previamente realizadas el efecto de! cambio se:contabiliza de forma prospectiva a partir del gjercicio en
que se realiza el cambio.
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En el caso de determinados activos intanglbles relativos a concesiones administrativas de infraestructuras de
autopistas que se amortizan de forma sistematica en fuhcion del tréfico y los ingresos previstos en la
concesion de acuerdo a planes de negocio actualizados, la Direccion del Grupo actualiza anualmente estas
estimaciones de trafico para dichas concesiones.

Asimismo en caso de gue las circunstancias supongan empeoramientos de los planes de negocio, se realizan
los correspondientes test de deterioro.

Reclamaciones por garantia

El Grupo generalmente ofrece garantias de 24 o 36 meses para sus obras y servicios. La Direccion-eslima la
provision correspondiente para reclamaciones futuras por garantia en base a informacién histérica sobre
reclamaciones de garantia, asi como tendencias recientes que podrian sugerir que la informacién pasada
sobre el coste puede diferir de las reclamaciones futuras. Al igual que en el caso de Reconocimiento de
ingresos, el historial del Grupo demuestra que las estimaciones en este aspecto son adecuadas.

Guentas a cobrar y activos financieros

El Grupo realiza estimaciones en relacién con la cobrabilidad de los saldos adeudados por clientes en
aquellos proyectos donde existah controversias a resolver o litigios en curso originados por disconformidad
del trabajo ejecutado o por Incumplimiento de clausulas contractuales ligadas al rendimiento de los activos
entregados & los clientes, Asimismo, el Grupo realiza esfimaciones para evaluar la recuperabilidad de los
activos financieros disponibles para |a venta basadas principalmente en [a salud finangiera y la perspectiva de
negocio de ia sociedad participada en un plazo cercano.

Provisiones

Las provisiones se recpnocen cuando e$ probable que una obligacion presente, fruto de sucesos pasados, dé
lugar a una salida de recursos y el importe de la obligacion se puede estimar de forma fiable. Para cumplir
con los requisitos de la norma contable se hacen necesarias estimaciones significativas. La Direccién del
grupo realiza estimaciones, evaluando toda la informacion y los hechos relevantes, de la probabilidad de
ocurrencia de las contingencias asi como del importe del pasivo a liquidar a futuro.

5. Inforrmacién financiera por segmentos

El Grupo ha determinado los segmentos operativos basandose en la informacion que revisa el Comité de
Direccién, y que se utilizan para |a loma de decisiones estratégicas.

Dicho Comite considera a efeclos de segmentos cperativos |a existencia de cinco grandes areas de negocio:
Constriicgion, Ingenieria y Servicios Industriales, Concesiones (que incluye el negocio de fabricagion y de
gerigracién solar-fotovoltaico), Energias Renovables, e Inmobiliario. Adicionalmente, et Comité realiza un
andlisis adicional desde un punto de vista geografico teniendo en cuenta las zonas geograficas donds el
Grupo concentra su ‘actividad: Espafia, Latinoamérica (principalmente Mexico, Brasil y Argentina), Asia
(principalmente Indiay, y otros (que incluye principalmente actividades en USA y en distintos paises de Aflica
cofmo Angola y Argelia).

Se incluyen déntro de la columna de *Ofros; Corporativo y Ajustes .de Consolidacion” fos negocios del
segmento “Inmioblliaric” v del segmento *Energia renovables” dada su escasa significatividad en relacion al
volumen de operacionas del Grupo. Los ingréscs ardinarios de estos segmentos s& oblienén de la venta de
promociores inmabiliarias y de la venta de combustibles (biadiesel), respectivamente.

Los segmentos “Construccion” & ‘Ingenieria y Servicios Industriales” obtienen sus ingreso$ ordinarios

principalmente de la venta de servicios de consfruccion, mientras que el segmento "Concesiones’ los obtiene
de la venta del sefvicio correspondiente segn el tipo de concesion al que se refiera.

Los ingresos generados entre segmentos provienen principalmente de servicios de construecian prestados
por los segmentos “Construccion” e "Ingenieria y Servicios Industriales” al resto de segmentos o al sector

X
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Corporativo del Grupo. Dichos ingresos, que se corfesponden con operaciones realizadas en condiciones de
mercado, son analizados por el Comité de Direccion segin lo imputado en la linea "Trabajos reallzados por &l

Grupo para su inmovilizado®.

El Comité de Direcclén anaiiza el rendimiento de los segmentos operativos en base a una valoracion del
resultado de explotacion de cada segmento. Los ingresos y gastos finahcieros son analizados, a nivel de
cada uno de los segmentos, por su impacto conjunto en la linea “Resultado financiero neto”; el analisis
detallado se lleva por la Tesoreria Central, que gestiona.la posicion de efectivo del Grupo. Asimismg, el
Impuesto sobre las Ganancias tampoco es imputado a cada uno de los segmientos, ya que &l Comité de
Direccion analiza en forma agregada esta partida a nivel de impacto en el Grupo.

La informacidn por segmentos que se suministra al Comité de Direccion para los segmentos sobre los que se

] Ingenieria y Otros, Corporativo’
2011 Consfruccién Servicios :Concesiones y Ajusies de Total
Industriales Consolidacién
Ingresos ordinarios de cllentes externos 1.082.705 1.543.664 372.325 " 272.006 3.200.700.
Ingresos ordinrios del segmerito 1.084.485 1653722 323.707 138.786 5.200.700
Trabajos reajlzados por el Grupio para su lnmovilizado - - E 118405 118.408
Olios ingresos de expiotacién _ - 203 52,632 52.835
Total Ingresos de Explotacion 1084.435] 1653722 323910 305.823 :3371.840
Amortizaclén y cargos por deterioro de valor ase | (17.239) (71:308) (26.066) (119.169)
| Gastos de explotacion (T005181) | (1A77103)|  (142.928) {361.657) (2.936.678)
Resultado de explotacin 74748 BT 109.674 {77.910) 265393
R_eaﬁltado financlero neto 2.040 (10.248) "{124.595) (84.477) {217.280)
Parlicipacién en el resultado de socledades puesta en - - {8.761) (7.0286) {15.787)
eduivalencia - .
Resultado antés de Impuestos 76788 139733 @3682) T (189.473) 323826
Impugsto sobra las gananclas - - af {27.350) (27.350}
Resultado del Jercicio 78.788 149,133 '_ @3582) " {196.763) 5476
Total Actlvos 1,302,549 1.942.586 | 4,414,363 " Qs 8.091,028
Los activos tatales incluyen: . ]
lnversiones en sociedades puesta en equivalencia - - - _ 34,534
Adiciones a los aclivos fio corrientes 6778 11.474 1.884,301 B.382 1410912
Tolal Pasives 1.085.017 1.382.663 3,621.578 1.205.457 7.194.715
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La informacion por segmeritos que se suministra al Comité de Direccion para los segmentos sobre los que se
debe informar para ¢l ejercicio terminado ! 31 de diciembre de 2010 es la siguiente:

Ingenieriay

| Otros, Corporativo

2010 Coristruccion Servicios Concesiories y Alustes de Total
Indusiriales Cornisolidacion
Ingresos ordinarios de clientes externos 1,281.931 1422770 | 163,677 320462 3.188.740
ingrésos ordinarios del segmento 1,305.269 1514871 163.577 | 205.023 3.188.740
Trabajos realizades por el Grupo para su inmovilizado . - - 1.017 1,017
Otrids irigresos de explotacion o 45.615 307 4.017 50,029
Total Ingresos de Explotacién 1,305,269 1,560,486 163.574 210.057 3.239.786
Amortizacion y cargos por deterioro de valor (7_.?25)' (22.904) (33.598) (22.465) (86.692)
Gaistos dg explotacion (1.203.640) {1.433,843) (51.429) (256.480) {2.045.392)
| Resultads e explotacicn 93.504 103,739 78.947 {£8.888) 207.702
| Resuitado finanelers neto _ 4.485 (B.274) {44.410) {70.532) (115721
g:t?ilﬁ éll:’:i?: en &l resultade de sociedades puesta en - N . (6.562) (610). t.072)
Resuitado antes de impuestos 94,399 98.465 27.975 (132.930) -84.909
Impuesto sobre lag ganancias - - - {20.949) (20.949)
Resyltado del ejerclcio. 48399 98.465 27.976 (160.979) €2.960
Total Activos 1,568,378 1.857.440 2.172.660 518176 6.104.654
Los activos totales [ncliyen: o
Inversiones en socledades puesta en equivalencia CF - 8.761 170,235 178.995
Adiciones 4 los &clivos no corfentes - 7455 11.625 377.102 9.168 405.350
Total Pasivg s 1309446 1.363.300 1.851.108 709,726 5.333.580

En el afio 2011 ¥ 2010 no se ha producido ningtin cargo por deterioro de valor del fondo de comercio.

Lgs ingresos ordinarios procedentes de dlientes externos de los que se informa al Comité de Direccion se
‘valoran dé acuerdo con criterfos uniformes a los aplicados en la cuenta de resultados.

Los importes que se facilitan al Comité de Direccion respecto de los activos y pasivos totales se valoran de
acuerdo con driterjos uniformes 4 los aplicados en las cuentas anuales conscolidadas. Estos activos y pasivos
se asignan eh funcion de las actividades del segmento v [a localizaclon fisica del activo.

N
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La Sociedad dorninante esta domiciliada en Espafia, ¥ ¢omo:antés se menciond el Grupo opera también en
negocios fuera de Espafia. A continuacion se la informacion por segmentos geograficos;.
corsiderando ¢l pais.dé domicilio del cliente, correspondiente al ejercicio terminado el“31 de diciembre de
2011: :

‘Otros y Ajustes
2011 Espaiia Latinoamérica Asia de Total
Consolidacion
Cifra de negocios 1,214.470 1.354.779 303,297 328.154 3.200.700
Total activos -4,519.359 2.685.784 806,755 79.130 8.091.028
Los activos totales Incluyen:
Activos no comlentes 2.820.017 1.671.088 605.431 54,822 5.151.358
Tofal Pasivos 4.394.807 2.087.235 642.737 69,936 7.194.715

A continuacion se presenta la informacién por segmentos geograficos, considerando el pais de domicitio del
cliente, correspondiente al gjercicia téfminado el 31 de diciembre de 2010:

o o ) Oftros y Ajustes e
2010 Espafia Latincamérica Asla de Total
L ) L Gonsolidacion. | .

Cifra de negocios : _'  1.588.804 e 865.835 201.710 532,31 ....3.188.740
Total activos 3.353428| 2.019,099 525.845 206.282| . .. 6104654
Los activos {otales incluyen: ) e
Aclivos no corrientes 1.480.597 1.014.680 296.064 (987) | ... ... 2780.354
Total Pasivos 3.600.885. 1.254.800 388.988 79.806 5.333.680

Durante €l ejercicio 2011 y 2010 no hay ingresos ordinarios procedentes de transacciones realizadas con un
solocliente que representen mas del 10% del total del Grupo.
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6. Inmovilizado material

El detalle y los. fhovimientos de las distintas categorfas del inmovilizado material se muestran en la tabla

siguiente:
Instalacibnes
2011 Terrenos y técnicas,. Elementos | Equipos para )
construccic- | magtinaria y ) de pracesos de | Inmovilizado Ofro
nes ulillaje :Mobillario | transporte | informacidn _en CuTso Inmovilizado Total

Coste

1 dé engro 122903 142756 B.581 20.175 41,29 4878 4.341 314.973
Allas 3875 9.885 889 477 1.734 188 1.308 18,161
Bajas {1.468) (13.486) (480 (3:497) {1.536) {116) {(1.151) {21.714)
Deterioro (3.256) - - - - - (3.256)
Traspasos {(192) . 4748 (233) _..(1.-678) 4] . {4449 (175) (3.457)
31 de diciembre _ 121,862 142.707 BITT. 15.477 10.959 601 4324 304.707
Amortizacién acumulada

1 de enero (6.523) (77.279) (4.226) (12.771) (7.058) - (3.272) (i11.139)
Amortizaclones (953) (18.171) (689) (2.854) {1.626) - (669) (22.962)
Bajas 484 10,365 359 3.496 1.501 - 1.037 17.142
Traspasos .. .933 1.686 100 955 {208) - (855} 2.611
31 de diclembre (6.168) {81.399) 4.456) | (11179 {7.391) - (3.759) | (114.348)
Valor confable neto 115.693 61.308 4321 | = 4303 1568 601 565 190.359

Instalaciones
2010 Terrenas y técnlcas, Elemientos | Equipos para
cohstruceio- | maquinaria y o . de procesos de | mmovilizado Otro
nes ubiliaje _Mdbili'ario transporte | informacion &N curso Inmovilizado Total

Coste

1 de enera 121.546 142.625 9.390 21.860 16.949 581 5172 318.123
Altas 3.247 8.845 833 1.472 1.808 4.397 380 21.072
Bajas (770) {a.197} (1.642) (3.157) (7.808) - (388) (22.762)
Detériora (1.500) - - - - - - (1.800}
Tragpasos 680 4B3 - - - - (823) 340
31 de diciembre 122.903 142,756 8,581 20175 11,238 4.978 4.341 314.973
Amortizacién acumulada

1 de'enero (5.043) (64.462) @ne | (10774 {11.595) - (4800 | (101:589)
Amortizadlones 727} (20,501) (673) {2.466) (1.585) - (504) (26.456)
Bajas 285 7724 1.308 1.548 6.422 - 151 17.438
Traspasos {1.048) (40). (145) {1.979) o I {532)
31 de diclembre (6.533) {77.279) {4226y (1277 | {7.058) <1 eaa| 011139
| Valor coiitatie neto 116.570 | 65.477 | 4.355 7.404 | 4181 4.978 s069| 203824
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Dentro del inmovilizado material existen elementos de transporte, maquinaria y ofro inmovilizado por importe

de 2.095 miles de euros adquiridos en régimen de arrendamiento finariciero (3.184 ‘miles de euros al 31 de
diciembre de 2010), segun la siguieénte compaosicién:

2011 2040
Coste arrendamientos financieros capitalizados 4215 8.782
Depreciacién acumulada, (2.120) {5.598}
Importe néto en libros 2.085 3.184

Las deiuidas con entidades de crédito estéan garanti'zadps por térrenos y construcciones valorados en 68.802
miles de euros (2010; 68.765 miles de euros). El saldo ‘de déuda garaniizada asciende a 38.872 miles de
eufos (2010: 37.841 miles de euros).

Al'31 de diciembre de 2011 el Grupo tiene situadas en el extranjero inversiones en inmovilizado material por
un valor de coste de 54.979 miles de euros (2010:°39.963 miles de euros) y una amortizacién acumulada de
24542 miles-dé euros (2010; 17.637 miles de uros).

Al 31 de diciembre de 2011 elerientos del inimovilizado material con un coste original de 40.584 miles de
stiros (2010; 44.055 miles de euros) y amortizacion acumulada de 325 miles de euros (2010; 284 miles de
euros) no estaban afeclos a la explotacion, la mayorfa corresponde a inmuebles que han sido adquiridos en
daciones en pagd. Durante el ejercicio 2011 se ha registrado un deterioro por estos inmuebles de 3.256 miles
de euros (2010: 1,800 miles de euros).

La cuenta de resultados incluye gastes por .alquiler por importe de 94.414 miles de euros (2010: 100.241
miles de euros) cofrespondientes al alquiler de elemientos de inmovilizado material.

El Grupe consolidado tiene contratadas varias polizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos
las glermentos del infriovilizado material. La cobertura de estas pélizas se considera suficiente.

7.  Fondo de comercio y otros activos intangibles
7.1. Fondo de comercio

El detalle y movimiento de los fondos de comercio, Unicos ‘activos intangibles con vidas Ufiles indefinidas, se
muestran a continsacion:

2011 2010
Al inicio de ejercicio 487.114 486.192
Altas 80.993 e
Diferencias de cambio 329 922
Cargos por detéfioro - =
Al cierre de ejercicio 577.436 AB7.114

Las altas del ejercicio se deben a la incorporacion del Grupo T-Solar dentro del pefimetra de consolidacion.
{Ver nota 32).

£1 fondo de comercio y los activos Intangibles con vidas atiles indefinidas se han asignado a Jas unidades
generadores de efectivo (UGE) del Grupo de acuerdo con el pais de la operacion y el segmeénto del négocio.
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A continuacion se présenta un resumen a hivel de UGEs {0 grupos de UGES) de la asighacién del fondo de
comercio: ' : o

UGE 2011 2010
Constriceion 154.578 154.578
Energla Sdlar =Folovolialca (Generacion) 42.169 -
Energia Solar —Fotovoltaica (Fabricacién) 47.824 -
Ingenieria ~ México . 24.510 24.510
Ingenietia —~ Brasii 54735 54,735
Ingenier(a — Argentina y otros 12613 12.284
{ngenierla — Espana ¥ otros 231.166 231.168
Energias renovables 2.841 9.841
Total 577.436 487114

El importe recuperable de las UGEs se determina en base a célculos del valor de uso a partir de
proyecciones de flujos de efectivo antes de impuestos basadas en presupuestos financierds aprobados por a
Direccion gue cubren un periodo de cinco afios (seis afios en el caso de la energia Solar Fotovoltsica —
Fabricacion) excepto para Energias renovables y para Energia Solar — Fotovoltaica (Generacion), en el que
estiman los flujos para foda la vida de los proyectos. Los flujos de gfeclivo correspondientes al perlodo
posterior a estos cinco afios se extrapolan usando las tasas de crecimiento residuales estimadas indicadas a
continisacion. La tasa de crecimiento no supera la tasa de crecimiento medio a largo plazo para los
respectivos negocios en que opera la UGE. Para el descuefito de los flujos se utiliza una tasa de descuento
basada en el coste medio ponderado del capital para cada una de las UGEs.

Las hipétesis clave utilizadas para los calculos del valor en uso mas relevantes son las siguientes:

Resultado de Tasa de Tasa de descuento
explotacién {*) crécimiento
- résidual

UGE 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Construccion 68,628 76.453 1% 1% 11,50% 10,30%
Energia Solar (Generacion) 42,208 - ) - 7.6% -
Enetgia Solar (Fabricacién) 3.053 - 9 - 7,8% -
Ingenieria — Meéxico 5316 5,682 2% 2% 12,18% 13,00%
Ingenleria — Brasil 26865 7.669 2% 2% 17,58% 14,00%
lagenieria — Argentina y otros 10.589 11.564 2% 2% 16,63% 18,00%
ingenieria — Espafia y otros 110.834 122.560 1,7% 1,7% 12,33% 10,50%
Ernérgias renovables (19.840) (5.886) ) ) 11,60% 12,00%

(*) Los dalgs incluidos bajo la calumna de resultado de explotacion sé reficren @ [a prevision para ef ane sigulente.
(**) No aplica.

Estas hipotesis se han utilizado para el andlisis de cada UGE dentro del segmento del negocio. La Direcci_én
del Grupo entiende gue no existen variaclones de hipdtesis que pudieran considerarse razofiablemente
posibles, y que pudieran provocar que el importe en fibros de la UGE excediera su valor rectiperable.

La Direccidn datérminé el margen bruto presupuestado en base al rendimiento pasado y.sus expeclativas de
desarrollo del mercado. Las tasas de crecimiento medio ponderado son coherentes con las previsiones
incluidas en los informes de la industria. Los tipos de descuento usados son anies de impuestosy reflejan
riesgos especificos relacionados con los segmentos relevantes.

En los afios 2011 y 2010 no se identificaron cargos por delerioro de valor.

&r
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El detalle del movimientd de los ejercicios 2011 y 2010 son los siguiéntes:

Aplicaciones
2011 Carterade | Concesiones | informaticas
contratos Administrativas y otros Total
Coste '
1 de enero 11.116" 52.407 22,758 86.281
Altas * 4 7.274 7.278
Bajas - (3.023) (278) (3301
Traspaso$ - (38.205) (852) (39.057)
31 de diciembre 11.183 28,902 51.201
Amortizacion acumulada
1 de @ners 14.446) (3.543) {11.783) (19.772)
Amortizaciones {(2.223) (171) 4.937) (7.331)
Bajas - 31 181 212
Traspasos - 388 191 579
31 de diciembre (6.669) (3.205) (16.348) (26.312)
Viler ¢ontable neto 4.447 | 7.888 | 12.554 | 24,889 |
) _ Aplicaciones
2010 Cartera de Concesiones | informéticas
contratos | Administrativas y otros Total
Coste
1 de enero 14.116 38.039 18.364 67.519
Altas - 10.807 5.836 '26.543
Bajas - {1.329) {1.329)
Traspasos o (5.239) (213) (5.452)
31 de diciembre 16| 52.407 22,758 86.281
Amortizacién acumulada
1 de enéic {2.223) {2152} {B.935) (13.310)
Amcitizaciones (2.223) {1.168) {4.031) (7.420)
Bajas - - 1.168 1.168
Traspasas - {226) 15 (210}
31 de diciemibre ~ (4.448) {3.543) {14.783) .(19.772)
Valor contable neto 6.670 | 48864  10.975] 66.509 |
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Los proyectos incluidos 2 31 de diciembre de 2011 en este epigrafe estan basicamente referidos a las
siguientes operaciones en régimen de carnicesion:

- Concesiongs de aparcamientos radicadas en su totalidad en territorio espafiol obtenidas en dife‘r‘entes
gjercicios que a 31 de diciembre de 2011 no hablan dispussto aun de financiacién asignada a proyectos.

- Ofras concesionas de prestacién de servicios de interés pablico y medioambiental.

La concesion obtenida en 2009 para la construccion y el mantenimiento de siete lineas de transmision de 421
kiibmetros de longitud y cinco nuevas subestaciones en el estado de Texas (Estados Unidos) realizada a
través del hegocio conjunto Wind Energy Transmission Texas LL.C. incluida én g Anexo lll ha sido
traspasada a “Otfo inmovilizado asignado a proyectos’ debido a que ha sido obtenida la financiacion
necesaria para acometer el proyecto.

Estas concesiones al cierre del ejercicio no han dispuesto atn de financlacién asignada al proyecto; una vez
dispongan de la misma seran consideradas como Activos asignados a proyeclos,

El epigrafe Concesiones Administrativas incluye los costes relacionadés con la construccién y/o explotacion
de distintos activos (aparcamientos, plantas de fratamiento de aguas ¥ gestion de residuos, y otros) donde el
Grupo ha recibido la concesién para |a explotacion de dichos bienes durante un periodo determinado. Al {final
del periodo de la concesion el activo revertird en su totalidad al ente concedente. El Grupe amortizara el
activo capltalizado durante el periodo de duracion de la concesion.

El epigrafe Aplicaciones informaticas recoge la propiedad y el _derecho de uso de las aplicaciones
informaticas adquiridas a terceros. En el saldo de Aplicaciones inforfriaticas no $é recogen importes ligados al
desarrollo interno de programas informaticos.

Las Deudas con entidades de crédito estan garantizadas por Otros ‘adlivos intangibles valorados en 5.127

miles de euros (2010: 11.577 miles de euros). El saldo de deuda garantizada asciende a 751 miles de euros
{2010 5.072 miles de euros).

8.  Activos concesionales y otro inmovilizado asignado a proyecto

Incluidas ‘en el perimstro de consolidacion se encuentran _participacione's en diversas sociedades cuyo objeto
social es "uniproyecto”. Las sociedades litulares de los Proyectos suelen financiar los mismos mediante
proyecios de financiacion estructurados bajo formulas de “Project Finance” (Financiacion de proyectos).

En esta figura la base del acuerdo enlre la sociedad y la eritidad financiera estriba en la asignacion de los
flujos de caja que el proyecto gensra a la amortizacidn de la financiacion y 4 atender la carga financiera, con
exclusién o bonificacion cuantificada de-cualquiei ‘otfa recurso patrimonial, de manera que la recuperacion de
la inversién por la entidad financiera sera‘a’ los flujos de ‘caja del proyecto objeto de la misma,
pudiendo existir garantias adicionales en algurios’ Casgs y durante la fase de construccion, y existiendo
subordinacién de cualquier olro endéudaniiento al que se deriva de la Financiacion de Proyectos, mientras

éste nd hayé sids reembolsado en su totalidad.

Ast nos :encohtramos.ante férmulas de financiacion que se-aplican univocarnerite a proyectos empresariales
especificos; Existen determinados proyectos, principalmente lineas de transmision elacirica, parques de
genheracién de energia solar-fotovoltaica, plantas de procesamiento de biodiesel y determinadas autopistas,
giie $e llevan a cabo junto -con otros -gocios. En ofros casos (proyectos de aparcamientos, determinadas
autopistas, lineas de transmision eleckica...), et Grupa es Gnico titukar de dichas concesiones.

&
57




£ 1SOLUX CORSAN

)

CUENTAS ANUALES CONSOLI
SOCIEDADES DEPENDIENTES

DADAS DE GRUPO

1ISOLUX CORSAN, S.:A. Y

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

MENORIA DE LAS GUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS:

(En miles He suros)

8.1, Activos Concesionales Asighados

a Proyectos’

Debido a las caracteristicas de los proyectos, gran parte de 105 aclivos
se corresponde con los conceptos de Aclivos intangibles concesionales ¥ financieros concesionales ¥ s

concesionales asignados @ proyectos

tratamjento contable se axplica en las Notas 26,27y223. Cahe mencionaf que dentro de este epigrafe se
629 miles de guros) que corresponden a Jnrnovilizada en curso.

ifeldyen 707.263 miles de euros (2010:615:

Coste

1 de enero

incorporaciones al perimetro
Altas

Efesto Diferencias de Conversion
Bajas

Traspasos

Amortizacion acumulada

1 de gnérd

Incorporaciones al perimetro
Amortizacianes

Efecto Diferencias de Coaverslon
Bajas
Traspasos
44 ge diciembre

ptoyectos por un yalor contable neto de 2.156.1 15 milles

Durants el e]ercicio-2011 se han_capital'l_z_ado inkete _ :
miles de euros), gorrespondientes a los intereses devengados en el periodo de construccion de partidas del

inmovilizado, ¥ que surgen de financiadiones directas rec bidas para 12 construccion de 103 “raspeciivos

bienes.

Acorde con lo detallado en 12 nota 2.7

concesionales ony dos grupos de naturaleza lntangi ‘
de los mismos de 1.:710.208 miles de euros

diclembre de 2011 un valor neto contable
euros respedi\ramente.

Dentro de los activos financieros S0 incluyen p{incipalmeﬂie cuentas por cobrar |
contralos de concesion de linea de transiTiigion en Brasil. De acuerdo con las prachc:
y. en curnplimiento de la IFRIC 12 en lo que _

clasifican a través del modelo de activos financieros. Las cuentas 2 cobrar a largo plaza son reconocidos por
su coste amortizado. La garna de tipos de interés utiizados (sin tensr en cuenta la inflacian) és de entre 2% Y

11% en funcion de cada linea de transmision. £ efecto de la remuheracion financiera de las cuentas a cobfar

ha supuesto un ingreso de 71 044 niles de

31 de diclembre

1.460.029
1.648
1,231,348
{142.620)
(10.270)
10.857

(59.117)
(1.038)
(35.338)
3.008
55
14523

. {77.909)

de las normas de valoracion el Grupo clasifica :8uS -activos
ble y de naturaleza financiera, co_rregpondie__rid_o a3l de
y 714,169 miles de

euros.

4,460.039

T aman] M0

Al 31 de diciembre de 2011 el Grupo tiene situados en el extranjero activos concesionales asignados @
de auros (2010 4.168.226 miles de eurcs).

1.449.248
1,646
253.860
130,893
(480.407)
4799

{55.576)
(39.505)
(2.871)
37.395
1.440

(ases por un valor de 50,040 miles de euros'tﬁt)‘lO:;ﬁf’;Z.O?S
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Los proyectos incluidos en este epigrafe estan basicamente referidos a las siguientes opéraciones en
régimen de concesion:

- Congcesion de lineas de transmision eléctrica en Brasil e India por mas de 4.982 Km y ufia inversion tbtal
aproximada de 2.128 millones, por periodos de entre 30 afios y 35 afios, @ través de distintos negotics
conjuntos al 33,3% y al 50% incluidos en Anexo |11, asi como 2 través de dos sociedades dependientes al
100% incluidas en el Anexo 1. Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo dispone de B concesiones de 1as que
3 se encuentran en explotacion, ¥ otras 3 en fase de construccion o recién adjlidicadas. Al 31 de
diciembre de 2010 el Grupo. disponia de de 7 concesiones delas que 4 se encofitraban en explotacion y
otras 3 en fase de construccion o recién adjudicadas. '

En diciembre de 2010, el Grupo procedio a vender Ja participacion gue tenia en B de las concesionarias
de linéas de transmision dlactrica gue exploiaba én gjercicios anterjores (Ver nota 24).

En Junio de 2011, 1a filial lsolux Energia e Participagdes, SA, realiza una operacién de venia de sus
participaciones en los negocios conjurites de Porto Primavera Transmissora te Energia, S.A., Vila do
Conde Transmissora de Energia, S.A. Y Cachoeira Paulista Transmissora de Energia, S.A.. Como
contraprestacion de la venta, la compafifa ha adquifido todas las acciones de Cachoeira Paulista
Transmis_sora de Energfa, S.A en un solo pago de 9,478 miles de euros, que se liquido en el mes de julio
de 2011. (Ver notas 24 y 32).

_ Concesiones de aparcamientos en Espaia, principalmente de rotacion, par periodos de hasta 50 afios, @

través de distintas sociedades dependientes 'y':;ﬁ:é.:gocios conjuntes incluidas en los Anexos ! y 1ll. A3lde

diciembre de 2011 una parte de las concesiones se encuentran en explotacion y otras en fase de
construccion. Se encueéntran en explotation 41 aparcamiéntos ¢on un total de 19.964 plazas, en
cofstruccion 2 aparcamientos con un total de 1.188 plazas Y €n disefio 3 aparcamientos £on 1.627
plazas. La inversion realizada en los mistnos 8 31 de diciembre de 2011 es de 217,92 millones de euros,

esperando alcanzar las 30.779 plazas gestionadas para &l ejerciclo 2015,

. Conceslén de dos autopistas en México a través de la sociedad dependiente Concesionaria Autopista

Monterrey-Sattillo, 8.A. de CV.y del negocio conjunto Concesionaria Autopista Perote-Xalapa, S.A. de
C.V. Al 31 de diciembre de 2011 estas concesiones se encuentran en fa siguiente situacion:

. Concesionaria Autopista Monterey-Saltillo, SACY Congcesion para construccion,
operacion y mantenimiento obtenida en 9006 y hasta 2036 (con una prorroga adicional de
hasta 15 afios) para ufn trazado de 95 Km, con una iriversion total sstimada 226 millones de
euros aproximadamente. La cancesion .entro. parcialmente en explotacién en ejercicios
anteriores, anpliandose los tramos en explotacion en 10s ejercicios posteriores, gstando a

pleno rendimiento en ol clerre de 31 de diciembre de 2011.

- Conceslonaria Autoplsta Perote-Xdlapa, 5. A.C.V. Concesion para construccion, operacion y
mantenimiento obtenida en 2008 y hasta 2038 para un trazado de 59,9 Km, con una
inversion total estimiada de 453 millones de euros aproximadamente. Esta prevista su

entrada en funcionamierito a o largo del ejercicio 2012.

. Elperiodode explotacion de estas concesiones podria verse increnientado con o expuesto
en la riota 8,3 siguiente.
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. Concesién obtenida en 2007 para fa mejora, jampliaciéh y fmantenimiento de una autovia de peaje en
sombra de 68 Kim (Autovia A4) a través de ta Sogie oncesionaria Autovia A-4 Madrid, S.A. indluida
en e! Anexo 1. El periodo de la concesion s hasta 2026, A 31 de diciembre de 3014 se encuentra en
explotacion. La inversion total es de 92 milones d autos aproximadamente. .

. Concesion de cualio autopistas en india:

. Concesion obtenida de 2008 durante 15 afios para la ampliacion, mejora, operacion ¥
rmantenimiento dé una autopista de peaje en ja India de 281 Km (Panipat—.lalandal') a través
de |a filial Soma-isolux NH One Totlway Private Limited incluida en el Anexo |. El periodo de

la concesion s hasta 5023, Durante 2009 comenzaron 10s frabajos de construccion en
cuanto a la ampliacién ¥y mejora del trazado existente (los trabajos de operacion ¥
mantenimiento se ejecutan desde la puesta en miarcha de fa concesion), siendo la inversion
1ota) esperada de 739 millones de euros aproximadamente.

. Congesion obtenida en 2009 durante 19 afios para la arnpliacion, mejora, operacion ¥
mantenimiento de ina autopista de peaje en la india de 133 Km (Surat-Hazira) a través del
négogio conjunto Soma Isolux Surat Hazira Tollway PVT, Limited incluida en &l Anexo it Bl

pefiodo de 12 concesién es hasta 2028. A 31 de diciembre de 2011, han comenzado los
trabajos de construgcion, siendo la inversion total esperada de 404 millongs de euros
aproximada_me‘_nt ., La puesta en explotacion ‘esla prevista para el ejercicio 2012. La
duracion de la coricesion puede ser modificada -en funcion de los niveles de trafico

alcanzados en &l gjercicio 2018,

_  Concesidn obtenida en 2009 durante 18 afos para la ampliacion, mejora, operacion Y
mantenimiento de una autopista de peaje en la India de 94 Km (_Kishangarh—Aimer Beawar
Highway)} a través de negocio conjunio Soma 1solux Kishangarh-Ajmer—Begyvar Toliway

PVT Limited incluida en &l Anexo 1il. B periodo de la concesion es hasta 2027. A 31 dé
diciembre de 2011, hian comenzado los frabajos de construccion, siendo la inversion total
esperada de 201 millones, de euros aproximadamerite. La puesia en explgtacion esta
prevista pard gl ejerciclio 20172. La duracion de la concesion puede ser modificada en

funcion de los niveles detrafido élca{nzados en el gjercicio 2021.

. Concesion obtenida de 2010 durante 30 afios para la ampliacion, mejora;
mantenimiento de una autopista de peaje en fa India d& 1924 Km (Varanasi Al
través de la fiial Soma Isolux Varanast _
periodo de la concesion :es hasta 2040. Durante 2011 comenzaran ‘108 1rab
construcoion en cuanto a la ampliacion ¥ mejora del {razado existente (105
operacion ¥ mantenimiento se ejecytan desde la pugsta en marcha de la concesio
la inversion total agperada de 305 millones de euros aproxi :
empieza a generar ingrésos de explotacid
Project).

. Concesion obtenida en 2009 durante 25 afios para la am_p_liacién. mejora, operacion ¥ rmanténimiento de

autopistas de peaje en Brasil con una tohgitud total de 681 kilometros & fray de 13 ﬂ_liél_ Viabahia
Goncesion’ar'la de Rodovias, S.A, incluida en el Ariexo . El periodo de la conces = hasta 2035. A Y|

de diciembre de 2011 se encuentra en explotacion habiéndose realizado pagalelaménte los trabajos

iniciales y de implantacién de los sistemas de pese. La inversion iotal esperada de 710 millones de

euros ap‘roxirnadamente‘. La concesidn emplieza a generar ingresos de exp!otacién"de'sde el momento-de
\a concesion (Brownfield Project).

. Durante el gjercicio 2011, el Grupo ha obtenido €l contrato de concesion Utiar Pradesh Electricidad

Comisignes de Regulacion para la construcclon, operacién -y__mantenimiento de una linea de 765KV Y
1.600 kilometros de transmision eléctricaen la \ndia. £ plazc de concesién es de 25 afios y las tarifas dé
ingreso son aprobados pov el otorgante, al principio ¥ puede ser actualizado anuaimente sobre la base de

1a inflacién hasta {na tasa anual del 5%. El Grupo _partic‘tpa_ en esle proyecto en una participacion del
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74%, con vencimiento en 15 afios. La linea de transmisién se espera que empiece a funcionar el 1 de
enero de 2014.

Durante & segundo semestre del ejercicio 2011, el Grupo ha obtenido el contrato de Taubute-Nova

Iguagu para la construccién, operacién y mantenimiento de una linea de 500 kY ¥ 247 kilometros de
transtision eléctiica eh Brasil. El plazo dé concesion es de 30 afos.

La mayoiia de los bienes en concesidn pasan a ser controlados por €l organismo concedente a la finalizacion
del pgno’do de tohcesion, si bien es habilual que existan opciones de renovacion de las concesionss por
periodos adicionales al llegar al momento de vencimiento de las concesiones.

8.2. Otro inmovilizado asignado-a proyectos

Por otra parte, existe ofro Inmovilizado asignado a proyectos, segun el detalle que se presenta a

continuaclon:

2011 2010
Coste
1 de enero 273.678 287.787
Incorporaciones al Perimietro (Nota 32} 1.236.308 -
Altas 160.349 3.229
Efecto Diferencias de Conversidn (6.7561) 2189
Bajas {6.909) (19.840)
Traspasos 10.853 313
31 de diciembre ' 1.668.628 273.678
Amortizacion acumulada
1 de enero (21.477} {9:238)
Incorparaciones al perimetro (Nota 32) (110.841) -
Amortizaciones {(50.188) {11.511)
Efecto Diferencias de Conversion 230 (45)
Bajas 4.000 16
Traspasos (1.751} {B98)
31 de dicierribre {180.027) (21.477)
Valor contable neto | 1.488.5M | 252.201 |

Denfro de las altas del ejercicio se incluye principalmente la incorporacién del otro inmovilizado asignado a
proyectos coriespondiente a los activos procedentes de Grupdp T-Solar. (Ver nota 32). Los elementos
incorporados corresponden principalmente a:

Terrencs, inslalaciones y la maquinaria necesaria para llevar a cabo la produccion de modulos
fotovoltaicos én la planta que la sociedad dependiente T-Solar-Global, S.A. tiene en Orense {Galicia).

Instalaciones necesarias para llevar a caho la produccion de energia eléétrica en régimen especial en las
diferentes céntrales solares fotovoltaicas de las que determinadas sociedades dependientes son
titulares.

Durante el -ejercicio se han capitalizado gastos financieros por importe de 540 miles de euros (2010: No se
capitalizaron).
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Al_3'l de diciembre de 5011 ge iricluyen en este epigrafe 204.Q5_0__n"iiles de euros de valor neto (2010: 214.929
mites de euros) réferidos a dos plantas de produccion de biodies_él (Ubicadas en Eerro! y Castellon) y que son
gestionadas 2 través de 1a sociedad dependiente Infinita Renovables,S.A. Estas plantas entraron en

explotacion en el gjercicio 2009.

Dentro de este epigrafe se incluyen activos retacionados con la construcgion y el mantenimiento de siete
lineas de iransmision de 421 kilometros de lohgitud y cinco nuevas subestaciones en el estado de Texas
(Estados Unidos) realizada a través del riegocio conjunto Wind Energy Transmission Texas LL.C. incluida gn
el Anexo H11. Ei periodo de la congésion s Himitado. A 31 de diciembre de 2011, los trabajos s& encuentran en
unia fase Inicial de desarrollo, siefido 1a inversion total esperada de 464 millones de euros aproximadarments.
A efectos contables este contrato ha sido ¢qns'iderado fuera del alcance de ias normas contables épﬁc’;’émes a
activos concesionales (IFRIC 12). o

Dentro del saldo del epigrafe se egpy_gn‘tran glementos asignados a proyectos situados en el extranjero por
un valor neto contable de 74.650 miles de euros {2010: 10.453 miles de euros).

Gabe mencionat que dentro de este epigrafe se encuentran registrados a 31 de diciembre de 2011
inmovilizados en curso por importe de 24 866 miles de euros (2010 rio existian importes).

§.3. Financiacion de proyectos
La cancelacion de 1as Einanclaciones de proyectos, asta prevista, 8 12 fecha, realizarla segun €l siguiente

calendatio de acuérdo con fas previsiones de weash-flow” (Flujos de caja) a generar por los proyectos, ¥
segln lo establecido en los contralos correspondientes:

2011
No carriente
Corriente 2513 2014 2015 Posteriores Subtotal Total
Vencimientosporaﬁo 358,342 113.673 139.576 156.630 '1.‘848.044 2.257.823 2.616.185
2010
_ No corriente
'.qurien_i:g" B 2013 2014 Posteriores Subtotal Total.
Vencimientos por afic 232,480 49646 51.142 72,247 839,505 1.012.530 1.236.010

Dentro del pasiva corriente del Grupo, existen financiaciones “puente” asociados al periodo.de construccion
de las infraestructuras “por importe aproximado de 235 millones de euros, que s€ espefa s& convierta en

finaniciacion a largo plazo i vez se Inicie el perioda de explatacion.

A 31 de diciembre de 20414 -existen deudas por un yalor tatal de 1.415.467 miles de aiifos (010 835482

tniles de euros) denominados en moneda extranjera, siendo ta moneda de origen de |a financiacién en su
mayor parte Reales brasilenos, Rupias Indias ¥ Pesos Mexicanos.

Durante &l afio 2010 1a Sociedad Concesionaria Autopista Montarrey-Saltillo, SA de GV suscribié un préstamo
subordinado convertible por un importe de 1.040.000 mies de pesos Mexicanos (57.632 miles de euros @ tipo
de ca mbio ‘de 24 de diciembre de 2011) con &l Bance MNacional de Obras y Servicios Piblicos, Sociedad
Nadioi

jonal de Crédito. Esta entidad actia como fiduciario en ef “Fondo Nacional de infraestructura’
(FONADIN), cuyo objetivo es 12 financiacion de las actividades de construccion en Libramiento Norponiente
de Gaitillo y el restablecimiento del equilibrio economico de la concesionaria. El préstamo &€ -divide en dos
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tramos, el primero con vencimienta en la fecha de finalizacion del contrato de concesién original, prevista
para 2039, y & segundo, que expirara 15 afios después de la fecha de vencimiento del primer framo. Esle
préstamo sera pagado anuaimente-en funcién de una renta diferencial respecto del caso base. Una vez que
hayan transcurrido 28 afios desde el inicio de la concesion, los saldos podrian ger capitalizados sobre la base
de los términos del contrato. E1 préstamo tiehe unatasa de interés anual del 8,5% (en términos redles).

El 13 de julio de 2011, la Sociedad Concesionatia Autopista Perote Xalapa, SA de GV ha suscrito un
préstamo subordinado convertible por un importe de 2.857.000 miles de pesos mexicanos (158.322 miles de
euros a tipo de cambio de 31 de diciembre de 2011). con el Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos,
Sociedad Nacional de Crédito. Esta éntidad actia como fiducidiio en el "Fondo Nacional de Infraestructura”
(FONADIN), -cuyo objetivo s la financiacion dé los costés y gastos adicionales que se generaran por la
ampliacion del Proyécto; ¢l fin de cubrit los gastos originados por el retraso en la puesta en operacion de la

jue débera ser validado por la Secretaria; La primera disposicion del crédito se asignara a los pagos de
comisiones, y las disposiciones segunda y posteriores financlaran los costes y gastos generados por la
ampliacion de] Proyeoto y por ¢l retraso en |a puesta en operaciones de la via, Este préstamo serd pagado
anualmente con base en un 80% de una renta diferencial respecto del caso base. Una vez que hayan
transcurrido 34 anos desde el jnicio de la concesion, los saldos podiian ser capitalizados sobre la base de los

tarminos del contrato. E! préstamo tiene una tasa de interés anual del 8,5% (en términos reales).

Con fecha 11 dp Noviembre de 2011, la Sociedad del Grupo Cachoeira Paulista Transmissora de Energia,
S.A. ha realizado una emision de bonos con vencimientos periodicos hasta et 11 de noviembre de 2023. El
interés maximo anual que devengan estos bonos asciende al 8,4%. La obligacion se registra en la CVM y 12

ANBIMA de Brasil.

Las Fina_:n:ci_a_ciones de proyectos pueden tener como garantias habifuales la prenda de acciones de la
sociedad promotora, otorgada por los socios de ésta, cesion de derechos de cobro o linltaciones sobre la
disposicion de los activos del proyecto, si bien, principaimente durante el periodo de construccidn y hasta la

puésta en marcha de los proyectos, pueden existir ciertas garantias adicionales.
La totalidad de las ﬁnanciaciones estan referenciadas a distintas referencias de mercado, ¥ ¢ontraclualmente

se revisan en periodos que generalmente ho exceden de los 6 meses. Es por ese motivo que los valores
razonables de las financiaciones tanto cortientes como no corrientes se aproximan a su valor en libros.

9. Inversiones en sociedades por puesta en equivalencia

El detalle y niovimiento de las inversiones en sociedades por puesta en equivalencia se muestran a
continuacion:

311212011 311212010
Saldo Inictal 1 de Enero " 178,096 57.053
Altas - -
Bajas (128.876) -
Traspasocs - 128.875
Resultado sociedades puestas en eduivalencia (i6.787) (7.672)
Resultados sociedades puesta en equiva1encia-Provisiéh responsabllidades 300 . 134
Saldo final 31 de diciembre ‘ 34.634 :178.996

Las bajas det ejercicio 2011 se catresponden ¢on Ia dperacion de adquisicion de la inversion en Grupo T+
Solar Global, S.A. la cul debido a los movimientos:.que se detallan en 1a nota 32, han producido gue se tomé

el conitrol de forma gue ha pasado a considerarsé Una Sociedad del Grupo.

Los traspasos del ejercicio 2010 se comespondian con el tragpaso de la inversién en Grupo T-Solar Global,
S.A. {ver nota 10). Cabe mencionar que si bien la inversion en esta sociedad ascendia al 31 de diciembre de

2010 al 19,80%, la misma fue considerada como sociedad Asociada debido a 14 existencia de diversos
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factores que eran evidencia de ta influencia significativa mantenida por el Grupo, incluyendo entre otros a
existencia de opclones de capital_ig_acién sobre cuentas a cotirar (ver Nota 12}, |a participacion de directivos

del Grupo como consejeros de Grupo T-Solar Global, S.A.,

la existencia al 31 de diciembre de 2010 de

acuerdos con otros accionistas. para ja adquisicion de acciones de dicha socledad, y la voluntad manifestada

por el Grupo de adquirir una posicion de control en dicha sociedad.

La participacion del Grupo en sus negocios conjuntos consolidados por el método de participacion, ninguno

de las cuzalgs cotiza en Bolsa, &s la sigulente:

. 2014
Pais de
MNombre constitucion Activos Pasivos Ingresos Resultados Participacion
Alglunia 5, S.L. Espafia 20.022 22.808 30 (599) 50,00%
Pinares del Sur, S.L. Espafia 44709 52.290 8.702 {1.463) 50,00%
| as Cabezadas Aranjuez, sl. Espafia 54.005 57.029 3 {134) 40,00%
Lanscape Corsan, S.L. Espafia 275 52 - - 50,00%
2010
Pais de _
Nombre constitucion Activos Pasivos Ingresos Resultados Participacion
Alglunia 5, S.L. Espafia 20,016 22.204 89 (2.704) 50,00%
pinares del Sur, S.L. Espaiia 39.786 343,993 5.564 (541) 50,00%
Las Cabezadas Aranjuez, sl, Espafia 54,259 §7.110 541 (1.164) 40,00%
Lanscape Corsan, S.L Espafia 275 52 2 (2} -50,00%

La participacion del Grupo

en sus principales asociadas, ringuna de las suales cotiza en Bolsa, es la

siguiente: i
.2011
Pais de _ ]
Nombre constitucion Activos ‘Pasivos Ingresos Resultados Participacién
Autopista Madrid-Toledo, SA  Espaiia 15.368 31.648 7.141 (18.233) 25 50%
Gestion de Participes de .
Biorreciclajes, S.L. Espafia 283 307 - - 33,33%
Proyectos Inmobiliarios -
Residenclales, S.L. Espaia 7.122 9.965 - - 23,75%
2010
SZade —
Nombre constitucion Activos Pasivos Ingresos Resulta_dos ) Participacion
Autopista Madrid-Toledo, $.A.  Espafa 4083956 420612 11.824 (5.636) 25,50%
Griipo T-Solar Global, S.A. Espafia 4.281.982 1.120418 115.285 (116.753} 19,80%
Gestion de Partlcipes de )
Blorrediclajées, S.L. Espafia 283 307 - - 33,33%
Proyectos inmobiliatios }
Residenciales, S.L. Espafia 7122 9,965 - - 23,75%

Cabe mencionar gue para yalorar sus parlicipaciones"el Grupo ha realizado un proceso de hqmdgene_’lz_acién
ajustando las cifras antes mencionadas en aplicacion de las politicas cohtables descritas en la Nota 2.
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10. Inversiones financieras

EJ detalle y movimiento las inversiones financieras se muestran a continuacién:

2011 2010
Saldo inicial 11.512 143.006
Altas : 3.035 1.204
Bajas (1.873) (55)
Tragpasos 119 (128.875)
Pérdidas por deterioro de valor {Nota 27) {1.837) {3.858)
Saldo final 10.956 11.512
Merios Parte ‘ho corriente (10.956) (11:512)

Parte corriente - .

A efecto_g_d_i; _'\_fg_luracién las inversiones financieras se clasifican como activos financieros disponibles para la
venta. (Vernota 2.10)..

Durante e gjercicio 2091 el Grupo acordd un canje con Caja Castilla la Mancha Corporacion, S.A. a través
del cual entregd &u participacion en la socledad "Synergy industry and Technology, S:A." recibiendo & cambio
las acciones que representaban el 4,75% del capttal social de Grupo T-Solar Global, S.A. Esta operacion ha
supuesto un impacto en la cuerita de resultados del Grupo de un beneficio por importe de 17.365 miles de
euros (ver hola 27).

Los traspasos del ejercicio 2010 se corresponden con €l traspaso de la inversion en Grupo T-Solar Global,
S.A. (Ver nota 9).

El resto de lag inversiones financieras correésponden en su totalidad a pequefias inversiones minatitarias en
entidades que rio ¢otizan en ningln mercado activo y donde el Grupo no tiene influencia significativa. Debido
a que se tata de ifiversiones residuales en compaifas de famafio poco significalivo dentro del Grupo y a la
imposibilidad de aplicar técnicas de valoracion de dichas inversiones se presentan al coste de -adguisicion,
netos de deterlora de valor determinados a partir de la informacién financiera de las respeclivas sociedades;
Dentro de este apartado no se incluyen inversiones en titulos de deuda.

Las inversiones financieras estan denominadas en su totalidad en euros. La exposicion maxima al riesgo de
crédito a Ya fecha de presentacion de la informacién es el valor en libros de las inversiones financieras;

Los saldos de los instrumeitos financieros de este epigrafe se categorizan dentro del grupo 3 a efectos de

procedericia dé la inforriacion de los datos ulilizados para detérminar su valor razonable segin la NIIF 7(Ver
nofa 2.10).
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11. instrumentos finahcieros derivados

Los sj_a'_i_i:i_o_s al clerre de los ejercicios 2011y 201.0'.correspondieh’tes a los instrumentos financieros detivados
soh los siguientes:

2011 . 2010
_ Activos Pasivos ) Activos . Pasivos

pemmutas de tipo de inkerés — coberturas de flujos _
de efectivo - {191.308) 3.789 {47,337}
Pemutas de tipe de inlérés — mantenido para su
negoclacién 1.146 - 1 -
Contratos a plazo de mbneda extranjera — ]
coberturas de fujos de efedtivo 6.210 {7.451) 2.803 (_12.533]_
Gontratos a pazo d& maneda extranjera — ]
mantenido para su negociacion . 2404 (236)
Total 7356 (198.759) 8.997 (60.208)

Menos parte no corriente:
‘permutas de tipa de interés — coberuras de flujes

de efectivo - {174.304) A.789 {47.337)
Permutas de tipo de interés —mantenido para sy
negoclacién 1.146 - - -

‘Contratos @ plazo de tmoneda extranjera — ]
_coberturas de fujos de gfectivo 9 {55) 498 (310}

Contratos a plazo de frioneda extranjera —
mantenido para su negociacion - . - - B -
174.359) 4.287 {47.647}

1.155

Parte cofrients 6201 (24.400) 4710 {42.559)

Los -derivados mantenidos para su negagciacion se clasifican como un activo o pasivo corriente. Ei valor
razonable fotal de un derivado de cobertura s& clasifica como un activo o pasivo no corriente st €l vencimientd
restante de1a partida cubierta es superiof-a 12 meses y-como un activo o pasivo coiriente $i el verncimienito
restante dela partida cubierta es inferior @ 12 meses.

La parte ngta no efectiva reconocida enla cuenta de resu_itados del e]ercicio originada por cobertura de flujos

de.efectivoy valor fazonable acciende a un ingreso de 1.460 miles de euros (2010: 801 miles de euros) (Ver
Nota 27). '
La exposicion i_’r'_légi_m_a al rigsgo de crédito ala fecha de presentacion de la informacion es el valor razoriable

de los activos derivados del balance.

Los saldos de los instrumenitos financiercs de este eplgrafe se categorizan dentro del grupo 2 g efectos de
procedencia de la informacion de los datos ulilizados para determinar su valor razgnable segin fa NIIF 7. Ver
nota 2.10).
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Corifratos a plazo de moneda extranjera

Los importes del principal nocionat de los contratos de vehta dedivisas a término, principaimente venla de

USD contra compra de euros (netas de compra de USD contra venta de euros), pendientes a 31 de diciermibre
de 2011 eran de 36.635 miles de USD (2010: 7.498 miles de USD).

Se espera que las transacciones futuras altamente probables cubiertas denominadas en moneda extranjera
ocurran en distintas fechas denlro de los proximos doce meses. Las pérdidas y ganancias reconogcidas en la
reserva de cobertura en el patrimonio neto sobre los contratos a plazo de moneda extranjera a 31 de
diciembre de 2011 se reconocen en la cuenta de resultados en sl periodo o periodos durante el cual la
transaccion cubierta afecta a la cuenta de resultados. Esto sucede normalmente dentro de los doce meses
siguientes a la.fecha de balance, a menocs que la ganancia o la pérdida se hubieran incluido ent el importe
inicialmiente recorocido por la compra de activos fijos, en cuyoa ¢aso, dicho reconocimiento sé produce
durante la vida del activo {entre cinco y diez afios).

Se presenta a confinuacién las caracteristicas de los principales contratos de plazo de moneda extranjera
vigentes al 31 de diciembre de 2011: '

Fechade
Denominacion del proyecto o | vencimiento Valor
Sociedad del grupo Operacion Maneda {**) final nocional (*
Forward lsolus ngenieria Compra CHF 25/01/2012 309
Fonward |solux Ingenierfa \enta QAR 25012012 (99.587)
Fonwvard lsolux Ingerigtia Compra UsD "31/05/2013 14498
Forward Isolux Ingenierla Venta . usp 3111212015 {10.317)
Forward Isojux ingénieria Venla MXN .31/01/2012 {9.837)
Forward Isolux Ingenleria Compra UspD 3170872012 68.086
Forward 1solux Ingenieria \enta ush 3140172012 (27.672)
Forward Isolux lngenieria | compra usp oM 12012 118
Forward lsolux Ingenieria Venta uso 311242012 (88)
Forward Isolux Ingeniefia Corripras BRL 25/04/2012 23.681
Forward Isolux Ingegnierla Venta BRL 25/10/2012 (10.461
| Ferward Isolux Ingenieria Venta BRL _'p6i0212013 .(40.948)
Forward 1solux IngenieriaTecna Compra UsD 09/01/2012 5.805
Forward Isolux Ingenieria/Tecna Venta usb 31/01/2012 {6.016)
Forward Isolux Ingenlerla/Tecna Compra usD 3070812012 25.819
Forward |solux IngenieriaiTecna Venta usD 31/07/2012 {33.526)

{*] Vigente al 31 dé digiembre de 2011

(‘:*’35-) UsD: Dolar Ameficane; QAR: Real Qatari; CHF: Franco Sulzo; MXN: Peso Mexicano BRL: Real Brasilefio.
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Se presélitéd a continuacion las caracteristicas de los principales contratos de p

vigentes al 31 de diciembre de 2010

DE DICIEMBRE DE 2011

lazo de moneda extranjera

() Vigente al 31 de diclembre de 2010

(*4) USD: Dalar Affiericanc; QAR: Real Qaitart; CHF; Franco Suizo; MXN: Peso Mexicano

Si bien todas las operaciones vigentes al 31 de diciemblte de 2011y

cobertura, debido a los criterios de contratacion 'y designacion
mormento de la contratacion de dichas operaciones, -&lguna de

cobertura establecidos por lag NIIF-UE.

Las pérdidas ¥ ganancias reconocidas en la reserva de ¢obertura

y soclos externos) originados por cobertura de flujos de efectivo a
miles de euros (2010: (9.645) miles de euros), y se iran iran
continua hasta que se ligliden lo respectivos contratos.

liquidaciones en el ejercicio (2010:135 miles de euros).

Permutas de tipo de interés

Los importes del principal nocional de 10s contratos de permuta de iip
diciembre de 2011 fueron de 1.752,546 miles de euros {20

A 31 de diciembre de 2011, para jas operaciones &N las
EURIBOR, los tipos de interés fijo varian entre iin 1,80% y un 8,0
; do es el

operaciones €n las .que &l tipo de interés vaijable cobra
proyectos en Mexico) los tipos de intgrés fijo varian éntre un 5,02%
para ias operaciones en las gue el tipo de interés var
sociedades Wind Energy Texas) los tpos de interés

operaciones).

sacios externos) por 10s contratos de permuta de tipo de interés
(59.889) miles de guros (2010: (26.671) miles de euros), y e irén

iable cobrado es el Libor (ti
fijo varian entre un 1,98

forma continua hasta que se reembolsen los préstamos bancarios.
generaron una pé'r:dida"jr,_le_ 20.897 miles de eurcs (2010: 21 B15 miles de elros).

Si bien todas las operaciones vigentes al 31 de diciembre de 2011y 20
cobertura, debido a los critetios de contratacion ¥
momento de 12 contratacion de dichas operaciones,

cobertura establecidos por jas NUF-UE.

designacion exis
alguna de las mi

10: 1.352.370 mi

que el i

. Fecha de o
Denominacién del proyecto o vencimiento Valor
‘Sociedad del grupo Operacién Moneda ("} final nocional {*}
Forward Isolux ingenierla ‘Compra CHF 14/01/2011 309
Forward Isolux Ingenieria Venta QAR . 1710202011 {1 13.697)
Forward Isolu ingenieria ‘Compra ush’ 31/08/2012 71.347
Forward isolux Ingeniefia Venta uso 30/09/2011 {72.072)
Forward Isolux Ingenleria Venta MXN 19/01/2011 (0.837)
Forward Isolux \ngenleria Compra USD 20/04/2011 41.625
Farward Isolux Inggnieria Veuta usD 18/01/2011 (12.421)
Forward lstlug Ingenieria/Te acna Compra uso 30/03/2012 12.380
Forward lsolux Ingenieria/Tecna Venta USD 30/04/2012 {53.385) |
Forward 'solux Méxica Compras ‘UsD 12101/2011 13.235
Forward Isolux México Venta _usp 14/01/2011 (9.498) |
Forward Isolux Ingenierla/Tecna Compra UsD 10/01/2011 7.307
Forward lsolux Ingenieria/Tecna Vents Uspb 18101/2011 16.016) |

2010 fueron contratadas con objetivo de
xistentes en las pol
las mismas no cumplia los req

en el patrimonio
31 de diciembre
sfiriendo a 1a cuen
Los forwards de ¢o

la

po varial

Lag pérdidas y ganancias reconocidas en 1a reserva de cobertura en e| patrimonio
a 31 de diciemb
transfifiendo a la cu

Las liquidacionies

neto (netos de efecto fiscal
de 2011 ascienden & (852)
de resultados de forma
bertura no generaron

o de interés pendientes a 31 de
les de euros).

neto {netas de efecto fiscal
re de 2011 ascisnden a
enta de resultados de
de estos derivados

10 fueron contratadas con objetivo de
tentes en las politicas del Grupo al
smas no cumplia los requisitos de

iticas del Grupg al

ipo de interés es variable cobrado 2
5% (2010: 1,80%

TIE (lipo- variable

y 4,82%), para las
utilizado para dos
% y un 8,20% (2010 8,20%), mientras que
ble ufilizade para 1as
6% y un 3,60%
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Se presenia.a continuacion las caracteristicas de los principales contratos de permu

31 de diciembre de 2011:

ISOLUX CORSAN

NSOLIDADAS DE GRUPO |
NTES AL 31 DE DICIEMBR

SOLUX CORSAN, S.A. Y
E DE 2011

tas de interés vigentes al

) : l Fecha de Tipo de interés.
Denominacion ii‘i::fafg vencimiento ng;t)r:al 1‘n?e':gsd§ 0 variable
final ) ' L -cobrado
50.000 miles
Grupo lsolux Corsan 11/09/2009 03/06/2013 ge uros 2 66% Eutibor
20,000 miles
Grupo Isolux GCorsan 23/06/2009 23/06/2012 de &uros 2, 44% Euribor
_ , 20.000 tiles _
Grupo Isolux Corsan . 2410212009 24/02/2012, de euros 247% Eurtbor
o 85.000 miles _
Grupo Isclux Gorsan 22/06/2009 18/06/2013 de euros 1,80% Eurlbor
_ ] 532.000 miles .
Grupo Isolux Corsan 10/09/2010 20/06/2015 de suros 2,02% Euriber
50.000 miles
Grupo 1S0lUX Corsan 1 pg104/2010 03/06/2013 de euros 1,97% Eurjbor
45.000 miles
Grupo |solux Corsan 16/05/2011 16/05/2015 de euros 3,05% Euribor
_ 57.517 rmiles
Giupa Isolux Corsan 28/06/2011 28/06/2014 de euros 2.20% Euribor
_ 13.718 miles
préstamo Cova da Serpe 1 23/01/2012 21/07/2025 de euras 3,60% E'urftbc‘nr
' | 167.368 miles o
Préstamo Infinita Renovables 05/01/2010 301212016 de euros 3,79% Eu_rjbof .
61,395 miles -
Préstamo Hixam 07/02/2007 2041212022 de euros 4,36% . . .Euribor
_ 2.314.546 )
préstamo Concesionara Saliillo iles de pesos _ .
Wonterrey 28/09/2007- 30/05/2025 mejicanos 8,20% CTHE(Y
Préstamo, Sociedad Concesionaria §7.592 miles
Autovia A-4 01/08/2008 15/06/2025 de euros 5,05% Euribor
) 475.000 miles
| F_’_r_éstarﬁp Goncesionaria Perote- ) de pesos )
Xalapa 18/08/2011 1411212012 mejicants 502%.. TIER)
. 1.895.320 '
Prestamo Goncestonaria Perote- | rlles de pesos _ _
Xalapa 13/02/2008 . _14!01!2022 _ _me'jicahos . :8,20%. THEM
I o B ‘99,736 miles _
Prestamo HIXAM I _1;/0112010‘. 2512/2025 1. .. de eufos __ 3,60% Euribor
Préstano Sociedad Goncesionaria | |40 miles de B N _
Zona 8-A L 25/02/2008 25]_()'212024 eunros 479% ~ Euribor
Préestamo Wind Energy Trans _ 1,809 miles
Texas Hold. |.29/07/2011 31/03/2018 de dolares 1,96% Libet
Préstamo Wind Energy Trans. B _ 27.157 miles.
Texas 20/07/2011 34/03/2016 de dolares 3,60% Libor
) 40,657 .
Syndicated loan from NCG (*%) 22{12/2008 3111212026 | Miles de Euros 3,06% Euribor
_ ) 462,724 Miles _
Prestarno sindicado del BBVA (*9) 15i07/2008 | 31/ 1212027 de Euros 5,00% ‘Euribar
11.098
Préstamo de La Gaixa {**) 18/06/2008 L1 5/06/2021 | miles de euros 4,09% Eutibar
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Denominacior Fecha de Fec_ha‘ de Valor ‘Tipo de Tipo de interéﬂ
enominacion contrato vem;;rattento nocionat interés fijo zg;:?:éz
_ 6.572
Préstamna del Santander loan (™) nafor/2000 | 04/12/2023 miles de eurds 4,00% Euribor
10.673
Préstamo sindicado de Banasto (™) 4iM2/2010 | 201 212023 | Miles de euros 3,45% Euribor
2,090
Préstamo de Bankia (™) .1_8!03!201'0 23!94{;026 Wiiles de Euros 3,65% Euribor
' s 22,367
Prestamo sindicado de Banesto () | 2211 25010 | 20/12/2023 Miles de Euros 3,54% Euribor _

*) Tipo de interés mevicano de referencia a largo plazo
{*) Correspondientes a Grupo T- Solar Global

Se presenta a co_ntinuacién las qaracteristicas de los prin

31 de diciembre de 2010.

cipales confratos de permutas de interés vigenies al

() Tipo de Interés mexicano e referencia a largo plazo

Fecha de Ay . Tipo de Intérés
L eg Fecha de S Valor Tipo de A
Denominacion yencimiento per : variable
contrato final nogional interés fijo cobrado
_ . 60.000 miles
Grupo 1solux Gorsén 41/09/2009 03/(6/2012 de eliros 2.66% . Euribol
) 20.000 miles o
Grupo 1sotux Corgén 23{06/2009 2310612012 de e_i]ros 244% Euriber. .
] 20.000 miles
Grupa IsoluX Carsan . 241022009 24/02/2012 de euros 2A7% Euribor
_ £5.000 files
Grupo Isolux corsan - 22/06/2008 18/06/2013 de eliros 1,80% Euribot
532,000 miles
Grupo solux Corsén 40/09/2010 20106/2015 de euros 2,03% Euribor
] o 50,000 miles o N
Préstamo IC Concesiones 28/04/2010 0310612013 de euros 1,97% Euribar,
i o 181,800 miles
Préstamo |n_f_inita Renovables 30/04/2007 501212016 de guras '3.79% Euribot
_ 63,273 miles )
Préstamo Hixam 07/02/2007 20/12/2022 de euros 4,36% Euribor
2,330,080
Prastamo Cancesionaria Saltille Hilles de pesos
Menterrey ) 30/05/2007 30/05/2025_ | .. mexicanos 8,20% TIHE {*}
préstamo Socledad _ B 58,165 milles
Concesionaria Aulovia A4 01/08/2008 15/08/2025 de éuros A 45% Euiibor
4.900.000
Préstamo Concesionaria o - miles de pesos _ )
Percte-Xalapa 13/0212008 14/01/2022 mexicanos . 8,20% TIEM
_ _ 30.466 miles
Préstamo HIXAM I 13/01/2010 23/12/2025 de 6uros 3,00% Eurlbor
Préstamo Socledad _ _ 7.607 miles d& )
Concesionaria Zona 8-A 261072007 250212024 euros 4,82% Euribat
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Cross Currency SWAP.

La participada brasilefia_Viabahia Congcesionaria de Rodovias S.A. tiene c_:ghtra'tadb_ un "Cross Gurrency
Swap” relativo a los saldos de deuda denominados en dolares agjnericanos_’(s.z’la miles de euros), con €l
ohjeto de convertir a un tipo de interés fijo un intereses variable, y fijar el tipo de cambio eftie. reales y dolares
a la fecha de vehcimiento del préstamo (Junio de 2013}. ‘ '

Opciongs d_e' compra y venta de participaciones

En Ociubré de 2011 se firmé un acuerdo por ¢l cual &8 cancela un préstamo otorgado por Carpfin Capftal
Asesores, S.A.y otros fondos 2 Grupo T-Solar Global, S.A. (GTSG) que era convertible en acciones de
GTSG. Para la cancelacion de dicho préstamo, s& hace enirega en efectivo de 10,8 millones de euros, s
como acciones de Gitpo T-Solar Global equivalentes al 11,66% del capital de dicha Sociedad.

Asi mismo, se firma un acuerdo enire Grupo lsolux Corsan, S.A. y Corpfin Caplial AsesoTes, S.A,y ofros
fondos, mediante el cual las acciones de GTSG que reciben dichias entidades, quedan sujetas.a uha ‘opcion
de venta y a una opcidn de compra en virtud de los cuates, el Grupe quedaria comprometido (bajo Ja opcion
de venta) o por el contrario tendria derecho (bejo la opcion de compra) a adquinr lales acclones bajo unas
determinadas condiciones {que son diferentes entre ambas opciones). L.as opclones son ejercitables entre 30
de abril y 31 de mayo de 2016 en el caso de la opcion de venta, si bieh existen situaciones de eventos de
liquidez que darian Togar a un ejercicio anticipado, ¥ entre 1 de ehéro.de 2014y 08 de febrero de 2016 en el

caso de la opcidn de compra, @ un precio pactado de 75,6 mi|__lonés de etiros (que pueds variar en funcidén a la
fecha de ejercicio ¥ oiras condiciones).

Estas opciones han sido valoradas considerando su valar razonable a 31 de diciembre de 2011.
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42. Clientes y otras cuentas 2 cobrar

El detalle de la cuenta de clientes y olras cuentas a cobrar se muestra en ia tabla siguiente:

3201 3111212010

No corriente

Préstamos Sociedades puesta en-equivalencia 28.096 24.385
Clienles por ventas y prestacion de serviclos 39,586 39,466
Otras cuentas a cobrar ) 57.077 5,242
124,759 60,093
Corriente :
Clientes por ventas y prestacion de semviclos 667,550 826,336
Clientes — Obia éjeculada pendiente de certificar 661.679 592212
Menos; Provisién por pérdidas por deterioro de cuentas a cobrar (15.806) {15.178)
Cllentes — Neto 1313723 1403370
Glientes emprasas sociedades puesta en equivalencia 4.300 21.492
Prestamos sociedades piesta er equivalencia 8472 55.258
Deudores varios ‘ 03.648 102.601
Administraciones publicas 210.965 160.777
Anticipo 2 proveedores 154.275 144,360
Otros deudores _ 106.548 54.017

1,886.931 4,941.875

Adic’ionalmenie a eslas cuentas por cobrar, en la nota 8_.5_1 se incluyen cuentas por cobrar relativas a
proyectos concesionales de lineas de transrision eléctrica bajo madelo financiero por importe de 741.169
mites de euros, '

Dentro de! epigrafe clientes por ventas y prestacién de getvicios se recogen 26.486 miles de euros
correspondientes a la parte a cobrar a carlo plazo de los -activos concesionales registrados bajo modelo
fiianciero. (Ver nota 8.1).

No existe un efecto signfficativo sobre los valores razonables de los epigrafes clientes vy otras cuentds @
cobrar por registro a coste amortizado, ya que los valores nominales sé consideran una aproximacion al valor
razonable de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2011 se han deducido 197.412 miles de euros (2010: 405.780 miles de eurds), que
corresponden a créditos por contratos de métddo aieman y otras facturas cedidas a térceros con anteriondad
a su vencimiento. Dichos activos han sido dados de haja de balance al considerar que cumplen 1as
condiciones establecidas por fa NIC 39 sobré bajas de activos financieros.

Al 31 de diciembre de 2011 dentro del epigrafe de clientes por ventas y prestacion de servicios existen
operaciones que corresponden a efectos descontados o créditos anticipados con entidades financieras por
importe dé 79.720 miles de euros (2010: 59.233 miles de euros).

El Grupo ha reconocido una pérdida de 5599 miles de euros por la pérdida por deterioro dei valor de sus
cuentas comerciales a cobrar durayite el gjercicio finalizade o131 de diciembre de 20110 (2010: 15.692 miles
de euros). '
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El movimienta de la provision por pérdidas por deterioro del valor de cuentas comerciales a cobrar ha sido el
siguiente; '

2011 2010
Saldo inicial 15478 10.645
Dotaciohes 5.598 15.692
Aplicaciones (4,970) {5.288)
Reversiongs - -
Traspasos (1} .. {4.871)
Saldo final _ 15,806 15178 .

£l resto de las cuentas incluidas en las cuentas a cobrar no contienen activos que hayan sufrido un deteriaro
de valor, ' '

La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacion es s] valor razoriable
de cada una de las categorias de cuentas a cobrar indicadas anteriormente. No es politica del Grupo
confratar seguros que cubran las cuentas a cobrar.

E} saldo de Clientes por venias Y prestacion de semvicios incluye los siguienies importes denominados en
monedas distintas del euro:

2011 2010

Dotar estadounidense 60.150 87.691
Ria! gatari 14.750 9.747
Real brasilefio 40.698 4.820
Ditham marroqui 1.132 948
Peéso argentino 45.786 72.761
Peso mexicano 8.806 877
Dinar argelino 8.615 5.093
Rupia India 9.651 -
Otras monedas 6.030 1.499
165,618 183.436

El importe total de los costes incurridos ¥ beneficios reconocidos (menos pérdidas reconocidas) para todos
los contratos de construccion en curso a la fecha de balance era de 3.977 millones de euros (2010: 5.293
millones de euros)y 270 miliones de euros (2010 403 millones de euros), respectivamente.

12, Existencias

El detalle de Ja cuenta de existencias se muestra en la tabla siguiente:

311 2[2011 3272010

Promociones inmobiliarias en curso '211_.457 225,931
Materias primas y productos terminados 73687 118.489
Costes activados de proyectos 72581 84.430

357.725 427.960
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El detalle de las promgtiones inmobiliarias en curso en funcion de su ciclo &s coma sigue.

aqizi2011 8174272010

Promogiones inmobiliarias en curso ciclo corto 51.651 65.745
Promociones inmobiliafias én curso ciclo lafgo 159,806 . 164.186
211.457, . 220.931

A 31 de diciembre de 2014 y 2010 no exisien compromisos de venta relativos a promogiones inmobiliarias en
curso. El Grupo ha recibido anticipos por importe de 16 miles de euros (2010; 33 mmiles de auros) que se
encuentran incluidos en gl pasivo de! balance consolidado en el epigrafe de "Anticipos de cllientes”.

Durante el ejercicio 2011 se hah capitalizado intereses por un valor de 679 miles de euros (2010 362 miles

de euros), correspondigntes a los intereses devengados en el periodo de construccion de promociones
Inmobiliarias, y -aue surgen de financiaciofies directas recibidas para la construccion de las respectivas
profmociones.

El imporie de la promociones inmobiliarias en garantia de financiacion recibida a 31 de diciembre de 2011
asciende a 39.422 miles de euros (2010:36.798 fniles de euros).

Durante el ejercicio 2011 se han deter_iq[_a‘do promociones Inmobiliarias en cursc par importe de 4.785 miles
de euros &n funcion de los valores de mercado de las mismas (2010: 3.840 miles de euros).

14. Efectivo ¥ equivalentes al efectivo y Activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados

144 Efectivo y equivalentes al efectivo
El desglose de saldos de Efectivoy equivalentes 2l efectivo es el siguiente:

34Mdz01s 3 2/2010

Cala y.bancas’ 492.156 477.880
Depdsitos en sntidades de crédito 8 corio plazo y otros 152.210  509.675
674.366. 937.555

Este epigrafe incluye efectivo (efectivo en cajay depositos bancarios a la vista) y equivalentes al efectivo (e8
decir, las invérsiories a gorto plazo de gran liquidez, faciimente corivertibles en impones determinados de

efectivo, _gen_era\mente. én un plazo Tiaximo de tres mMeses, o siendo -superior sin restriccion®s ni
penalizaciones & {a disponibilidad y cuyo yalor esta sijeto @ un riesgo poco significativo de camhios).

Del irporte total corréspondients a efeclivo ¥ gquivalente al efectivo proceden de Uniohes Temporales e
Empresas 1a cantidad de 111.026 miles de euros (2010: 179.368 willes de euros) ¥ de Negocios Conjuntos la

cantidad de 23.057 miles de euros (2010: 33.395 miles de euros).

Efectivo ¥ equivalentes de efectivo incluyen saldos en moneda distinta dé euro por un total de 395.805 miles
de euros (2010 512.134 miles de euros).

A efectos del estado de fiujos de efectivo, el saldo de tesoreria incluye el saldo del epigrafe de eféctivo ¥
equivalentes al efectivo.

Al cierre del ejercicio 2011, denfro de “Caja y Bani:_'b_’s;f se recogian 7,200 miles dé euros (2010: 12.920 miles
de eurog) cuya disponibilidad se encuentra restringida en funcion de las condiciones del erédito que se

obtuvo, para financiar el proyecto de Hixam 1l.

Dentro de los saldos de bancos se encuentran saldos destinados a la cobertura del senvicio de la deuda por
importe de 5.727 miles de euros,

74)
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Dirrante el ejercicio 2011, las principales operaciones que no han supuesto movimientos de efectivo son las

siguierites:

. Activacion de parte de la concesién obtenida de una autopista de peaje en la India {varanasi) por importe

de 106.671 miles de euros. (Ver nota 8.1)

- Adlivacion de parte de la concesion obtenida de una aulopista de psaje en la Brasil {(Viabahig) por

imporie de 244.652 miles de euros. (Ver nota 8.1 J

- Canje de acciones de Synergy industry and Technology, S.A. por acciongs de Grupo T-Sofar Global por
importe de baja de activos por 1:873 riiles de euros y un alta de 19.238 miles de auros. (Vér nota 10)

Durante €l sjercicio 2010, la principal operacion ‘gue no sup!

so movimierito de efectivo correspondio a la

activacion de parte de fa concesion obtenida dé una autopista de peaje en la India (Panipat-Jalandar) por

imporie de 14.836 miiles de euros.

142 Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

E! desglose de saldos de los activos financieros a valor razanable con cambios en resultados es el siguiente:

Depasitos en entidades de cré&dito a corto plazo y otros

31M2r2011 3471212010
14.447 2.300

14.447 2.300

En el ejercicio 2011 dentro de este epigrafe se recogen principalmente acciones de entidades financieras
cotizadas, que . $on consideradas de disponibilidad inmediata, al cotizar dentro de un mercado continuo ¥

reguiado.

15. Capital social, prima de emision y reserva legal

a) Capital suscrito

El capital susciito de Ia ‘Sociedad dominante se compone de 87.316.199 acciones (2010 87.316.199
acciones) ordinarias al portador de 0,20 euros (2010: 0,20 euros) de valor nominal cada una, totalmente

desembolsadas ascendiendo a un importe de 17.463 mi
existen restricciones para la libre transmislbilidad de las mismas.

les de euros (2010: 17.463 miles de euros). No

Las sociedades gue participan en el capltal social son las siguientes:

2011 2010

N° Acciones - % Partlcipacion N° Acclones . % Participacién

Gonstrugtion Investment Sarl 46.864.562 53,67% 45,854.562 53,67%

Caja Caslilla La Mancha Corpuraclon, S.A. 10.573.33% 12,11% 10,573.339 12,11%

Crupo Comrsi Enplosi e o OIS $30497 o1

N Corporacion Empresarial Cajasol, s.AU. 13.629 406 15,61% 13.620.406 1561%
Carlera Perséidas, S.L 8.731.620 10,00% B.731.620 10,00%

Chatarine B.V. 2.182,905 2.50% 2,182,905 25C%

Total _ 87.316.189 100,00% 87.316.199 100,00%

b) Prinia de emisién

euros).

Esta reserva es de libre distribucion y asciende al importe de 468.413 miles de guros (2010; 469,163 miles de
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c) Reserva legal y otras reservas indisponibles

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el Articulo 274 de Ia Ley de Sociédades de Capital, que
establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del gjercicio se destinara a ésta hasta

que alcance, al menas, el 20 por100 del capital soclal. El importe de esta reserva a 31 de diclembre de 2011

y 2010 asciende a 3.493 miles de euros y se enciantra totalmente constituida.

No puede ser distribuida y st es usada para compensar p__e'_z___r‘d:i'das, en el caso de que no existan otras reservas
disponibles suficientes para tal fin, debe ser réplesta con beneficios flturos.

Adicionalmenle se inclyye en esta reserva aquella’ que surge de aplicar en la ‘Sociedad dominante 1o
dispuesto en cori el articulo 273.4 de'la Ley-de Sociedades de Capital: “En cualquier caso, debera dotarse
una reserva indisponible equivalente al fondo de comercio que aparezca eh el activo del balanée de situacion,
destinandose a tal efecto una sifra del behgficio que represente, al menos, un cinco por ciento del importe del
citado fondo de éomercio. Si no existiera beneficio, o éste fuera insuficiente, se emplearan reservas de libre
disposiciéh.” £i saldo a 31 de diciernbre de 2011 de esta reseiva asciende a 7.071 mmiles de euros. (2010:

4.744 miles de euros).
16. -Diferencias acumuladas de conversion

El desglose por sociedades [ subgrupos de) epigrafe Diferencias acumuladas de coiwersion es el siguiente:

Sociedad o subarupo 2011 . 2010

Isolux de México 8.4, de CV {2.131) (545)

Grupo Isolux Engrgla y Participacionas Lida, (13.495) 26.345
Isolux Proyectos, Lida. 502 1.156

Powartec Proyectos, Lida. 737 761

(sowat Mozambique, S.A. 1.543 1.452
solux Bras Sociedade Anonima 1.070 813y
\solux Corsan Polonia, Sp 200 (304) 214)
Concesionaria Autopista Saltillo-Monterraly, S.A._‘de".é.-\l. {2.439) 3.701

Grupo Tecna {3.043) {3.676)-
Lineas Mesopotamicas Argenlinas, S.A. (30) (10
Concesionaria Autopista Perote-Xalapa, SA. {6.409) 601
Azul de Cortes; 8.A. De C.V. 4,282 6.613
Sema-isolux NH One Tollway Pyt Lida. {3.258) 5.983
‘Sorfia-Isolux Surat Hazira Tollway Pvt Ltd. (637) 1.036
Soma-lsolux Kishangarh - Ajmef - Beawar Tolway P Ltd. (747) 1.063
Isolix Gorgén Argentina, SA. i (57)

Agua Limpa Paulista, S.A. 867 183
1solux Corsan India PVT {1.155) (437)
tCl & Soma Enterprise (1.423) (525)
Viabahia Concesgionatia de Rodovias, S.A. (95) 3.089
Corsan Corvian Construccian, SA. - Sucursales {1.274) 478
Isolux Ingenietia, S.A- Sucursales (8.066) (6.645)
lecenlux, Corp. 1.322 -

DX




S ISOLUX CORSAN

il

GUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE GRUPO ISOLUX CORSAN, S.A.Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
(En miles de euros)

Sociedad o subgrupo 2011 2010
Isolux Mozambigue LDA. 1.543 -
[solux Corsan Concesiones Chipre 5.747 -
Otras {1.392) (1.430)
Totat ' . {30.262) 38.119

17. Ganancias acumuladas y participaciones no dominantes

La proplesta de distribucion dei resultado de 2011 de \a Sociedad dominante a presentar a la Junta General
de Accionistas, asl como la distribucion de 2010 aprobada en Junta General de Acclonistas de 30 de Junio de

2011, es la siguiente:

Miles de Euros

Base de reparto 21 = 2010
Resultado del gfercicio 13.669 52,096
Distribucién
Reservas Voluntarias 1.312 20,489
Reserva Indisponible Fondo de Gomercio (articulo 273.4 LSC) 2.357 2.367
Resefvas de Libre Disposicién (Prima de Emision} - (750)
Dividendos 10.000 30,000
13.669 52.006

La evolucidn de las participaciones no dominantes durante el afo 2011 esla que sigue:

Saldo Participacion )
inicial en resultados  Divideridos Saldo final

Grupo Tecna 9.825 (2.424) - 119 7.520
Interisolux Torrejon Viv. Joven, S.L. 12 . - . 12
Julitex, S-L.. {e7) (134) - (2) -233
Interisalux Alcoreon Viv. Javen, S.L 300 (52) - 179 427
Agua Limpa Paulista, S.A. 240 954 - 592 1.893
Viabahia Concessionaria de Rodovias, 5.A. 20.883 0029 - {1.714) 21.198
Grupo Infinita Reriovables 527 {5.736) - 372 {4.837)
Grupo T-Solar Global, 5.4 - (12.146) . 245.409 233,263
Mainpufi Power Transmission PL. . @ _ 338 436
Soma-isolux MH One Toliway Pvt. Ltda. 42.985 (2.041) _ {5.908) 35.036
Sociedad Conceslonaria Auto, Ad, S.A. 53 o572 . (2.302) {1.297)_

Total 74,728 (18.593) - 237183 293318

Dentro de los movimientos del ejércicio, se recoge principalmente el incremento de los minoritarios de Grupo
T-Solar Global, S.A. par importe de 245.409 miles de euros, producto de los cambios en los porcentajes de
participacion y toma de control par parte del Grupo detallados en la nota 32 y otras operaciones societafias
realizadas con posterioridad a la toma de control por parte del Grupo (incluyendo el ingreso de Socios en
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parte jd:f;f,' los negocios de Grupo T-Solar Global, S.A. que supusieron una aportaciéh de aproximadamente 129
millones de euros).
La evolucion de 1as participaciones no dominantes durante ef afio 2010 es |a que sigue:

Variacién en

Saldo Participacion participacion
inicial en resultados _Divideidos y otros Saldo final
Grupo Tecna 7.692 2.023 (617} 727 9,825
Interisolux Torrején Viv. Joven, S.L. i2 - - - 12
Julitex, S:L. (47) (50} - - (97}
Interisolux Alcorcén Viv. Joven, S.L. 300. - - - 300
Agua Limpa Paulista, S.A. 146 (79) - 173 240
Viabahia Concessionaria de Rodovias, S.A. 5208 204 - 15.471 20.883
Grugo Infinita Rengvabies 2 408 {3.892) : 2,014 527
Soma-isolux NH One Tollway Pyt Ltda, 35.034 3,500 - 4.451 42985
Sociedad Concestonarla Auto. Ad, SA 1.704 '(9_01) - (750) 53
Total 52457 805 (617) 22.080 74.728
18. Proveedares y otras cuentas a pagar
El desglose del epigrafe de Proveedores y ofras cuentas a pagar a 31 de diciembre 2011y 2010 es el
siguiente:
3iMzizo11 3 2/2010
Na corriente
‘impuestos a pagar a largo plazo 59.823 -
Ingresos a distribuir — Subvenciones dficiales 26.496 10.136
Otras cuentas a pagar 333,578 30.892
Total 418.897 41.028
Corriente
Proveedores 1.030.608 1.136.644
Efectos a pagar 571448 715.197
Facturacion a cuenta 176.059 238.929
Anticipos recibidos por trabajo de contratos 154.063 210,272
Segusidad Social y otros impuestos 124301 160.714
Otras cuenfas a pagar . 240,495 797.415
Total 2.303.064 2.559.174
Los impuestos.a pagar 8 largo plazo corresponden al diferimiento de impuestos sobre los ingresos de las
concesiones delifieas de Brasil. '
Dentro de ofras guentas a pagar no corientes a 31 de diciembre de 2011 se incluyen costes. a incurrir por
106,671 miles de euros relaiivos al activo intangible por derechos de -coricesién :administrativa
correspondientes a la ailopista en India (varanasi).
Dentro de otras cuentas a pagar no corfientes y ofras cuentas s pagar corrientes 2 31 de dicienibre de_2011
ge Incluyen costes 2 incurmir por 113.951 miles de euros y 130.701 miles de euros respeclivamietits, relativos
'dl
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al activo intangible por derechos de concesién administrativa’ correspondientes a la autopista en Brasil
(viabahia Concesionaria de Rodovias $.A.).

Dentro de otras cuentas a pagar nd corfientes a 31 de diciembre de 2010 se incluyen costes a incurrir por
14.836 miles de euros relatives al activo intangible por derechos de concesion administrativa dados de alla en
el ejercicio 2009 gorfespondientes a la Autopista en India (Panipat-Jarandar). {en el gjercicio 2011 no quedan

saldog relativos a fa autopista).

Adicionalmente - con fecha 18 de marzo de 2011, el Grupo firmo un acuerdo con Morgan Stanley
Infrastructuture Partner (én adelante MSIP}), un fondo de inversion en Infraestructuras, para su entrada como
Saclo estratégico dentro del desatrolio del negocio de concasiones desarroliado por &l Grupo‘en la india,

Los fondos aportados por MSIP fortalecen 1a posicién financiero del Grupo en ¢! drea dé las conceslones de
Infraestructuras en India.

A iravés de este acuerdo MSIP se compromeie a realizar contribuciones a la Socledad Helding {ICC
Sandpiper, B.V.} que posee a través de los negacios conjuntos los intereses de tres acuerdos de concesion
aitopistas de peaje en (Kishangarh. Surat y Varanasi). La inversion comprometida se siftia entre los 106.700
miles de USD (82.447 miiles de euros al tipo de caimbio de dierre del gjércicio 2011) y 285.500 miles de USD
(220.605 miles de euros al {ipo de camibio de dierre del ejercicio 2011) durants los proximos cinco anos
dependiendo de numero de congesiones de infraestruciuras obtenidos por €l Grupo en 1a india y MSIP recibe
eh cohfraprestacién acciones preferentes los cualgs seran convertidas en acciones ordinarias de la citada
Holding. Las acciones preferenies son converiibles en accignes ordinarias después de un periodo inicial de 5
afos {o antes en el caso de Ja ocurrencia de Giertos eventos:quéj_Suponen incumplimiento de las obligaciones

del contrato y eventos de salida como uri IPO © un camblo de’control...}

E} Grupo tendra la mayoria de los derechos de voto dentro del érgano de Direccién de 1CC Sandpiper, si bien,
requerira autorizacién de MSIP para {a foma de ciértas decisiones estratégicas y financieras. Por lo tanto, et

Grupao clasificasu inversiéh en 1CC Sandpiper como un negocio conjunto.

A 31 de diciembre de 2011, MSIP ha realizado varias aportaciones a 1CC Sandpiper quien a su vez ha
realizado aportaciones a fas concesionarias por impoite de 43,135 miles de euros (Clasificados bajo otras
cuentas a pagar no corrientes). Estas aportaciones e han sido clasificadas como pasivo en el balance
consolidado debido a gue el ratio de &ohversion de acciones preferentes en ordinarias s variable, otorgan a
MSIP el 23% de los derechos de volo de |GG Sandpiper ¥ aproximadamente el 65% de los derechos
econdmicos.

En relacién a la posicidn no corfiente los ingresos @ distribuir corresponden principalmente a subvencionas a
fondo perdido recibidas para la adquisicioh de elementos de inmovilizados asignados a proyectos.

Los valdres nominales se c¢onsideran una aproximacion al valor razonable de fos mismos.

liifotmzicion sobre los a slzzamientos de paga efectuados a proveedores. Disposicjon adicional fergera. Deber
de Informacion de la Ley 1612010, de 5 de il —

Deg acuerdo -con, 1a resolucion de 29 de diciembre de 2010, de! Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas, sobre. ia Informacion a Incorparar &n la memortia de las cuentas anuales en relacion con los
aplazamientos de pagos a proveedores en operaciones comerciales, las socledades deberan publicat de
forma expresa informaciones sobre plazos de pago a sus proveedores en la memora de sus Cuentas
Anugles para las empresas radicadas en Espafia que formulen cuentas anuales Y consolidadas.

De acvierdo con lo establecido en la Ley 15/2010 de 5 julio el plazo medio de-pago a proveedores que esta

dentro del méximo legal aplicable a las sociedades espaficlas del Grupo Isolux Corsan se sitla entre 120 y
85 dias, segin se trate de proveedores ¥ subconiratistas relacionados con coritratos de obra o por otras
operaciones comerciales, Estos plazos son aplicables a los contralos celebrados con‘posterioridad al 7 de

Julio de 2010.
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El déber de informacion afecta exclusivamenite & los acreedores comerdiales incluidos dentro :’g;i_e’\' "epigrafe de

"prd\_‘reedores y ofras cuentas a pagar" del pasivo corriente del balance de s_ituacién consolidadd, por tanto, la

_no_rrha deja fuera de su ambito de aplicacibn ‘a los acreedores 0 proveedores gue no cumplen =_t_.';'i'l' condicién,
cotno son los proveedores de inmovilizado o los acreedores por arrendamiento financiera.

'E) Grupo utiliza en general como sistema de gestion de pagos la figura del pago conﬁrmad'o-a fravés de

entidades financieras al amparo de los gc‘_;j_ntrato's suscritos con sus p‘rc:\'fe_edores ylo subcontratistas. E} Grupo
reconoce y abona @ log proveedores el gasto financiero de demora implicito en estos acuerdos, asumidos por
el Grupo '

Teniendo en cuenta lo anterior, al 31 de diciembre de 2011, los saldos pendientes de pagoa proveedores @
los que aplica esta Ley no superan por importes significativos el aplazamiento acumulado superior al plazo
jegal estipulado '

Adicionalmente, durante el ejercicio 2011, los pagos a proveedores de sociedades radicadas en Egpana
excedidos de los limites establecidos ha__sido de, apro’ximadamgnte, &1 millones de euros gue supane un 7%
del total d& pagos, excediendose en 72 dias del plazo legal astablecido.

saldo pendiente de page al ciefre 9
Plazo medio ponderado excedido de pal

De acuerdo a lo dispuesto en la disposicion yansitoria segunda de la Resolucion del ICAC, de 20 de
diciembre de 2010, relativa a la informacion a incluir en l2 memornia de las cuentas anuales en el primer
ejercicio de aplicacion de los nuevos requerimientos, la iriformacion de 2011 ng, s& presenta de forma

comparativa can 2010, de acuerdo al régimen de cumplimiento gradual fijado para 2010 por la mencionada
resolucion. ’ )
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19. Deudas con entidades de crédito

El detalle de las deudas con ertidades de crédi
sigue:

No cotriente

Promociones [nmobiliarias

Qtros préstamaos hipotecarios
Préstamos sindicados

Pélizas de crédito

QOtros préstamos

Pasivos por arrendamiento financiero

Corriente

Deudas por anticipo de créditos
Préstarrios Sindicados

Préstamos Hipolecaiios

Polizas de créditos

Paslvos por arrendamiento financiero
Otros préstamos

Total deudas con entidades de crédito

Las deudas due corresponde
enciientran garantizadas con €

La casi totalidad de los préstamas gstan referenciados
den delos 6 meses. Es por
cOMo no coriie

que gene['a'lmenle no excede
con entidades de ciédito tanto corrientes
La Sociedad tiene m
clasificadas a corto plazo debido a que su
clausylas de renovacion tacita.

aitiples  polizas de crédito
vend!

1 .2 Promogiones inmobiliarias ¥ Pa
| valor delos correspondie
préstamos hipotecarios estan garantizados con sctivos in

to.a 31 de diciembre de 2011y 2010 es como

3111272011 31122010
18.729 16.905
53.002 58.180
654.191 532,926
79.015 127.592
123,280 140.350

723 1.609
929,930 877.564
79.964 73.750
22.951 3.420
8.558 7.786
308.529 268.271
682 1.246
30.174 18.331
_449.063 372,804
1,378.988 1.250.363
sivos por arrendamiento financiero se

iendo financiados. Los Otros

rtes activos que estén s
an en la Nata 6.

movilizados que se Indic

a Euribor; ¥y con
ese motivo gue
ntes se aproximan a-su valor e

tractualmente se revisan &n periodos
los valores razonables de las deudas
n libros.

as cuales se encuentran generalmente
I, si bien estas pélizas recogen

contratadas !
jmiento suéle ser anua
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La apertura por afio de vencimiento de las deudas con -entidades de crédito no cormientes 2

de 2011 y 2010 es la siguiente:

| 31 de diciembre

_ _._201"1‘_ 2010
Congepto Entre -::ﬁyoi' 'Mésadﬁeoi Total Entre ;fyog Mésat:ieog Total
Promociones inmobiliarias 881 17.848 18,729 870 15.935 16.905
Otros prestamos b i0teCarios 18.820° 35,172 53,992 16.202 41978 58,180
préstarnos sindicados 654.191 . esadol 532928 . 532928
pelizas de crédito 75.253 3.762 79.015 122760 5432  127.592
Otros préstamos 107.596 15.684 123.280 146700 23.650 140.350
pasivos por arénidamiento financiero £90. 124 723 4:609 - 1609
Total 857.340. 05803 208628  877.564

Los importé’é tj:q_rjr'es_pondien'tes a Pasivos pof a_rjr_gn_damiento fingnciero se encue‘ntran descontados a sU valor
actual. Los'cargos financieros futuros por arrendarmiento financiéro ascienden A 49 miles de euros {2010: 110

miles de euros).

19.1) Préstamos sindicados

Con fecha -"I_t:i_:d'e febrero de 2007, el Grupo colebid un acuerdo para el otorgahiento-de una linea de crédito

por un valor Harnina) de 200.000 miles de eutds.

con fecha 26 de marzo de 2008, of Grupo celebyb un acuerdo para ¢l otorgamiento de U
por-un valor haminal de 305.000 miles de eUros, _cu_:gi'o destino principal &s ja-finangiacion

del Grup®.

Con fecha 20.de junio de 2010, el Grupo ha célébrado un nuevo acuerdo de crédito sindi

con la modai_i_d'ad"‘anNard Start Facility” (disposicién el 14 de febrero de 2011) qué cancel

citados anteriprmente, ast como otras lineas de ¢rédito ¥ préstamos por 72,000 miles de eu
sé otorga un imporie inicial maximo de 532.000 miles de euros (ampliable hasta 700.00

estructurado en 1in Tramo A por importe de 345,800 miles de euros y un Traimo B de crédit

importe de 1B 200 miles de euros (&ste ultimo con la finalidad también de finianc

generales de ‘ indi
552.000 miles, de euros (352.300 miles de euros del Tramo Ay 189.700 miles de euros
el saldo.cotitable de los craditos refundidos enesté acuerdo a 31 de dicieribre de 2011
ouros (2010:-524

mas un difefenct

Por otro J4do se establece la sujecion del préstamo al curplimiento de ratios, seqiin es
de operaciones. A 34 de diciembre de 2011, 1a Direccion entiende gue no ‘¢2 ha incum

relacion a este contrato.

caoferia del Grupo). A 31 de diciémbre de 2010 dicho credito sindicado

jar las nec
fue ampliado hasia
del Tramo B), siendo
de 541.361 miles de
857 miles de euros). Los saldos dispuestos de este crédito dévengan un interés de Euribor

51 variable de entre un 2.25% y un 3% en funcion del valor de determinados Tatios.

na linza de crédito
de las actividades

cado a largo plazo
a los 2 -Acuerdos
ros, y por el cual
0 miles dg euros
mediante |a ‘adhesion de olras enfidades financieras que mantienen “financiacion otorgada al Grupo)

i o “revolving” por
esidades

usual para este tipo
plido ningdn ratio en
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Los vencimientos fiomingles por aiio de este crédito $on 10s sigdientes:

) o importe
Fecha de vencimiento {enil é_ch.:_e'El_: ros)
29122012 11.051
20/06/2013 44,168
29/12/2013 55.183
20/06/2014 66.215
29/12/2014 99.368
29/06/2015 276.015
Total £52.000

Gon fecha 17 de junio de 2010, &l Grupo ha celebrado uny acuerdo para el otorgamiento de de crédito por un
valor nominal de 85.000 miles de euros con Natixls, el ICO Y KBC {estructuradg €n un Tramo A por 70.000

miles de eurog;__.dpSLinad_o a la financiacion de pro _e_c'_:'tog'i'dé concesiones de infraestruciuras en India que &l
Grupo desarrolla y un Tiamo B por 15.000 miles de euros destinado a ia finangiacion de ctros proyectos del

paga intereses de Euribor rmas 3% anual y 13 cancelacidn es a trayés de un (nico pago el

Grupo). A la fecha de clerre presenta un saldo pendiente de pago de 85.000 miles de euros, Dicho préstamo

17 de junio de 2015

(con posibilidad de amortizacion anticipada por expresd acuerdo anire las entidades financieras y el Grupo &l

17 de junio de 2013 y 17 de jun

io de 2015). Por otro lado se eatablece la sujecion del préstamo al

cumplimiento de ratios, segin es usual para este tipo de operaciones. A 31 de diciembre de 2011, Ia

Direction entiende que no se ha incumplida riingdn ratic en relacion a este contrato,

Con fecha 28 de junio de 2011, &l Grupo ha cetebrado un douerdo para €l otorgamiento de de erédito por un
valor nominal dg 59.500 miles de guros coh EBN Banco de Negocios, S.A., Caja de Espafia de Iiveérsiones

Salamanca y .Sofia, CAMP,, Montes de Pledad y Caja te ‘An _ _
: Cammerté Exierieur Internaciorial

Antequera y Jaén.(Unicaja), Bangue Marocaing du C¢ _
Brasil, Suc. Espafia, Bankia, SAU, Caja de ‘Ahofroé y Monte Piedad de Nav

Aktiengeselisehft, Suc. Espafa., Caja-General d Afierfos de Granada; Banco dela N

Espafia y Caixa D'Estalvis del Peiiedes destinado a ia financiacion de- proyectos del

horros de Ronda, Cadiz, Almeria Malaga,

, S.A.l., Banco do
a, Cominerzbank
Argentina, Suc.

rupo. -A la fecha de.

cierre presenta un saldo pendiente de pago de 53.500 miles de elifos. Dicho préstamo. paga intereses de

Euribor més 3,5% anual.

1 os vencimientos nominhaies por afo de este crédito son las siguientes:

Fecha de yvencimiento !m"'%ms]

281212011 5.950

29/06{2012 5.950

281212012 5.950

28/06/2013 . 50850

28/12/2013 5,950

) 28/06/2014 29,750
Total 59.500

Bor otro lado se establece la sujecion del préstamo al cumplimiento de ratios, segln es

relacién a este contrato.

usual para este tipo

dé operaciones. A 31 de diciembre de 2011, la Direccion entiende que no se ha incumplido ningyin ratio en

. ¥

e
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19.2) Otros Préstamos
Dentro de este epigrafe se recogen pincipalmente las siguientes deldas:

‘Gon fecha 2 de junio de 2008, el Grupo celebré un acuerdo para el oforgamiento de una linea de crédito por

un valor hominal de 100.000 miles de euros con el Instituto de Crédito Oficial (1ICO), cuyo desting principal es
‘la finaritiacion de las actividades-die concesiories de infraestructuras en México que el Grupo.desarrolla. Ala
fecha de dierre presenta un saldo pendiente de pago de 100.000 miles de euros (2010: 100,245 miles de
euros). Dicho préstamo paga Intereses de Euribor mas un margén del 3 % anual, en periodos:de 1,3 0 6
meses a eleccion de la parte acreditada. La cancelacion es a fravés de un dinico pago el 30 de Junio de 2015.
Este préstamo esta sujeto de dcuerdo con e contrato al cumplimiento de ratios segun es usual para este tipo
de operaciones. A 31 de diciembre de 2011, Ia Direccién eptiende que no se ha incumplido. riingtin ratio en
relacidn a este contrato. ' '

19.3) Pdlizas de Crédito

La Sociedad tiene maltiples, polizas de -crédito cpn_t_jratadas las cuales se encuentran generalmente
clasificadas a corto plazo debido a gque su vencimiento suele ser anual, si bien estas polizas recogen
clausulas de renovacion tacita. En caso de que su vencimiento sea mayor a'un afio, se clasifican como ho
cofrientes. Dentro de lag polizas registradas dentro del pasivo corriente destaca la siguiente:

Con fecha 5 de mayo de 2011, el Grupo celebrd un nuevo acuerdo con Bank of Armetica, National
Association, Sucursal Espafia, para el otorgamiento de crée it6. por un valor nominal de 45.000 miiles de euros
por cuyo destino principal es la financiacion de las actividades del Grupo, a la fecha de gierre presenta un
saldo pendiente de pago de 45.000 miles de euros. Dicho préstamo pagaba intereses de Euribor méas un
rmargen del 2% anual, en periodos de 1,3 6 6 meses. Esté préstamo esté 'sujeto al cumplimiento de ratios
segln es usual para este tipd de operaciones. A 31 de diclernbre de 2011, la Direccién entlende que no se ha
incumplido ningdn ratio en relacién a este contrato. El vericimiento de este préstamo es 8l 2 de Mayo del
2012, con renovaciones anuales unilaterales por parte del banco hasta un méaximo de 4 afocs. A 31 de
diciembre de 2011, la Direccion entiende gue no se ha incumplido ningn ratio en relacion a este contrato

19.4) Otra informacidn

El importe en libros de las deudas con entidades de crédito del grupo esta denominado en lag siguientes
monedas:

2011 2010
No corriente
Eurc 808.740 845.605
Otras mongdas 31.180 31,959
929.930 877.564
Corrlente
Euro 336.846 274.040
Otras monadas 112.212 98.764
449,058 372.804
Total deudas con entidades de crédito 4.378.988 1.250.368
El Grupa dispone de |as siguientes lineas de crédito no dispuestas:
2011 2010
Tipo variable:
- ton yencimiento a menos de un afo 115.227 143.825
- con vencimienio superior a un afio 22.589 86.741
137.816 230.566
g4

Nab
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20. Impuestos diferidos

E1 movimilerito bruto en la cuenta de impuestos diferidos ha sido el siguiente:

Activos por impuestos

ISOLUX CORSAN, S.A. Y
RE DE 2011

Pasivos por impussios

diferidos diferidos

2011 2010 2011 2010

1 de enero 1156.886 61.744 66.752 £5.035
Cargo en cuenta de resultados (Nota 28) 39,353 43,853 25,008 10.128
Impuesto cargado a patfimonio neto 27.637 10.289 {(81) 1.589
Combinaciones de Negacio (Nota 32) 48.742 - 54.200 -
31 de diciembré 232.618 115.886 142.879 66.752

La composicion de los activos por impuestos diferidos en cada cierre de elercicio s € sigente:

2011 2010

Bases imponibles negativas 98.808 39.037

. Créditos fiscales pendientes de aplicar 23.441 35302
Diferencias témporarias 110.279 41.547
232.618 115.886

Los moviniientos habidos durante los ejercicios 2011y 2010 en los activos y pasivos po

han &ido los siguientes:

Pa_s'ivos por impuestos diferidos

r impuestos diferidos

Otros

Reversiones Dotaciones movimientos Total

Al 1 de enero de 2010 55.035
Cargo en cuenta de resultados {15.024} 20.084 5.068 10.128
Cargo a patrimanio neto - 1.589 - 1.589
Al 31 de diciembre de 2010 56.752
Cargo en cuenta de resultados {(17.041) 36,967 5.082 25,008
Cargo-a patrimanio neto 81) - - (81
Bombinasiones de negocio y ofras operaciones (Nota'32) - 51.200 - 51,200
142879

Al 31 de digiembre de 2011
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Activos pof imipuestes diferidos

) Otros
Reversiones Dotacionés .mévimiéntos Total
Al 1 de enero de 2010 ' ' 61.744
Cargo en cuenta de resultados (26.213) 57.591 12.475 43,853
Caigo a patimonio neto - 10.289 " 10.289
Al 31 de diciembre de 2010 ' 115886
Gargo en clienta de resultados (62.230} 97.486 4,007 39.353
Cargo a patrimonio neto - 27637 - 27.637
Gombinaciones de negocio (Mota 32) - A9.742 - 49.742
Al 31 de diciembre de 2011 232,618

Durante &l ejercicio 2011 determinadas saciedades espafolas han salido del perimetro de gonsolidacion del
Grupo Fiscal cuya sociedad dominante es Grupo lsolux Corsan, S.A. Los activos por impuestos diferidos de
estas sociedades se han dado dé baja siguiendo un criterio de prudencia -fras realizar un analisis de su
recuperabilidad_bajo estas nuevas circunstancias. En relaclén con esto, durante €l ejerclcio 2011 se han
reverido 26.583 miles de euros deé impuestos diferidos de activo que correspondian a deduccionés fiscalés
pendientes de aplicar. La baja de estos diferidos ha generado un gasto por el misma importe en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio (Ver Nota 28). '

Dentro de los activos diferidos del Grupo sé recopen deducciones generadds, acogiéndose al articulo 38.3
del Decreto 4/2004 del 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impugsto Sobre
Sociedades y a la disposicion adiciorial décima de dicho impuesto se registraron en el &jercicio 2008 una
deduccion por €l porcentaje estabiecido por la normativa vigenté para dicho ejercicio sobre las inversiones
realizadas en bienes de activo material nuevos destinados al aprovechamiento de fuentes de energias
renovables conslstentes en instalaciones y equipos que tengan 1a finalidad de aprovechamiento de la eneigia
proveniente del sol para su fransformacion en calor o electricidad. El plazo para aplicar estas deducciones es
de 10 afivs. En el caso de las entidades de nueva creacion, la aplicacion de esta deduccitn podra diferirse
hasta el primer gjercicio en que, dentro del perfédo de prescripcion (cuatro afios), se gengren Tesultados
contables positivos. Estas deductiones estan sujetes a 1a condicion de mantener las inversignes por un plazo
minlmo de 5 afios desde la fecha de alta del activo'que las generd.

Los activos / (pasivos) por impuestos diferidos cargados al patrimenio neto durante el gjercicio han sido los
siguientes:

2011 2010

Reservas para valores razonables en patrirmonio neto:
Reseivé para oparaciones de cobertura 27.718 8.700
27.718 8.700
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La composicion de Impuestos diferidos aclivos y pasivos originados en diferencias temporarias esta generada
por lo$ siguientes conceptos:

2011 2010
lmgues_tqg__difer'rdos activos
Origitiados €n provisiones : 6.865 10413
Originados en activos no corientss 96.560 13.650
Originados en valoracién de derivados financieros 59,965 17.484
Otros Origenes 8.889 -
Total 110.27% 41.647
Impuestos diferidos pasivos
Originados en valoraciin de Existenoias {(7.665) {9.485)
Originados eh valgr_a'c'ién de derivados financieros (1.854) (2.838)
Originados en actiyos ho corrientes 101.513) (20.480)
Originados efi clientes y otras cuentas a cobrar (13.251) (8.175)
Originados en Inverslohes financieras - {19.250)
Otros origenes {18.586) (6.844)
Total {142.879) (66.752)

El Grupo tiene créditos fiscales al clerre del ejercicio 2011 activados pendientes de aplicacion por bases
imponibles negativas de algunas de las Sociedades del Grupo por [os siguientes impoftes:

Afio de Pais
geheracion m Argentina México Qtros

TOTAL
2007 2767 . - 2.767
2008 2,255 81 64 . 2,390
2009 12.516 = 4367 - 16.683
2010 13.971 2.486 540 - 16.997
2011 51.481 4.536 3.524 320 59,361
' 82.990 7.103 8.485 30 98898

El plazo de aplicacion de los créditos fiscales activados generados por bases imponibles negativas en
Espana, Argentina 'y México es de 15 afios, afios y 10 afios, respectivamente, desde su fecha de
generacion.

Los activos por impuestos diferidos por créditos fiscales pendientes de aplicar ¥ bases imponibles negativas

s@ reconocen en 13 médida en gue es probable la realizacion de! correspondiente beneficio fiscal a fravés de

Leneficios fiscales futuros.
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24. Provisiones para otros pasivos y gastos

21.4. Provisiones para otros pasivos y gastos — No corriente.

Provisiones
para Provisiones-  Provisiones 1
terminacién  para litigios para grandes desmantela-

de obra y otros reparaciones miento Total
Saldo al 1 de enero de 2010 18.106 30.028 . ATae 45.383
Dotaciongs 4.155 B8.701 186 - 11.042
Reversiones - - - - -
Aplicacienes {9,758) {4.000) - - (13.758)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 12.503 32.729 186 1.749 47467
Combinaciones de negoclo {(Nota 32) - - 878 3.760 4638
Dotaciofies 1.801 11.856 3.075 22 16.654
Reversiones - - - - -
Aplicacionies: (3.942) {17.357} - - (21.299)
Saldoal 31 de diciembre de 2011 o 10.362 97.028 4.139 5.531 47.060

Provisiones para ferminacién de ohra

Ef saldo de esta cuenta, relaciohgda con aquellos proyectos que se encuehiran terminados 0 sustancialmente
terminados, corresponde a la estimacién realizada por el Grupo de aquellos costes probables a incurrr previo
a la aceptacion final por parte del dliente. Por olra parte, en ciertos casos podrian surgir reclamaciones
adicionales por parte de los dlientes, que no son susceptibles de cuantificacion dbjefiva a la fecha de
formulacion delas presentes cugntas anuales consolidadas, aunque en opinion de los administradores no se
espera que el resultado de esta siluacién suponga pérdidas significativas gupericres & 0% imiportes
provisionados. '

Provisiones para liigios ¥ otros

Correspande a provisiones consfituidas para cubrir otros riesgos y gastos, relacionados o no con litigios,
incluyendo .aquellas conlingencias de caracter fiscal o de otro tipo para las cuales el Grupo considero
necesaria la constitucion de la correspondiente provisién. En opinion de los administradores, después del
correspondiente asesoramiento legal, no se espera que €l resiiltado de estos litigios suponga pérdidas
significativas superiores 4 las importes provisionados.

Provisicnes para desmantelamiento

El Grupo, en base a estudios techicos realizados, ha estimado el coste actual de desmantelamiento de las
instalaciones técnicas de las centrales solares y de las plantas de bigdiésel que fiene en los activos
asignados a proyectas, reconociendo dicha estimacion como mayor valor de los:activos ¥ amorlizandolo en la
vida Utit de) las instalaciones, que resulta en la mayoria de los casos Ml

lda _ uy similar a la duracién de los
coniratos de arrendamiento de los terrenos donde -se 'han instalado las centrales solares Y plantas de
biodiésel. ’ '

Provisiories para grandes reparaciones

Se corresponden con las acluaciongs de reposicién ¥ :gran reparacion estimadas a realizar s_'c'gbr_g_.qfqr_tas
infraestructuras concesionales durante el p'eriu‘do de vida corjcesional, El Grupg calcula las dotaciones a
realizar considerando los calendarlos de las inversiongs previstas en sus Planes Econdmico Financiero, gue

seé corresponde con sus inejores estimaciones.
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21.2. Provisiones para otros pasivos y gastos = Corriente

Los saldos incluidos en este epigrafe por importe de 60.679 miles de euros (2010: 52.099 miles de uros) se
corresponden con las divisiones de Conslruccion @ Ingenieria, y estan referidos principalmente a Provisiones
de gastos para tetminacion de obra y otros conceptos. La linea *Variaciones de provisiones de trafico” de la
cuehta de pérdidas y ganancias consolidada recoge las dotaciones netas efectuadas para las provisiones
para ofros pasivgs y gastos corrientes.

22. Cifra de negocios

La informacion relativa a Cifra de negocios por actividad y mercado se incluye en la Nota 5,

23, Gonsumo y otros gastos externos

La cuénta Coinslms y.otios gastos externos durante los ejercicios 2011 y 2010 se componen como sigue:

2011 . 2010
Malerias primas y ofros aprovisionamientos 1.058.0.1‘;?:' 921.782
Varlaclén de existencias no inmoblliarias 29.481 {39.811)
Otros gastos externos 1.164.076 082,124
Total 2,251,624 1.864.095
24. Otrosingresos y gastos
Otros Ingrésos ¥ gastos de explotaclon se componen de la sigulente forma:

_ _ 2011 2010
Otros ingresos de explotacién ' ' i
Subvenciones a 14 explotagion 2333 1.187
Otros ingresos de explotacion . 52833 43.808
Total ) 55.165 44.995
Otros gastos de explotacién
Arrendamientos operativos 84.414 100.241
Ofros sefvicios exteriores 123.473 524.141
Deterigros de cuentas a cobrér netas 1,423 (1.598)
Tributos 129.347 62437
Total 148.657 685.223

En el ejerciclo 2010 dentro de Otros gastos de expiotacion se incluyeron pérdidas netas por venta de
inmovilizado por un valor de 812 miles de euros.

En Junio de 2011, el Grupo ha realizado un canje en la participacion de 3 lineas de transmisién eléctrica en
Brasil (ver nota 8.1), habiendo supuesto una salida de efectivo de 9.478 miles de euros. De la pperacion se
ha generado un beneficio de explotacién de 4.533 miles de euros y unos ingresos por diferencias de
conversion de 11.495 miles de eures (ver nota 27).

Asimismo, en Dicierbre de 2010, el Grupo ha realizado la venta de negocios conjuntos de 8 concesiones de
lineas ‘de transmisién eléctrica en Brasll (ver nota 8.1), habiendo supuesto una entrada neta de efectivo de
256.535 miles de euros, un beneficio nefo de explotacion de 26.562 miles de euros y un ingreso por
diferencias de conversion realizadas de 33.026 miles de euros que no han supuesto entrada de efeclivo,
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25. Gasto por prestacionesa los empleados

2011 2010

Sugldos y salarios 302.223 304.022
Gastos de seguridad soclal y otros gastos soclales 76.702 75.248
378.926 379.270

En gi__ejerdicio 2011 dentro de los Sueldos y salarios se encuentran incluidas indemnizaciohes por dé‘spido
por 10.758 iniles de euros {2010: 11,376 miles de euros).

L.a composicion de la piantilla media empleada en al Grupo ha sido la siguiente:

Categoria 2011 .. ... .. 2010
Titulados 2.872 2647
Administrativos 786 794
Operarios 5.248 4.199

8.904 7.640

Ad{é_'ibna'lment_e, el ntimero medio de personas empleadas en el curso del ejercicio por las sociedades
incilidEs h la consolidacién por el método proporcional ha sido 275 (2010: 1.374).

Por ofra parte, la distribucidn por sexos al término del ejercicio acabado el 31 de diciembie dé 2011 del
personal de la sociedad es la siguiente:

Gategoria Hoinbtes Mujeres Total
Gonsejeros 13 - 43
Altos Directivas 7 1 B
Directivos 280 49 329
Tihilados 1721 478 2.199
Administrativos 504 363 867
Operarios 6.103 545 . 6.648

8.628 1436 10064

s ]
o
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La'_;iis_tr'ifbuéi'c‘)n por sexos al término del efercicio acabsdo e!.31 de diciembre de 2010 de! personal de la
sociedad era la siguiente:

Categoria Hombres Mujeres Total .
Consejeros 13 - 13
Altos Directives 7 1 8
Directivos 137 17 154
Titulados 1.742 480 2.222
Adrinistrativos 327 249 576
Operarios 3.286 206 3.492

4 5,512 953 5.465

26. Arrendamiento operativo

Los pagos minimos futuros a pagar por arrendamientos operalivos no cancelables son los sigtientes:

2011 2010
Menos de 1 afo 37.699 11.166
Entre 1y 5 anhos 24.494 18.271
Mas de 5 afios 7.368 10.488
Total 59.561 39.925

El gasto reconocido en la cuenta de tesuliados durante el ejercicio correspondiente a anendamientos
operativos asciende a 94.414 miles de euros (2010: 100.241 riles de euros).

El Grupo arrienda a un tercero el edificio donde radica su sede central. El acuerdo de arrendamiento €s por
un periodo de 12 afios a partir de 1a fecha de su celebracién (15 dé marzo de 2007),-aunque existe la
posibilidad que el Grupo gjerza una opcién de compra a partir del quinto afo, para lo cual deben ponerse
previamente de acuerdo ias partes en cuanto a kas condiciones de Ia operacion. Como a la fecha de inicia del
arréndarmiento, asi como a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, no s
probable que se ejerza la opcion de compra, el conirato ha sido clasificado como.de arrendamiento operativo
y ef1 el cuadre anterior han sido incluidos fodos los pagos comprometidos hasta &l cumplimiento de los 12
afios originalmente prévistos.
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27. Resultado financiero neto

El detalle del resultado financiero néto a 31 de diciembre de 2011 y 2010 &5 como sigue:

2011 2010
Gasto por interéses (246.034) {139.158)
Deterioro de inversiones dispohibles para la venta (nota 10) {1.837) {3.858)
Otros Gastos Financieros (52.939) . (28.727)
Gastos financieros {300.810) (171.743)
ingresos por litergses 33.753 13,398
Resultados en operaciones de inversiones dispbnibles para la venta (nota 10) 17.365 -
Ganancias / (pérdidas) netas por transacciones en moneda extranjera 18.161 28.921
Ganancias / (pérdidas) netas en'valor razonable de instrurnentos financieros 1.450 601
‘derivados
Otros Ingresos Finangieros 12.791 13.102
Ingresos financieros §3.530 56.022
Resultado financiéro neto — Gasto {217.280) {115.721)

Dentro del resultado por fransacciones éh mone_dg____e)gt_r;anje[a del ejercicio 2011 se recogen 11.495 miiles de
euros de beneficio por el resultado de Ia operacion de canje de 3 concesiones de lineas de iransmisién

sléctrica en Brasil (ver nota 24).

Dentro del resultado por operac'io'nes de inversiones disponibles para la venta del gjercicio 2011 se recoge un
beneficio de 17.365 miles de ewros correspondiente a la operacidn de canjé de acciones de Synergy Industry

and Technology, S.A. (ver nota 10).

Durante &l ejercicio 2011 se produjo una operacion de reduccion de capital dentro de la Sociedad participada
Isolux Energia y Participaciones, producto de esta operacion se han registrado 10.146 miles de euros de

perdida dentro del resultado por transacciones en moneda extranjera del ejerciclo,

La ganancia del ejercicio 2010 por transacciones en moneda exiranjera incluye 33.026 miles de euros por
venta de negocios conjuntos de 8 concesiones de lineas de ransthision eléctrica en Brasil (ver nota 24).

28. Impuesto sobre las ganancias

la

Grupo lsolux Corsén, S.A. es la sociedad dominafité del Grupo Fiscal 102/01, lo que la autoriza a presentar

declaracion consolidada en Espana para todas las sociedades inciuidas dentro del Grupo Fiscal.

El gasto por el impuesto sobre sociedades se tompone de:

2011 2010
Impuesto corrlgnte 41.695 54.674
impuesto difefido (Nota 20) (14.345) (33.725)
Total Gasto por Impuesio 27.350 . 20940
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El impuesto sobre el beneficio del Grupo antes de impuestos difiere del importe tedrico gue se habria
obtenido empleando &' tipo impositivo aplicable & los beneficios de las sociedades consolidadas como sigue:

2011 2010
Beneficio antes de impuestos 32.826 84.909
impuesto calculado &l fipo imipositivo aplicable a los bengficios de la Sociedad
dominante 9.848 25.472
Efecto en cuota de gastos no deducibles a efectos fiscales 2.517 2.453
Efecto generado por diferencia en {ipos &N otros pafses y olras diferenclas en
sociedades del exterior 78 2:440
Deducciones generadasfrevertidas en el ejercicio 26,583 (3.437)
Otros _ (11.676) _(5.979)
Gasto por Impuesio 27,350 20,949

Dentro de! gasto por impuesto del ejercicio 2011 se recoge el efecto generado por la baja de créditos figcales
pendientes de aplicar por deducciones, por importe de 26.583 miles de eures (Ver Nota 20).

La composicion de deducciones generadas en cada ejercicio es la que se Incluye a continuacion:

2011 2010
Deducciones por actividades exporiadoras - 3437
Beneficios de relnversion = -
Total - 3.437

El tipo impositivo efectivo ha sido del 83,32 % (2010: 24,67 %), &l cual difiere del tipo Impositivo aplicable a la
Sociedad dominante {(30% para los afios 2011 y 2010) debido principalmente 3l efecto neto generado por la
reversion/generacion de deducciones que inctementan/disminuyen el tipo impositivo éfectiva, la existencia de
gastos no deducibles que inerementan el tipo impositive efectivo, y 2 las diferéncias de tipos impositivos de
sociedades y sucursales situadas en gl exterior que pueden ser superiores o inferiares al tipo impositivo
vigente en Espafia, y que por o tanto incrementarian o disminuirian el tipo impositivo efectivo.

Con fecha 1 de julio de 2010 se cominicé a la sociedad Grupo Isolux Corsan, S:A. como sociedad
dominante del grupe fiscal el inicio de actuaciones inspectoras para el Impuesto sobre Socledades ejercicios
2005-2008.

Asimismo varias sociedades del Grupo 1salux Corsan estan siendo objeto de inspeccion con caracter general
por el Jmpuesto sobre ¢l Valor Anadido (2006 - 2008) y el Impuesto sobre |a Renta da las Personas Fisices
(2006 - 2008), declaracion anual de operagiones (2005-2008) y -declaracion recapitulativa de entrega ¥
adquisiciones intracomunitarias de bienes (2005:2008).

Dichas inspecciones -aun no ha sido ﬁnaliza_d_a ‘& la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales
consolidadas.

De los ciiterios gue las auteridades fiscales pudieran adoptar en relacion con los gjercicios abierios a
ingpection, podiiah detivarse pasivos fiscales de caracter contingente no susceptibles de guantificacion
objetiva, No ¢bstahte, los Administradores de la Sociedad dominante estiman que los posibles pasives

résultantes de esta inspecclon na supondran pérdidas significativas superiores 8 los importes pravisionados.
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Adicienalmente a los ejercicios en Inspeccion, permanecen abiertos a inspeccion los siguientes impuestos
para los ejercicios mencionados a continuaclon: '

Impuesto Ejercicios
Impuesto sobre Sociedades 2009 & 2010
Isnpuesto sobre el Valor Afradido 2009 a 2011
Impuesto sobre la Renta de'las Personas Flslcas 2009 a 2011
Otros tributos Uitimos 4 ejercicios

Como consecuenc_:ia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de Ja legislacién fiscal vigente,
podrian surgir pasivos adicionales como resultado de una inspeccion. En todo caso, los administiadores de la

So_ciedad dominante consideran que dichos paslvos, caso de producirse, no afectarian significativaments a
las cuentas anuales consolidadas.

29. Ganancias por accién
Basicas y diluidas

Las ganancias basicas por accion se calculah dividiendo el benéficio atribiible a los accionistas de ta
Sociedad entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durarite el gjercicio,

Las ganancias diluldas por accion se calculan ajustando el namero medio ponderado de acclones ordinarias
en circulacion para reflejar la conversion de todas las acclones ordinarias potenciales dilusivas. Dado que la
Scciedad ho posee ninguna clase de acciones ordinarias potenciales dilusivas, la ganancia por accion diluida
coincide con la ganancia por accién basica.

2011 2010
Bensaficio atribulblé a los accionistas de la sociedad (Miles de eLros) 24.069 63.155
N° medio ponderade de acciones ordinarias en circulacion 87.316,190 87.316.199
.@anancias basicas por acclén (euros por accion) 0,27 0,72

30, Dividendos poraccién

Los dividendos distribuidos (o0 propuestos) en relacién a los resuitados de Jos ‘gjercicios’ 2011 y 2010
ascienden a 10:000 miles de euros y 30.000 miles de euros (ver Nota ‘7)., respectivamente, lo que supone un
dividendo por accién de 0,11 euros y 0,34 ewros, respectivamente.

31. Compromisos, Contingencias y Garantias otorgadas

31.a) Compromisos

Compromisos de comgpra de activos fijos

No hay inversiones comprometidas significativas por compra de activos a la fecha de balance, distintas de
agliellas requeridas en el curso ordinario de los negocios.

Compromisos por arrendamiento operatlvo

El Grupo alquila varios locales, oficinas, y olrds elementos dé& inmovilizado material pajo contratos no
cancelables de _arrendamiento operativo. Estos arrendamientos tienen términos variables, clausulas por tramos
y derechos de renovacion.

El gasto por arrendamiento gargado en la cuenta de resultados durante el ejercicio, asl como informacion
relacionada con los pagos minimos futuros, se ha incluido en la Nota 26,
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Comproimiso de compra de acciones

El 23 de enefo de 2011, los tres accionistas de Viabahia Concessionaria de Rodovias, S.A. firmaron un
acuerdo en virtud del cual, uno de‘los accionistas minoritarios podria vender sus acciones de la mencionada
compafifa a los otros accionistas, lo que implicaria que el Grdpo podria inciementar su participacion hasta €l
70%. Estas Transacciones podrian ocurrr solo una vez el periodo de restriccion haya expirado {2 afios
después de la firma del acuerdo de concesidn), después de la firma de i acuerdo de compra de acciones y
cuando todas las autorizaciones necesarias fueran obtenidas.

31.b) Contingencias y Garantias otorgadas

El Grupo tiene pasivos contingéntes por:avales bancarios y oiras garantfas relacionadas con é| curso normal
del negocio ya que de acuerdo con las condiciones generales de contratacién el Grupo se vé obligado a
prestar avales téchicos en relacion con la ejectcion de las obras que puedan ser consfituidas en efectivo o
por avales bancarios y deben ser mantenidos durante un determinado periodo.

En el curso normal de las actividades, y como es habltual entre las compafifas dedicadas a actividades de
ingenieria y construccion, ef Grupo ha prestado avales a terceros por valor de 1.611 millgnes de euros (2010
1.136 millones de euros) como garantia del adecuado cumplimiento de los contratos. En lo gue se refiere a Ja
actividad de concesiones el Grupo tiene prestados avales que garantizan el cumplimientd de los contratos de
concesion asi como la correcta ejeciicidn de los proyéctos por importe de 240 millones de euros (2010: 114
riillones de euros).

En relacidn con la eperacion de venta ‘de las Inversiones en Socledades brasilefias de lineas de concesidn
realizada en 2010 (ver nota 8), Isolux Energia e Participagoes garantiza ciertos litigios y arbitrios.

De estas garantias se prevé que no surg_i'ré ningln pasivo significativo adicional a aquellos casos por los que
se dotaren provisiones segln lo mencionado en la Nota 21.

32, Combinaciones de Negocio
a) Adquisicién de Grupo T-Solar Global, S.A.

Durante el mes de mayo de 2011 el Grupa, adquiri¢ el control de la sociedad Grupe T-Solar Global, 5.A.
(ent adelarite GTSG), sociedad que a su vez es sociedad dominante de un grupo de sociedades con
sede principalmente en Espafia gque se dedican a actividades de geheracion de energia solar-
fotovoltaica a través de parques en propiedad y fabricacién de paneles solar-fotovollaicos a través de su
filial con sede en Espafia,

La toma de control se realizd mediante varias etapas:

e A 31 de diciembre de 2010 el grupo tenla una participacién del 19,80% én GTSG clasificada
como inversiones en sociedades puesta en equivalencia,
s Durante los primeros meses de 2011, a través de diversas transacciones societarias relativas a
o compras de parti¢ipacion a terceros (por importe de 18:912 miles de euros) y
o aportaciones de capital (por importe de 9£8.127 milés de euras) que resultaron en
dilucién de otros accionistas,
el grupo adquirid el control de GTSG el 31 de mayo, con una participacion a dicha fecha del
60,74%. '
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El cuadro siguiente resume la contraprestacién pagada por GTSG y los valores razonables provisionales
de los activos adquiridos, los pasivos asumidos y la participacién ho dominante en GTSG en la fecha de

adquisicion:
Miles de
euras
Compra de participacion & terceros 18.912
Apoites de Capital enel ejerdicis 2011 en efectivo 98,127
Coritrapréstacion total transferida 117.039
‘Valor iazonable de Ta participacion en el patrimonio neto del Grupo T-Solar Global
mantesiida antes de la combinacion de ‘negodio 128.875
Total Gontraprestacioii 245.914
importes recopocidos de activos identificables adquiridos y pasivos asumidos
Efective 65.321
inmovilizado material 1.125.467
Fondo de comercio 49,181
Activos Intangibles 752
Depdsitos, fianzas constituidas y otros activos a largo plazo 47.730
Activos par impuesta diferido 49.742
Existengias 8.584
Cliefites y oiras cuentas & cobrar 95.259
Olros aclivos corrientes 1.311
Deudas con entidades de érédito no corrientes (785.709)
Otlros pasivos no corrientes (86.994)
Deudas con entidades de crédito corrientes {151.838)
Otros pasivos corrientes (45.367)
Impuesto diferido de Pasiva’ (36.767)
Total activos netos idenfificables 337.672
Participaciones no dominantes {132.570)
Fondo de comercio 40.812
Total 245514

Los principales aspectos considerados en la asignacion del coste de asignactén preliminar fueron los
siglientes;

El valor razonable estimado de los parques solar-fotévoliaicos en operacion y desarrollo incluidos en
la cartéra de proyectos existentes a la fecha de adquisiclén fue calculado en base al método de
descuento de flujos .de caja futures realizado por un expertd indépendiente y en base al valor
asignado en fransacciones con terceros independientes.

El valor razonable de las participaciones no dominantes en GTSG se ha estimado en base =l

porcetitaje de patficipacion no dominante en los activos netos de GTSG Identificados en la
fecha de adguisicion.
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E! fohdo de comercio par importe de 40.812 miles de eurds generado en fa combinasion de pegocios se
ha asignado a la unidad generadora de efectivo de genheracion de energia a través de los parques solar-
fotovoltaitos. Asi mismo, dentro dé:los activos adquitidos, existe un fondo de comercio poi importe de
47.824 miles de euros asignado a ia unidad generadora de efectivo de fabricacion de paneles solares.

Las hipotesis clave consideradas en la valoracién de la fabrica de paneles asi como en los parques

solar-fotovoltaicos se incluyen en la nota 7.

La estimacion preliminar esta sujeta a revision durante un periodo de 12 meses desde la fecha de toma
de control.

No se ha producido ningdn resultado significativo en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a
raiz de la combinacion de negocios.

El Importe neto de cifra de negocios apartado por GTSG desde el 1 de junto de 2011, que 58 ha incluido
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejerclcio 2011, asciende a 45,170 miles de euros.
Asl mismo, durante dicho periodo GTSG ha aportado una perdida de 13.924 miles de euros.

Si GTSG se hubiera consolidado desde el 1 de enero de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
mostraria un importe neto de cifra de negocios de 93.409 miles de euros y una pérdida de 37.199 miles de
euros. Los impactes mencionados recogen el afécto de la amortizacion adicional por el aumento del valor de los
activos fijos generado en el proceso de asignacién de precio por un valor de 3.860 miles de euros {neto del

efecto fiscal).
b} Adquisicion de Cachoeira Paulista Transmissora de Energia, S.A

En Junio de 2011, la filial de Isolux Energia e Participagdes, S.A., realiza una operacion de venta de sus
participaciones en los negocios conjuntos de Portto Primavera Transmissora de Energia, S.A., Vila do Conde
Transmissora dé Energia, S.A, ¥ Cachosira Paulista Transmissora de Energia, S.A., cuyo valor razonable dg
aclivos y pasivos era de 67.311 miles de euros, E|l Grupo posela una parficipacion del 33,33% de cada una de
las entidades, Como contraprestacion de |a venta, el Grupo ha adquirido todas las acciones de Cachoeira
Paulista Transmissora de Energla, S.A. entregando ademas de las parlicipaciones mencionados Un pago en

efectivo por valor de 9.478 miles de Guros.

El valor razonable eslimado de los activos netos adquiridos asciende a 81.322 miles de ‘euros, habigndose
asighado el valdr incremental de 41.334 miles de eurcs integramente a los activos concesionales financleros,
considerando un pasivo por impuesto diferido de 14.054 miles de euros. Esta operacion ha genefado un
resultado de 4,533 miles de euros (Nota 24). Asi mismo, se ha generado un resullado positivo por imputacion

.

de diferencias de conversion a péfdidas y ganancias pof importe de 11.485 miles de eurcs (Nota 27)
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El cuadro siguiente resume la contraprestacion pagada y los valores razonables provisionales de los
activos adquiridos, los pasivos asumidos en la fecha de adquisicion:

Miles de
Contraprestacion elros
Pago en efectivo 0.478
Valor razonable de los activos y pasivos aportados. 71.844
Total contraprestacion $1.322
Importes reconocidos de activos identificables adquiridos y pasivos asumidos
Efectivo 3.867
Cuentas a cobrar activo financiero 129.365
Otros aclives 7.983
Deudas con entidades de crédito corrientes (30.395)
Otros pasivos {15.464)
lmpueéto diferido de Pasivo {14.054;
Total activos helos identificablés 81.322

Para la asignacion del coste de adquisicion, se ha considerado el valor razonable estimado de las lineas
de transtiision, calculado en base al método de descugnto dé flujos de caja futuros.

La estimacién preliminar esta sujeta a revision durante un periodo de 12 meses desde la fecha de toma
de control.

El Importe neto de cifra de negocios aportado por Cachioeria Paulista Trasnmisora de Energia desde
gue se ha Incluido de forma global en 1a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2011,
asciende a 17.915 miles de euros. Asi mismo, durante dicho periodo ha aportado al resultado un
resultado de 11.516 miles de euros.
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33. Transacciones con partes vinculadas

Las operaciones con partes vinculadas durante los ejercicios 2011y 2010 son propias del trafico ordinario del
Grupo. Las referidas operacienes corn partes vinculadas son las siglientes:

a) Operaciones realizadas con los accionistas principales de Ia Sociedad
a.1) Operaclones réalizadas con Banco GCM (antlgua Caja Castilla La Mancha}

Durante e! ejércicio 2010 Banco CCM (CCM) dejé de ser acclonista por Via Indirecla de Grupo Isolux Corsan,

S.A., al dejar de ser CCM accionista de Caja Castila La Mancha Corporacion, por lo que fo se considera
parte vinculada al Grupo isolux Corsan al 31 de diciembre de 2010 ni durante el gjercicio 2011.

El Grupo realizé operaciones con CCM relacionadas con su actividad bancaria durante el ejercicio 2010 tales
cama |a obtencién de préstamos de diversa naturaleza, la tecepcion de avales, la negociacion de

instrumentos financieros derivados y la operacion a través de numerosas cuentas corrientes necesarias para
la realizacién de sus operaciones ordinarias.

En la cuenta de resultados del gjercicio 2010 se incluyen los costes e Ingresos relacionados con las
operaciones antes mencionadas, los cualés resultan de condiciones de mercado.

a.2) Operaciones realizadas con ¢l Grupo Corporacion Caja Navarra

Ei Grupo realiza operaciones con el Grupo Corporacion Caja Navarra Unicamente relacipnadas. con su

actividad bancaria. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 las operaciones contratadas eran de la naturaleza que
se desciibe a continuacion y por los siguientes importes:

2011 2010
Concedido  Dispuesto Concedido Dispuesto
Paolizas de Crédito 26,000 7.337 15,000 14,958
Créditos a Largo Plazo - Sindicado 28.300 28.300 20.000 20.000
Financiacién de Proyectos 13.358 13.358 - -
Avales otorgados 10.000 9,864 10.000 8.367
Otros Présiamos 9,000 9.000 2.000 2.000

Por otra parte, durante el ejercicio 2010 venci6 el derivado financiero de permuta de tipo de interés para
cubrirse de 1a evolucion futura del Euribor por un valor nocional de 33,333 (rilles de eUros &antratado por e
Grupo en ejercicios anteriores.

A 31 de diciembre de 2010 el Grupo fenia contratada una linea de Caitas de Credito Expi rtacion con un limite
de 5.000 mileg de euros estando dispuesta la can idad de 3.282 miles de euros. A 31 de diciembre de 2011 &l
limite es de 5.000 miles de eyras, no estando dispuests..

Asimisima, el Grupe terie ablettas numerfosas cuentas corfientes nedesarias para la realizacién de sus
operaciones ordinarias y gestiona una parte de su tesareria mediante la contratacion de activos financieros a
través de! Grupo Corporacion Caja Navarra.

En Ja cuenta de resuftados de cada periodo se incluyen los costes e ingresos felacionados con las
operaciones antes mencionadas, los cuales resulian de condiciories de mercado.
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a.3) Operaciones realizadas ¢on ia Corporacion Empresarial Cajasol, S.A.U.

El Grupo realiza operaciones co

su actividad bancaria. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 las operaciones contratadas eran de la naturaleza
que se describe a continuacion ¥ por los siguientes importes:

i la Corporacion Empresarial Cajasol, S.A.U. Uinicamente relacionadas con

2011 . 2010

Conc_éq:idé___ ~ ‘Digpuésto Concedido Dispuesto
Polizas de Crédito 6500 800 15,000 14,964
Avales 129 129 - =

Por ofra parte, durante el ejercicio 2010 vencié &1 defivado financiero de permuta de tipo de interés para

cubrirse de la evolucian futura del Euribor por un valor nocional de 33.333 miles de euros contratado poar el
Grupo en ejercicios anteriores.

Asimismo, el Grupo tiene abiertas numerosas cuentas coriientes necesarias para la réalizacion de. sus
operaciones ordinarias y gesticna una parte de su tesateria mediante la contratacion de aclivas financieros a
través de la Corporacion Empresarial Cajasol, S.AU.

En fa cuenta de resultados de cada perlodo se incluyen los costes e ingresos relacionados con las
opéraciones antes mencionadas, los cuales resultan de condiciones de mercado.

a.4) Operaciones realizadas con Charanne B.V.

El Grupo ha realizado las siguientes operaciones con el acclonista Charanne B.V. durante los afios 2011 y
2010;

- Con fecha 7 de febrero de 2008, el Grupo concedid in préstamo a la Sociedad Vista B.V. por un mortante
total de 4.700 miles de euros, con vencimiento a 1 anad &l cual devenga un tipa de interés de Euribor més un
diferencial del 1%. Durante el gjerciclo 2009 se traspaso a a Sociedad Charanne B.V. Durante 2011 se ha
procedido a la renovacion del contrato por un aho.

- Con fecha 4 de dicismbre de 2008, sé produjo la compra por parte del Grupo dei 100% de las acciones gue
Vista B.V. poseia de 1a Sociedad Azul de Cortes, B.V. Durante el gjerciclo 2009 la deuda que mantenia el
Grupo ton esta Sociedad fue traspasada a la Sociedad Charanne B.V, El saldo pendiente de pago al 31 de

diciembre de 2011 por este concepto asciendé a 11.076 miles de ouios (11.076 miles de euros a 31 de
diciembre de 2010).

Las operaciongs relacionadas han sido realizadas en condiciones de mercado.
a.5) Operaciones realizadas con Caja Castilla la Mancha Corporacion, S.A.

El Grupo ha realizado un canje de participagiones durante gl ejercicic 2011 con el accioiiista Caja Caslilla [a
Mancha Gorporacion, S.A. tal como se describe en'‘la nota 10.

b) -Operaciones realizadas con Consgjeros y Directivos de la Sociedad
b.1) Informacién requerida por los aits.229 a 231 de la Ley de Sociedades de Capital

Los administradores de la Sociedad ho flenen ningun gsunto sobre el que informar en relacién con lo
establecido i fos articulos de 229 a 231 de la Ley de Sociedades de Capital, aprobatla nigdiante el Real
Degreto Legislativo 1/2010 de 2 de julio, excepto porlo que se refiere a las siuaciones que se sefialan a
continuacidh én relacién con algunos de oS consejeros, gue incluyen aquellos cargos, funciongs
desémpieiiadas y participaciones ostentadas, dentro de las empresas gue correspondan del Grupo Isolux

Cotsén, todo ello a 31 de dicietmbre de 201 1:
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« D. Luis Delso Heras es miembro del Consejo de Administracion de Gheésa, Ifgénieria y Tecnologia,
S.A., de Cable Submarino de Canarias, S.A., de Corsan-Corviam Construccion, S.A. , de lsolux
Ingenieria, S.A. (Presidente) , de lsolix Wat Ingenieria, S.L. {Presidente} , de lsolux Corsan
Congcesiones, S.A. (Presidente), de ‘Isolux Corsén Inmobiliaria, S.A. {Presidente) , dé Infinita
Renovables, S.A., de Grupo lsolux Corsan Concesiones; S.L. (Presidente), de Isolux Corsan
Concesiones de Infraestructuras, S.L.(Presidente), de T-Solar Global, 5.A. (Presidente) , de Grupo
T-Solar Global, S.A., Las Cabezadas de Ararijuez, 3.L..y de Isolux Infrastructurs, S.A..

« .D. José Gomis Gafiete es miembro del Consejo de Administracion de Gorsan-Corviam Construgcion,
S.A. (Vicepresidente) ,de Isolux Ingenieria, S.A. (Vicepresidente), de Isolux Wat Ingenieria, S.L. (en
su condicioh de representante persona fisica de Construccién Investments, $.a.r.l. - Vicepresidente),
de Isolux Gdrsan Inmobiliaria, S.A. (en su condiéidn dé represenfante persona fisica de Construccion
Invesiments, S.a.1.l.- Vicepresidents), de Isolux Corsan Concestones, 8.A. (en su condigién de
tepresentante persona fisica de Construccién Investments, S.a.r.l.- Vicepresidente); de Grupo Isolux
Corsan Concesiones, S.L. (Vicépresidente); de Isolux Corsan Concesiones de Infraestructuras, S.L.
(Vicspresidente); de Infinita Renovables, S.A. (Presidente); de T-Solar Global, S.A,; dé Grupo T-
Solar Global S.A. (Vicepresidente) y de Isolux Infrastructure, S.A..

» D, Antohio Portéla Alvarez es miembro del Consgjo de Administracion de Desarrdlio de Concesiones
y Servicios, Sercon, S.A.(Presidente) , de Infinita Renovables, S.A., de T-Solar Global, S.A.U., de
Corsan-Corviam Construccion, S.A, {Consejero Delegadd), de lsolux Corsan Inmobiliaria, S.A,
(Consejero Delegado), de Isolux Corsan Concesiones, S.A. (Conselero Deélegadc), de Isolux
ingenieria, S.A. (Gonsejéro Delegado), de Grupa Isolux Corsan Concesiones, S.L. (Consejero
Delegado), de Isolux Corsan Concesiones de Infraestructuras, S.L. (Consejero Delegado); de Isolux
Corsan Aparcamientos, S.L.(Presidente) y de Isolux Infrastructure, S.A..

Asimismo, D. Antonio Portela Alarez ostenta participacion en el capital social de Infinita
Renovables, 5.A. (participacion indirecta, a través de otras sociedades, inferior al 10%) y en Aral,

Gestion y Organizacion S.L. (33%).

« Grupo Corporativo Empresarial de la Caja de Ahorros ¥ Monte de Piédad de Navarra, SAU.,
ostefita una participacion en el capital social det Autovia del Camino, 5.A.-(10,91%); y de Saciedad
Concesionaria de la Zona Regable de! Canal de Navarra, S.A. {35%), siendo ademas miembro del
Corisejo de Administracion de esta sociedad.

Que las sociedades que forman del Grupo Gorporativo Empresarial de la Caja de Ahorros y Monte
de Piedad de Navarra, S.A.U. ostentan una participacion en el capital social de: Agua'y Gestion de
Servicios Ambientales, S.A. (24,26%); de Cable Submafino de Canarias, S.A. (590%), de
Concessia, Cariera y Gestion de Infraestrucluras, S.A., (7,28%); de Gestion de Aguas de Alcolea,
S.A. (49%); de Ingenieria Rio Negro, S.L. (35,01%); de Ingenieria, disefio y Desarrollo Tecnolagico,
S.A. (19,98%); y de Metropolitano de Tenerife; S.A. (6%).

Ademdas D. Eduarde Lopez Milagro (en su condicién de fepresentante persona fisica de Grupo
Erpresarial de la Caja de Ahoiros y Monte de Piedad de Navarra, §.A.U.), es miembro del Consejo
de Administracion de |solux Corsan Conceslones, S, AUy de Isolux Corsan Inmobiliaria, S.A.

Grupo. Corporativo Empresarial de la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, SAU es

miembro del Consejo de Administracion dé Isolux Corsan Concesiones, S.A. y de Isolux Corsan
Inmobiliaria, 8.A.

+ D, Serafin Gonzalez Morcilto es niierfibro del Consejo de Adminisfracion de lsolux Wat Ingenieria,
S.L., de Isolux Gorsén Concesiones, S.A. y de Isolux Corsan Inmobiliaria, S.A.

« D. FranciscoMoure Bourio, es miembro del Consejo de Administracion y sacio de PGP de Energia,

§:A., ademés, es miembra del Consgjo de Administracion de Isolux Wat Ingenieria, S.L., de Isolux
Corsan [nmobiliaria, S.A. y de Isolux Corsan Goncesiones, S.A.
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e« Caja Castila La Mancha Corporacion, S.A. és miembro del Consejo de Administracion de- Las
Cabezadas de Aranjuez, S.L. (Presidente), astentando una participacion social del 60%:en dicha
sociedad. Ademas , €8 miembro del Consejo de Administracién de; El Reino de Don Quijote de la
Maricha, SA.,; de Urbanizadora Monledragon, S.L: de CCM Iniciativas rdustriales, S.L. de
lndustrializaciqnes Estratégicas, Sl de Comtal Estuc, S.L; Cartefa Nileva Sarnla Teresa, S.L.
(Presidente); de Global Uninca, S.A. (Administtador Mancomunado); y de Obengus, S.A

Adeinas ostenta participacion social en las sigutigntes sociedades: CCM Iniciativas Industiales, S.L.

y ﬂ1ia|es_(99,99%); CCM Inmobiliaria Centrum 2004, S.L. ¥ filiales (99,99%), CCM Inmobiliaria del

Sur 2004, SiL. y filiales (99,97%); Comtal Estruct, S.L. {30,51%), Construcciones Safrion, S.L.
(5,00%); DHO Grupo Constuctor Goiporativo S.L. {16,01%); El Reino de Don Quijote de la Mancha,
S.A. (12,80%); Pianes e Inversiones CLM, SA. ¥ filiales (99,99%); Bami Neweo, S.A. (1 A45%);
Midamarda S.L. (0,01%) Diverga Construcciones, Sl (4,95%) Obenque SA. (14,33%)

Explotaciones Forestales y Cinggeticas Alta-Baja (99,85%) Hormigones y Arides Aricam, s.L
{25%}; y de Desarrollo Iridustrial Aricam, S.L. {4,74%).

e Que las sotiedades gue forman parte del grupo de Monte de Pledad vy Caja de Ahomos San
Femnando de Guadalajara, Huelva, Jerez y Sevilla (Cajasol), de acuerdo con el articulo 42 del Cadigo
de Comercio gue ostentan participacion én sociedades con el mismo, analogo .0 complementario

género de actividad al que constituye el abjeto social de la Sociedad son: Agua y Gesfion de
Servicios Ambientales, S.A., en la que ostentan e 24,26% del capital social; Autovia del Gamino,
S.A. enlaqgue ostentan el 10,91% de! capital social; Cable Submarino de Canarias, S.A., enlaque
ostentan el 9 53% del capital soclal; Concessia, Cartera y Gestion de \nfraestructuras, S.A., en la
gue ostentan el 7,29% del capital social; Gestién de Aguas de Alcolea, S.A., en la que ostentan el
A9% del capital social; Ingenieria Rio Négro, s.L., en la que ostentan el 35.01% del capital sociaf; g.
Ingenierla, disefio y desarrolio tecnologico, S.A., en la que ostentan &l 19,98% del capital social;
Metropolitanc de Tenerfe, S.A,; N la gue ostentan el 6% del capital social ¥ Sociedad
Concesionaria de la Zona Regable del Ganal de Navarra, S.A., en la que ostenta el 35% del capital
sacial.

Ademas las sociedades -que formian parte del grupo de Monte de Piedad y Caja de Ahorros San

Fernando dé Guadalajara, Huelva, Jerez ¥ Sevilla (Cajasol), de acuerdo.con el articuio 42 del Cadigo
de Comercio que &jercen cargo o funcion en sociedades con el mismo, analogo 0 complementario
género de aclividad al que consfituye el objeto social de la Socledad son: Agua Y Gestion de
Seniclos Ambientales, S.A. ; Autovia del Camiino, S.A.; Cable Submarino de Canarias, SA;
Concessia, Cartera Yy Gestion de Infraestructuras, S.A. Gestion de Aguas de Alcolea, S.A,

Ingenieria, disefio ¥ desarrollo iecnologico, SA: Y Sociedad Concesionaria de }a Zona Regable del
Canal de Navarra, S.A.

o D. Angel Serrano Martinez-Estéllez es miembro del Cansejo de Administracion de Corsan-Corviam
Construccion, S.A.; de 1solux Wat Ingenleria, S.L., de Isolux Carsan inmobiliaria, S.A., de 1solux
Corsan Concesiones; S.A;: de Grupo T-Solar Global, S.A; de Alten Energias Renovables, Sl.yde

Alten 2010 Eneigia Renovables, S.A.

o D. Javiér Gémez-Navarra Navarrete, es migmbro del Consejo de Administracion de Técnicas
Reéunidas, S.A., de isolux Gorsan Inmohbiliana, S.A. y de Isolux Corsan Congesiones, S.A

e D.José Maria de Torres Zabala, como fepresentante persona fisica de Carieta Perseidas, S:L. es
miembro del Consejo de Administracion de 1solux Corsan Inmobiliaria, S.A. y de Isolux ‘Corsan
Concesiones, S.A.

Adernas, a titulo individual es miembro del Cansejo de Administracion de Aupisa, Autovia de los
Pinares, S.A.

‘Caitéta Perseidas, S:L. es miembro del Consejo de Administracion de Isolux Corsan Inmiobiliaria,
'S Ay de Isolux Corsan Concesiones, S AU, Ademas oslenta una participacion social en Grupo T-

Solar Global, S.A. (1,88%)
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Adicionalmente, los administradores de la Sociedad no estan afectados por ninguna situacion de conilicto
sobre la que deban informar en cumplimiento de lo eslablecido en of ariiculo 229.1 de la Ley de Sociedades
de Capital,

La inclusién de la anterior informacion en ia memoria de las ciéntas anuales consolidadas de Grupo Isolux
Corsén, S:A. responde al analisis detenido de las comlnicsciones recibidas de todos los miembros del
Consejo de Administragion de Grupo Isolix Corsan, S.A. ateridiendo a la interpretacion {eleclogica del
articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capilal.

b.2) Operacionés realizadas con Soéiedades en las cuales los Consejeros de Grupo Isolux Corsén, S.A.

son también Consejeros 0 Administradores:

Las pperagiongs, ¥ saldos con Sociedades en los cuales los Consejeros de Grupo lsolux Corsan, S.A. son
también Gonsejeros o Administradores son los siguientes.

. . 2011
Saldos Saldos Gastos / Ingresos _
Deudores Acreedores Compras financieros Factur_acién
Ciudad Real Agropuerio, SL. 15.189 - - - -
2010
Saldos Saldos Gastos / ingresos
Deudores Acreedores  Compras financieros Facturacién
Ciudad Real Aeropuerto; S.L. 15.189 S - - -
Synérgy Industry and Technology, SA. 809 - - - -
b.3) Retribuiciones pagadas a Consejeros y Directivos de Grupo Isolux Corsan, S.A.
2011 2010
Sueldos ¥ salarios (indemnizaciones Incluidas) 7.669 4578
Dietas por asistencia a reuniones de! Conseja de Administracin 559 . . Bad
8.228 5308

Las retribuciones del afio 2011 incluyen pagos del plan de incentivos de caracter plurianual.
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b.4) Créditos concedidos a miembros del Consejo de Administracién

2011 2010
Saldo inicial 5,297 5198
Intereses cargados 108 89
Saldo final 5.405 5.287

Les créditos provienen de los afios 2000 y 2002, no tienen fecha de vencimiento establecida y devengan un
interés del Euribor + 0,50%. -

b.5) Créditos concedidos al Grupo por miembros del Consejo de Administracidn

A 31 de Diciembre de 2011 el Grupo debia a Gansejeros del Grupo 7.000 Miles de Euros (0 Miles de Euros a
31 diciembre de 2010).

Estos créditos comesponden 4l pago aplazado por la adquisicion de acciones de Grupo T-Solar Gibal, S.A.
realizada a determinados ¢onsejeros del Grupo durante el gjercicio 2011.

b.6) Otras operaciones con consejeros

Con fecha 7 de octubre de 2011 Se acuerda la cancelacién del prestamo convertible otorgado a GTSG due
se menciona en la nola 11 y en la que también participaban determinados consejeros de Grupo [solux Corsan
y otros directivos. Gomo contraprestaclén de dicha cancelacion, los consejeros y directivos prestamistas,
recibleron acciones de GTSG equivalentes al 2,69% de dicha sociedad. Estas acciones fueron adquiridas
simultaneamente por Grupo Isolux Corsan a los citados prestamistas, entregando como contraprestacion 0,7
millones de euros en el momerito de la firma y asumiendo obligaciones de pago que tenfan los prestamistas
con entidades financieras por importe de 7 millones de euros.

¢) Operaciones realizadas con Sociedades integradas por puesta en equivalencia

Las operaciones y saldos con Sociedades Asociadas a 31 de Diciembre de 2011 y 31 de Diciembre de 2010 son
los siguientes:

2011
Saldos Saldos Gastos / Ingresosf
Deudores Acreedorés Compras Vantas
Autopista Madrid-Toledo Congesionaria, S.A. 8.328 - - 168
Proyectos Inmabiliarios Residenciales, S.L. 1.315 - - -
Alglunia5, S.A. 395 - - -
Pinares de] Sur, S.L. 9.183 - - 7.569
Las Cabezadas de Aranjuez S.L 13.600 - - -
. -2010
Saldos Saldos Gastos/ Ingreses/
Deudores Acreedores Compras . Ventas
Autopista Madrid-Toledo Gongesionaria, S:A. 4450 - - -
Proyectos Inmabifiarios Resideiiciales, S.L. 1.31% - - -
Grupo T-Solaf Global, S.A, 73816 151 161 31.799
Aldlinias, S.A. 395 - - -
Pinares del Sur, S.L. 8,874 - - 1,952

Las Cabezadas de Aranjuez S.L 13600 - - -
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En relacién a las operaciones con Grupo T-Solar Global, $.A corresponde mengionar lo siguiente respecto al
-ejercicio 2010:

» Durante el ejercicio 3010 las piincipales transacciones: ;_}jc_:merciales eritre &l Grupo y el Grupo T-Solar
Global, S.A corresponden a la compra de placas del Grupo a Grupo T-Solar Global y los ingresos a
servicios prestados gue se corresponden con _Servicios relativos 2 la construccion, operacion,
mantenimienio y vigilancia de las centrales §olares fotovoltaicas en virtud de los confratos de

constiruccién y contratos de operacion y mantenimiento firmados entre las partes

« Eltotal de avales de naturaleza técnica otorgadgs por Grupo lsolux Corsan S.A. al 31 de diciembre de 2010
ascendia a 19.277 miles de euros.

Todas las operaciones descritas en el presente apartado se han realizade en condiciones de mercado.
34, Pagos basados en acciones

En el afio 2008, los accionistas de Grupo Isolux Carsan, S.A. establecieron un plan de incentivos 2 3 afnos a
los directivos y al Consejero De_l_egado"’d_e! Grupo, que seran pagados en el afio 2000 por los accionistas, en
ol caso de que se cumpliesen ciertas premiisas establecidas en ol acuerdo corresporidiente. En los gjercicios
2006, 2007 y 2008 el Grupo reconacié el gasto correspondiente y como contrapartida registro Un ingremento
en el Patrimonio Neto. En €l ‘gjercicio 2010 el Grypo asumio finalmente el pago bajo los citados planes,
reconociéndose directamente en Patrimonio Neto el impacto por 19.266 miles de euros (importe acordado

neto de su efecto fiscal).
35. Negocios conjuntos

El Grupo tiene participaciones &n los negocios
muestran a continuacion representaban la paf

en las activos y pasivos, ¥ los Ingresos y resu tados de los negocios conjuntos consolidados por &l métpdo de
integracién proporcional (\er nota 2.2). Estos importes se han incluido en el batance consolidado y la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada:

conjunios que s detallan en el Anexo l1.-Los importes gque se

ipacion del Grupo, segln los porcentajes que le coiresponde,

Activos: 2011 2010
Aclivos no corrientes 888.614 589.213
Activos corrientes 108.986 208.740
997.600 798.953
Pasivos?
Pasivos no cortientes 597.237 303.287
Pasivos corfientes 93,582 483.884 .
590.81% 4871714
Activos rigtos 306.781 311.782
Ingreses 407.041 350.089
(Gastos {389.408) {334.962}
Benaficic después de impuestos . 17.633 24127

No hay pasivos contingentes correspandientgs a la participacién del Grupo en l0s negocios conjuntos, ni
pasivos contingentes de los propios negocios conjuntos.
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36. Uniones Temporales de Empresas (UTEs) y Consorcios

cipaciones en las UTEs que se detallan en el Anexo V. Los importes que se‘muestran a

i sepiesgntaban la partiéipacion del Grupo, segin los porcentajes que le corrésponde, en los
activas 'y pasivos; y los ingresos y tasultados de las UTEs. Estos importes se han incluido en el balance
consolidado y 1a clenta de perdidas y ganancias consolidada:

Activos; - 2011 2010
Activos no-corrientes 6.719 6.708
Activos carrientes 496,309 493.239
503.028 499.947 -
Pasivos:
Pasivos no corrientes 141 558
Pasivos cofrientes _ -450.847 505.828
.490,988 506.386
Actlvos ngtos 12.040 {6.439)
Ingresos 569.026 919.557
Gastos (556.986) (925.996)
Beneficio después de impuestos 12.040 (6.438)

No hay pasivos coritingentes correspandientes. a 1a participacién’ del Grupo en las UTEs, ni pasivos
confingantes de las propias UTES.

Adicionalmenie_a 31 de dir_;_i'embre de 2011 el Grupo participa en ciertos consorcios (ninguno & 31 de
diciembre de 2010). Se han inciuido los siguientes importes en el balance consolidado y la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada:

Activos:: 2011
Adtios-1io cortientes 430
Aclivos corilentés 52,08
62.511
Pasivos: '
Pasivos no corrientes {18)
Pasivos cortientes 48,841
48,923
Activos netos 3.588
Ingresos 57.678
Gastos (63.950)
Beneficio después de impuestos ' _3._{_588 .
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
{En miles de euros)

37. Wedio ambiente
El grupo ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccion y mejora de medio ambiente y Ja
minimizacion, en su casp, del impacto medioambiental, cumpiliendo la normativa vigente .al fespécto. En
cohsecuencia, no se ha considerado necesatio registrar ninguna provision para riesgos y gastos de caracter
medicambiental, nf éxisten contingencias relacionadas ¢on la proteccion y mejora del medic ambiente,

38. Hechos posteriores ala fecha de balance

No se han producido hechos posteriores significativos que -afecten a las presentés cuentas anuales
consolidadas.

39. Honorarios de auditores de cuentas

El importe de los honorarias devengados por PricewaterhouseGoopers Auditores, S.L, por servicios prestados
de duditoria durante el ejercicio 2011 asciende 2 1,855 miles de euros {2010: 1.013 miles de euros).

El importe -de los hanorarios devengados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por otros servicios
prestados durante el ejercicio 2011 asciende a 1.945 miles de euros {2010: 313 miles de euros).

E! importe de los honorarios de atras gociedades que utilizan la marca de PricewaterhouseCoopers por
auditorias y ofros servicios prestados en el extranjero durante el gjercicio 2011 asciende a 1.621 miles de
euros (2010; 414 miles de suros).

El importe de los honorarios devengados por otros auditores por servicios prestados de auditoria y otros

servicios durante ¢l ejercicio 2011 asciende a 680 miles de euros (2010: 369 miles de euros).
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S5 150LUX CORSAN

‘GRUPO ISOLUX CORSAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2011

Anexo IV

UTEs y Corisoreios en las que participan Seociedades incluidas en el Perimetro de
Consolidacién

Porcentaje de Porcentaje de
Denominacion de la entidad participacién Denominacién de Ja entidad participaclén
DEPURADORA MAIMONA UTE 100,00% UTE INECAT 39,25%
UTE. BURGO-MEDIANA 50,00% UTE VIA SAGRERA 60,00%
UTE EDAR CARBONERO 100,00% SEDE ADMINISTRATIVA HOSPITAL 100,00%
AGCESO PTO. VALENCIA 40,00% UTE ENLACE MEIRAS 50,00%
UTE JUCAR VINALOPO 43,33% UTE DG POLICIA 100,00%
GAMINC DE SANTIAGO 50,00% ACGESOS SOTO RIBERA 60,00%
CORREDOR DEL MORRAZO 50,00% UTE GAJA DUERD 100,00%
RONDA 1.0S OMEYAS UTE 33,34% REHABILITACION CUARTEL TENIENTE RUIZ 42,50%
FFGC EL PORTAL UTE 70,00% 3M APARCAMIENTOS CEUTA 42 50%
CONVENTO SAN FRANGISCO 50,00% BARRIADA PR.ALFONSO 50,00%
UTE PUNTO LIMPIO BENAVENTE 50,00% LT 220 KV LUCALA-UIGE 33,33%
UTE ZAMORA VERDE 33,00% MANTENIMIENTO ALCALA - MECO 100,00%
UTE EDAR LA LINEA 50,00% GALERIAS BARAJAS 100,00%
UTE DESDOBLAMIENTO CARTAMA 60,00% UTE VALENCIA YV §0,00%
UTE VARIANTE LINARES 50,00% UTE DCS LOMA LA LATA 50,00%
UTE MADRID TOLEDO 36,00% UTE ELECTRIFICACION PARAPLEJICOS . 100,00%
REGADIO BEMBEZAR UTE 60,00% SISTEMAS A4T1 50,00%
UTE DESDOBLAMIENTO MARTQS 50,00% UTE LEVATEL 50,00%
FFGC OSUNA AGUADULCE 50,00% MUSEQ DE AMERICA 100,00%
EJE ATLANTICO ALTA VELOCIDAD 50,00% UTE ENARSA OFF 50,00%
UTE LAXE 100,00% UTE EDAR LA CHINA 50,00%
UTE EMERG.QUIEBRAJANO 50,00% G3IC EN LA CARTUJA 100,00%
UTE ALMAGRO 100,00% UTE ARQUITECTURA L8 43,50%
ABASTECIMIENTO OVIEDO 100,00% AMPLIACION HOSPITAL GUADALAJARA 50,00%.
UTE ACCESO CORUNA 50,00% HOSPITALIZACION 100,00%
W-501 PANTANGS 50,00% MADRES MADRID WATSEGUR 100,00%
UTE COIN CASAPALMA 50,00% UTE PLANTA COMPRESORA 50,00%
UTE ALMOHARIN 50,00% PUENTE PISUERGA UTE 50,00%
HOSPITAL DE BURGOS 10,00% EURA-IURRETA UTE 50,00%
UTE ABASTECIMIENTO LERIDA 70,00% RONDA POCOMACO-CORURA £0,00%
UTE MUELL E BAIONA 65,00% UTE LOECHES 50,00%
UTE AITREN.SUPLIDOS 20,00% CENTRO PENITENCIARIO CEUTA 100,00%
UTE HOSPITAL MILITAR 100,00% AZUCARERA PRAVIA UTE 60,00%
UTE MUNICIPO GORDOBA 50,00% apiielr anss EDIFICIO 70,00%
LINEA AVE CAMPOMANES 50,00% TUNEL STA.M® CABEZA 51,00%
UTE CATENARIA MALAGA 50,00% UTE AVE PINAR II 64,29%
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Anexo IV
Porcentaje de Porcentaje de
Denominacion de la entidad participacion Derominaclén de l1a entidad .. participaci6n
UTE LS HORTA 46,00% BEATRIZ DE BOBADILLA S 100,00%
AUTOVIA CONCENTAINA 50,00% FACULTAD MEDICINA CTCS 50,00%
INTERC.ARCO TRIUNFO 100,00% UTE CORONA F.ABAJON 50,00%
UTE GLIMATIZACION ALGAZAR 40,00% MANIPE ASTURIAS 100,00%
UTE GUINOLUX 60,00% RAMBLA ALBOX 70,00%
SANEAVIENTOY ABASTECIMIENTO 50,00% MANTENIMIENTO COMUNIGACION.L® 50,00%
UTE AGCESOS CIUDAD REAL 70,00% METRO-R.METTASIVAPES 50.00%
UTE U 11 SAN LAZARO 70,00% UTE TUNEL BIELSA 50,00%
HOSPITAL PARAPLENCOS TOLEDO 80,00% PRESA GUADALMELLATO £0,00%
JMVILLA VALLEGAS 20,00% UTE GERONA I 50,00%
JMVILLA VALLECAS 80,00% LAV PINOS PUENTE &0,00%
MANTENIMIENTO J.M.MORATALAZ 100,00% PCI L2 METRO BCN 50,00%
UTE PRESA SANTOLEA 50,00% PLANTA TRATAMIENTO RSU 30,00%
EMISARIO RIO PISUERGA 50,00% ZAMORA LIMPIA 30,00%
UTE DEPURADORA FERNAN NUREZ 400,00% AYUNTAMIENTO JARAIZ 50,00%
UTE AVE TRINIDAD 33,24% UTE AGUAS CILLEROS 60,00%
UTE PLAZA SUR DELICIAS 50,00% UTE AVICO 33,34%
UTE MAGEIRAS REDONDELA 50,00% HOSP.GR.DE LAFERRERE 40,00%
UTE EDIFICIC MEDICINA 50,00% BALSA DE VICARIO 70,00%
SANEAMIENTO PUERTO DEL CARMEN 70,00% UTE ZONA VERDE £0,00%
TRAVESIA MARTOS Il 50,00% UTE MONUMENTO HISTORICO 80,00%
UTE MARBELLA 100,00% UTE ALIGANTE | 40,00%
ABASTECIMIENTO OROPESA 100,00% UTE RIO TURBIO G&S 50,00%
GARRETERA VALLEHERMOSO-ARURE 70,60% UTE AVE PORTO-MIAMAN 75,00%
AUTOVIA IV GENTENARIO 70,00% UTE AYUNTAMIENTO MORALEJA 60,00%
VIA PRAT LLOBREGAT 25,00% UTE HOSPITAL ZUMARRAGA 80,00%
MANTENMIENTO EDIFICIO MEDIO 160,00% UTE TORIO-BERNESGA §0,00%
ACOND.A-855 UTE 60,00% TOLOSA-HERNIALDE UTE 90,00%
'REDES BCN UTE '50,00% RMS AEROPUERTO SANTIAGO 50,00%
UTE PRESA HORNAGHUELOS -50,00% UTE GEUTA APARCAMIENTO 50,00%
UTE CABREIROS 70,00% UTE CHUAG 50,00%
LOMA LA LATA - OFF 75,00% MTTO. VIA ADIF 2011 50,00%
REGADIO DURATCN UTE 100,00% CONSERVACION CIUDAD REAL 50,00%
UTE 3 EDAR SESERA 99,00% ACONDICIONAMIENTO LOS RODEOS 70.00%
ACOMETIDAS ATEWICC-4 33,33% CARCEL DE MENDOGZA 50,00%
GCARRETERA LEGN CEMBRANDS 65,00% GOMISARIA TARRAGONA 90,00%
DRATYP IX UTE 50,00% MERCADD DE TARRAGONA 99,90%
1.RENFE 07-CENTRO UTE 50,00% UTE PALENCIA 50,00%
T.RENFE 07-NORTE UTE 50,00% MEJORAS TENERIFE SUR 100,00%
UTE PTO.RICO-MOGAN 30,00% UTE MOSPITAL DEL SUR 40,00%
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Anexo IV
. Porcentaje de Porcentaje de
Denominacidn de la entidad participacion Denominacion de la entidad pariicipacion

UTE L3 ROGUETES 100,00% PSFV EN INGLATERRA. 100,00%
g’AUREe’éf'SEgTﬁrg ERMINAL 100,00% EDIFICIO MUTUA MADRILERA 100,00%
UTE VERDUGA 100,00% TELECONTROL EDARES '80,00%
CI& TENERIFE UTE 100,00% UTE COMPOST.ARAZURI 50,00%
SENTRO PENITENCIARIO ANDALUCLA 100,00% UTE VICOTEL 50,00%
RIO TURBIO 91,00% HOSPITAL DE PARANA 50,00%
UTE EDAR TOMELLOSO 90,00% UTE TENIENTE RUIZ 50,00%
UTE MURO 50,00% UTE PLISAN 50,00%
LOMA LATA ON 75,00% UTE VARIANTE ALMANSA 50,00%
UTE RIO TURBIO OFF 91,00% CONSTRUGCION SUBESTACIONES LINEAS 50,00%
CERCANIAS PINTO UTE 40,00% TELEMANDO DE ENERGIA 50,00%
UTE VALENGIA 1 50,00% UTE BENIDORM 49,00%
UTE [DAM MONCOFA 45,00% SUPLIDOS UTE HOSPITAL 40,00%
:\?E'I'UACIONE_S MEDIAMBIENTALES 33.34% UTE LAS TERRAZAS 100,00%
_ﬁTE LAVACOLLA 55,00% UTE GIRONA 33,00%
QATAR 100,00% UTE MIERA 50,00%
UTE PLANTA ALGAR 29,00% UTE PRESA MELONARES 50,00%
UTE AGCESO PRINGCIPE 50,00% UTE GUADALOPE 50,00%
UTE REMODELAGION L3 TMB 40,00% UTE EMPALME MANAGOR 30,00%
mﬂ{iﬁgﬁg&%wmﬂsmb 100,00% LINEA 8 METRO BARGELONA 20,00%
UTE NUEVC VIAL 50,00% INTERCAMBIADOR SAGRERA 25,00%
AUTOVIA A4 TRAMO MADRID R4 50,00% AEROPUERTO C|UDAD REAL UTE 65,00%
AUTOVIA ARANDA 70,009 UTE COMAVE, 28.3%%
UTE FUENTE DE PIEDRA 70,00% SAVES 26,20%
UTE VALENGIA I 50,00% UTE BALIZAMIENTO 33,83%
MANTENIMIENTO T4 BLOGQLUE 1 100,00% INTEGRACION SISTEMA 83,33%
MANTENIMIENTO EL MOLAR 100,00% SS/EE LINEA 3 METRO 50,00%
UTE GARABOLGS 80,00% HOMOGENEIZACION G.P. 1006,00%
UTE CORIA-MORALEJA 50,00% UTE ATEWICC 3 33,34%
UTE AP7 MAGANET 55.00% UTE MUNICIPIOS COSTEROS 400,00%
UTE AVELE 28,00% MTTO. INST. EDIFICIO 100,00%
UTEAVELE 2 28,00% MTTQ.INT.DISTRITO SA 100,00%
UTE CABEZA DE BUEY 80,00% HOSFITAL PRINCIPE ASTURIAS a7,61%
BLOQ.OBSTETRICO HOSP #40,00% RESIDUQS SAN ROQUE 100,00%

122




=\, ISOLUX CORSAN

il

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE GRUPO ISOLUX CORSAN, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Denominacién de la entidad

Porcentaje de
participacion

Anexo IV

Isolux, Soma and Unitech Maharashtra CJV
C&CICI Mep Services JV.

Isolux - Man J.V. Uttar Pradesh

].C.. - C&C J.V. Uttar Pradesh

1.C.I. - C&C J.V. Varanasi

I.G.I -~ C&C J.V. Mainpuri

49,50%
50,00%
50,00%
90,09%
60,00%
60,00%
74,00%
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1. Entorno Econdmico

El producto interior - bruto {PIB) de la economla esp’aﬁdla ha experimentado un ligero Ineremerito .anual
durante 2011 del 0,7%, mlentras-en 2010 suirid un retroéego del 0,1%. En contraste, €l PIB ds lazoha euro,
durante 2011, ha experimentado un incremento del 2,7%.

Este mal comportamiento viene ocasionado por una caida de la demanda interna. del 1,4%, ‘originada a su
vez por una fuerte caida de la formacién bruta de capital fijo (4,8%), un estancamiento del ‘consume de los
hogares (0,0%) y una caida del consumo de fas admiinistraciones Publicas (-1,4%). El incremento de! 9,0% en
\a exportacion de bienes y servicios, es el compotiente que ha permitido que el incrermento del PIB durante el
gjercicio haya sido positivo. '

En cuanto €l empleo, éste disminuyé en un 1,9% con respecto al afio anterior, lo que ha pcasionado un fuerte
incremento de la tasa de desempleo, pasando dél 20,1% en 2010 al 21,6% en 2011, Elindice de precios de
consurrio cerro en el afo 2011 enun 3.2%, cifra superior al 1,8% con la qué ¢erro gl afio 2010.

En relacién con la Inverston, la formacion bruta del capital fijo, cay6 un 4,8% &n 2011; con un incremento del
2,1% en inversion en maguinaria y bienes de equipo y un fuerte retroceso de la construccion ‘'del 7,8%.

El rapido deterioro de la situacién econdmica durante la segunda parte del ejercicio 2011, ha'llevado a una
sensible correccion a a baja de las previsiones para 2012 y 2013. De hecho, tanto &l FM| cormio en el Banco
de Espafia coingiden en dibujar un escenario recesivo durante 2012 de Ja economia éspafiola.

Las Gitimas previsiones publicadas hablan de una calda del PIB durante 2012 de antre el 1% v el 2%, con
caidas muy sensibles sobre todo dél consumo de las administraciones pablicas, por los -gjustes
gubernamentales, ¥y de la inversion en construccion.

Las previsiones econémicas de los paises pertenecientes a sconomlas emergeftes, donde et Grupo
concentra bugha parte de sus inversiones y proyectos, son bastante més positivas; el crecimiento estimado
medio del producto interior brute en el ejercicio 2012 para estas economias es del 54%, destacando las
previsiones en Brasil del 3%, y en India def 7%. La importancia de estas cifras viene dada por la mayor
internacionalizacion del Grupo.

2. Desarrollo y evolucion del Grupo en el ejercicio 2011

En lo que respecta al area de concesiones, se ha experimentado un fuerte incremento en las inversiones en
los diferentes sectores en los que opera esta area. Hechos mencionables son los siguientes:

- Aparcamientos: Siempre en tertitorio nacional; hechos relevantes son la puesta en éxplotacion de
nuevas concesiones de aparcamientos y la realizacion de inversiones en nuevas concesiones @
arrancar eh elercicios posteriores

- infraestructuras de energia:

i. Significativas inversiones en concesiones en desarrollo en Brasil.
i, Inicio de las inversiones en Estados Unidos y en India.

- Autopistas:

i, Entrada en expiotacion de Autopista en India {Varanasi), 7
i Puesta en explotacién al 100% de la autopista de Monterrey-Saltillo en Meéxico
iii. Puesta en explatacién de la autopista BR116 en Brasil.

iv. Significativas Inversiones en concesiones en India, Brasil y México.
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- Energla Solar Fotovoltaica: Durante ‘el -gjercicio 2011 y mediante determinadas operaciohes
societarias, e grupo ha tomado el control del Grupo T-Solar Global, lider en el sector del desarrollo y
promocién de energia solar fotovoltaica, &l llegar a ostentar a 31 de diciembre de 2011 un 59% de sus
participaciones, Este grupo de Empresas ha realizado fueres Inversiones en parques solares
fotovolfaicos durante 2011 en Per(, India e lalia,

En Construccion se ha continuado con nuestra presencia nacional en sectores tradicionales como los de
infraestructuras terrestres (ferrocarfil y carreteras) dando uft fuefte impulso a nuestra presencia en €l mercado
exterior donde se ‘estan desarrollando grandes proyectos de Infraestructuras en paises tales como México,
Argelia e India. En la actualidad el 50% de la cartera de proyectos del grupo en este sector es internacional.

En el 4rea de Ingenieria y Servicios, el ejercicio se ha caracterizado por una mayor presencia intetnacional
centrada en grandes proyectos internacionales en el Sector de la Transmision y Generacion de Energia-en
paises tales como Brasil, Argentina, Estados Unidos y Angola. Como dato relevante, indicar que mas del 80%
de |a cartera de proyeclos de este area corresponde a proyectos radicados fuera de Espana.

En general, cabe destacar la cada vez mas fuerte € importante presencia del Grupo en el exterior, Hegando
en 2011 a suponer 2/3 de la actividad del Grupo, consolidéndose la posicién de liderazgo en el mercado
nacional.

Evolucién de los negocios durants 2011

21. Principales Magnitudes

La evolucion de las principales magnitudes del Grupo durante los ejercicios 2011y 2010 son las siguientes:

Principales Magnitudes
Datos &n miles de euros

2011 2010 Variagion
Total ingresos de Explotacién 3.371.940 3.239.786 4,08%
Resultado Consolidado (Antes de Participaciones no
dominantes) 5476 63.960 (91,44%)
Resultada de Explotacién 265.893 207.702 #8.02%
Reésultado Briito de Explotacion - EBITDA (1) 302.734 311.198 26,20%
Resultado Financiero Neto {217.280) (115.721) 87,76%
Deuda Ascciada a Proyectos (2) 2.616.165 1.235.010 111,83%
Deuda Neta con Entidades de Crédito (3} 600.175 310.513 122,27%
Cartera total {(Miliones de Euros) 43.110 20.180 42,84%,

(1) Resultado de Explotacion sin considerar Amortizaciones y cargos por pé&rdida por deterioro de valor y
Variacién de provisiones de trafico.

(2) Incluye Financtacién de Proyectos Corto y Largo Plazo.
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(3) Incluye las deudas con entidades de crédito neto de efectivo, equivalente de efectivo y depositos en
entidades de ¢rédité a corto plazo,

Se observa un sefsible incremento de los ingresos de explotacion (4,08%) y del EBITDA (26,2%). Destaca el
incremento de la Cartera'en un 42,84%, que incluye la incorporacion de T Salar al perimetro del Grupa.

2.2 Resiiitados del Grupo
291 Evolucion de la Cuenta de Resultados

La e_\_r_oiucién de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de los ejercicios 2011 y 2010, asi como |a variacion de
las magnitudes mas slgnificativas es la siguiente:

Datos en miles de euros 2011 2010 Var(%)
Total Ingresos de Explotacion 3.371.940 3.235.786 4,08%
Gifra de Negocios 3,200.700 3.188.740
Otros Ingresos de Explotacién (1) 173.571 46.012
Variacion de Existencias (2.331) 5.034
Gastos Externos y de Explotacion (2.600.281) (2.549.318)
Gastos de Personal (378.925) (379.270)
Resultado Bruto de Explotacién (EBITDA) 392,734 311.188 26,20%
o, Sobre Cifra de Negocios 12,27% 9,76%
Amoriizaciones y cargas per pérdidas por deterioro 1119.169) (B6.692)
Variaclén Provisionas Trafico (7.672) {16.804)
Resultado de Explotacion 265.893 207.702 28,02%
o, Sobre Cifra de Negocios 8,31% 6,51%
Resultado Financiero Neto (217.280) (115.721) B7,76%
Participacion en el resultado de sociedades puesta en equivalencia (15.787) (7.072)
Resulfado Antes de Impuestos 32.826 84.909 {61,34%)
Impuesto sobre las Ganancias (27.350) (20.949)
Resultado del Ejercicio 5.476 63.960 (91,44%)
Restiltado Atribuido a Socios Externos - (18.593) 805
Resultado Atribuido alos Accionistas de |a Sociedad 24.069 63.155 {61,89%)

{1} Incluye los trabajos realizados por el Grupo para el inmovilizado.
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2.2.2. Evalucion y Composicion de la Cifra de Negocios.

La evolucion y la composicidn durante los ejercicios 2011 y 2010 de la Gifra de Negocios es ia siguiente

. .o ; % Sabre % Sobre % 2010-
Datos en miles de euros 2011 __Total 2010 Total 2011
Gonstriccién 1.084,485 33,9% 1.305.269 43,7% (16,9%)
Ingenieria 1.653.722 51,6% 1.514.871 50,8% 9,2%
Concesiories 323,707 10,1% 163.577 5,5% 97.9%
Otros (1) 138,786 4,4% 205.023
Total 3.200.700 3.188.740 0,4%

(1) Inclye otros negocios y ajustes de consolidacion

En cuanto la composicién por mercados nacionales e internacionales, la cifra de negocios det Grupo ha

mostrado Ia siguiente evolucion,

, % Sobre % Sobre % 2010-
Datos en miles de euros 2011 Total 2010 Total 2011
Mercado Nacional 1.214.470 37,89% 1.588.804 43 8% (23,6%)
Mercado Internacional 1.986.230 62,1% 1.599.936 50,2% 24.1%
América 1,389.171 69,9% 865.835 54,1% 60,4%
Resto Mundo 597.059 30,1% 734.101 45,0% {18,7%)
“Total 3.200.700 3.188.740 0,4%

2.2.3 Evolucién y Composicion del Margen Bruto de Explotacion (EBITDA)

La evolucion y composicion del margen bruto de explotacién durante los gjercicios 2011y 2010 ha sido la

sigulente

% Sobre % Sobre % 2010-
Datos en miles de euros 2011 Total 2010 Total 2011
Construccion 85.870 21,9% 104.712 33,6% (18,0%)
Ingeniefia 179.042 45,6% 141.417 45,4% 26,6%
Concesiones 180.982 46,1% 112,545 36,2% -60,8%
Otros (1) (53.160) {13.6%) (47.476) (15,2%) (1.8%)
Total 392,734 311.198 26,2%

(1} Incluye otros negocios y ajustes de consclidacion
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3, Previsiones Ejercicio 2012,
L.a contratacién del Grupo Isalux Corsan durante el ejercicio 2011 superd los 6.729 millones de euros, de los

cuales, el 17% corresponde al mercado nacional y el §3% alinternacional

A continuacion se detalla la composicion de ta contratacion de 2011 por-area de negocios.

e - % Sobre
Datos en milgs de euros 2011 Total
Construccién 903.898 13,4%
Ingenieria 2.623.024 39,0%
Concesiones 3.066.481 45.6%
Otros 134.916 2,0%

Total 6.729.219

La cartera total del Grupo al 31 de diciembre de 2011 se sitGa en 43.110,2 millones de euros,
correspondiendo el 23% al mercado nacional y el 77% al internacional.

A continuactan se detalla la cartera por drea de negoclos y su evolucion con respecto a 2010.

- . % Sobre % Sobre % 2010-
Datos en mites de euros 2011 Total 2010 Total 2011
Construccién 3.364.273 7,8% 3.626.434 12,0% =72%
Ingenieria 3711496 8,6% 2731978 9,1% 35,8%
'Conces'iones 35.805.290 83.1% 23,613,190 78.2% 51,6%
‘Dtros Sectares 229.439 0,5% 208,312 0,7% 101%
Total © 43.110.198 30,179.914 42,84%

A pesar dél actual entorno macroeconomico tanto en Espafia como a nivel mundial, las cifras de cartera del
Grupo, infunden un razonable y moderado opfinistho sobre el ejercicio 2012, El Grupo Isolux Corsan, prevé
mejorar las ¢ifras de negacio manteniendo sus ratios de rentabilidad y generacion de caja duranite el ejercicio
2012,

Entre las adjudicaciones del Grupo de los primeros meses de 2012, destacan por su imporiancia las
siguientes.

- Iniciativa privada para la construcgion y explotacion del parque eélico Loma Blanca 1° (50mw).
Argentina

- Plataforma del Corredot Norte -Norogsie de alta ‘velocidad. Linea de alta velocidad Madrid -

Galicia:
5 7&}
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- Carretera doble via La Paz - Oruro framo 1B + A Bolivia.
. Corredores Viales Nacionales, Carredor n® 4.-Argentina.

- Provision lave en mano de la instalacion dé fibfa dptica desiinada a la Red Federal Argentina.
Tramo NEA Sur 1.579km de red Argentina.

4. Acciones Propias.
No se ha Tegistrado movimiento de acciones propias efi el ejercicio.

5. Actividades en investigacion y désarrollo,

Las actividades de concepcion, disefio iniclal, priebas, ete., de 5Us Nuevos produclos y servicios, asi como
las Tnicigtivas especificas de innovacion ‘en los ;misimos, con independencia de su registto & imputacion a
prayectos, son desarrollados generalmente por el personal afecto a los distintos departamentos del Grupo ¥
estan enimarcados en los distintos programas de ayudas gubernamentales, tanto a nivel nacional como
autondmico,

6. Recursos Humanos
La plantila media del Grupoe en el gjercicio 2011 se situd en 8.804 personas, frente a 7.640 personas de

plantilla media agregada del ejercicio 2010. La composicién de la plantilla media de empleados por catégoria
profesional es la sigulente '

Gategoria 2011 2040
Titulados 2.872 2.647
Administrativos 786 794
Operarios 5.246 4199
8.904 _ 7640
7. Uso de Instrumentos Financieros

Las actividades desarrolladas por 1as empresas =(:j(e_'l Grupo estan expuestas a diferentes riesgos financieros.

Las 'poli_ti’cas desarrolladas por & Grupo lsolux Gorsan en relacion con estos riesgos 58 basan en el
establecirniefito de derivados financiercs de cobeitura de tipos de cambio y tipos de interés.

Las operaciones con derivados financieros al 31 de diciembre de 2011 son las siguientes:

a) Operaciones de cobertura de tipos de cambio

Con cbjeto de cubilr el riesgo de cambio, el Grupo tiene contratadas operaciones de cobertura a
iravés de las cuales se asegura a:

1- Vender y comprar a término, délaies estadounidenses (USD) contra euros con
diferentes fechas y por diferentes tipos de cambio por importe total de 77,620 miles de USD y
114.255 miles de USD respectivamente

2.- Comprar a término francos suizos cantra euros con diferentes fechas y tipos de carmbio
por importe total de 309 miles de francos suizos respectivamente. '

3. Vender a término, pesos mexicanos cantra guros con diferentes fechas y por diferentes
tipos de cambio por imporie total de 9.837 miles de pesas méxicanos.
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b)

4.- Vender a término, real qatari contra euros con diferentes fechas y por diferentes tipos de
cambio por importe total de 99.597 miles de reales qataries.

- B- Vender y comprar & término, real brasilefio contra euros y délares estadunidenses ton
diferentes fechas y por diferentes tipos de cambio. por importe total de 51.408 miles dé reales
brasilénos y 23,581 miles de reales brasilefios respectivamente.

El efecto de estas operaciones se ha valorado al cierre del ejercicio.
QOperaciones de coberhira de tipo de interés

A 31 de diciembre de 2011, El Grupo tiene fiimado con varias entidades financieras contratos
de cobertura de tipos de interés (swap), destacando &l contratado el 10 de septiembre de.2010,
con fecha de vigencia efectiva de 14 de febrero de 2011 y con fecha de vencimiento 28 de juhio
de 2015 que aseguran un tipo del 2,026% para una deuda de 532.000 miles de euros, en
relacion con los préstamos sindicados a largo plazo novados, ampliados y refundidos con fecha
29 de junio de 2010 en un (nico Gonirato de 552.000 Mmiles de euros que cancela estas, y cuya
entrada en vigor es el 14 de febrero de 2011.

La cancelacion de este préstamo es a'través del siguiente calendario de amortizaciones;

. Importe

Fecha de vencimiento Hiles de EUros
29H2/2012 11,051
20/06/2013 -44.168
29/12/2013 55,183
29/06/2014 66,215
20/12/2014 09.368
29/06/2015 276.015
Total §52.000

El Grupo ha contratado un “Cross Gurrency Swap” relacionado con un préstamo de R$ 20.000
para converiir intereses fijos en intereges variables basados en Dl y para fijar el tipo de cambio
éntré-el real brasilefio y el dolar americanc, con un vencimlento del préstamo en junio de 2013.
El valor de Mercado del derivado a Diciembre de 2011 es de R$2.746

Ademas, en el afio 2011 existen vigentes las siguientes operaciones de coberturas de tipos de
intarés: '

Préstamos Grupo T-Solar:

Fecha contrato: 22 de diciembre de 2008
Importe nocional; 40.557 miles de euros
Tipo de interés: 3,96%

Vencimiento 31 de diciembré de 2026

Fecha conirato: 156 de julio de 2008
Impgate noclorial: 462.724 miles de euros
Tipo de interés: 5,09% N
Vencimienlo 31 de digiembre de 2027
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Fecha contrato: 18 de junio de 2009
Importe figcional: 11,098 miles de euros
Tipo de interés: 4,09%

Vencimiento 18 de junio de 2021

Fecha confrato: 4 de enero de 2000
Importe nocional: 6.572 miles de eLros
Tipo de interés: 4%

Vencimiento 4 de diciembre de 2023

Fecha contrato: 31 de diciembre de 2010
importe nocional: 10.673 miles de euros
Tipo de interés: "3,45%

Vencimients 20 de diciembre de 2023

Fecha contrato: 18 de marzo de 2010
Importe hocional: 2.090 miles de euros
Tipa de interés: 3,65%

Vencimiento 23 de abril de 2026

Fecha confrato: 22 de diciembre de 2010
Importe nogciprial: 22,367miles de euros
Tipo de interes: 3,54%

Vencimiento 20 de diclembre de 2023

Préstamo HIXAM:

Fecha contrato; 7 de febrero de 2007
Importe nocional: 61.395 miles de euros
Tipo de interés: 4,36%

Vangiriento 29 de diclembre de 2022

Préstamo HIXAM 11

Fecha contraig; 13 de enero de 2010
Importe nocional: 29.735 miles de euros
Tipo de interés: 3,6%

Vencimiento 23 de diciembre de 2025
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Préstamo Sociedad Concesionaria Zona 8A:

Fecha contrato: 26 de febrero de 2008
Importe nocional: 7.140 miles de euros
Tipo de interés: 4,79%

Vencimiento 25 de febrero de 2024

Préstario Infinita Renovables:

Fecha de contrato; & de enero de 2010
Importe nocionak 167.368 miles de eliros
Tipo de Interés: 3,78%

Vencimiento 30 de diciembre de 2016

Préstamo Concesionaria Saltillo - Monterrey S.A de C.V.:

Fecha de contrato: 28 de septiembre de 2007

Importe nécional 2.314.546 miles de pesos mejicanos
Tipo de friterést’ 8,20%

Vencimigfito 30 de mayo de 2025

Préstamo Concesionaria Perote-Xalapa S.A de C.V.:

Fecha de contrato: 13 de febrero de 2008

Importe nocional: 1.893.760 miles de pesos mejicanos
Tipe de Interés: 8,20%

Vencimiento 14 de eneio de 2022

Préstamo Conceslonaria Perote-Xalapa $.A de GV

Fecha de contrafor 18 ¢é agosto de 2011
Importe nocional, 475.000 miles de pesos mejicanos
Tipo de Interés: 5,02%

Vencimlerte 14 de dicismbre de 2012

Préstamo Sociedad Concesionaria Autovia A4 Madrid S.A

Fecha de contrato: 01 de agosto de 2008
Importe nocional: 28.796 miles de euros
Tipo de Interés: 5,05481%

Vencimiento 16 de junia de 2025

Préstamo Sociedad Concesionaria Autovia A4 Madrid S.A

Fecha de contrato: 01 de agosto dé 2008
Importe nociohal: 28,796 miles de euros
Tipo de Interés: 5,058%

Vencimiento 16 de junio de2025
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Otros Préstamos/Créditos del Grupo:

Fecha de contralo: 24 de febrero de 2009
Importe nocional: 20.000 miles de euros
Tipo de interés: 2,47% o
Vencimiento 24 de febrero de 2012

Fecha de contrata: 23 de junio de 2009
importe nocicnal: 20.000 miles de eurcs
Tipo de interés: 2,44%

Vencimiento 23 de junio de 2012

Fecha de contrato: 11 de septiembre de 2009
Importe hodional: 50.000 miles de euros

Tipo de interés! 2,66%

Vericimiento 3 de junio de 2013

Fecha de contrato: 29 de abril 2010
Importe nocional: 50.000 miles de éuros
Tipo de interés: 1,97%

Vencimiehto 3 de junio de 2013

Fecha de contrato: 22 de junio de 2010
Importe nociohal: 85.000 miles de euros
Tipo de interés: 1,80%

Vencimiento 18 de junio de 2013

Fecha de confrato: 16 de mayo de 2011
Importe nocional: 45.000 miles de euros
Tipo de interés: 3,05%

Vencimiento 16 de mayo de 2015

Fecha de contrato: 28 de junic de 2011
Imperte nocional: 57.517 miles de &urgs
Tipo de interés: 2,20%

Vencimiento 28 de junio de 2014

Fecha de conirato: 23 de enero de 2012
Importe nocional: 13.718 miles de euros
Tipo de interés: 3,60%

Vencimiento 21 de julio de 2025

Fecha de contrato: 29 de julio de 2011
Importe nocional: 1.899 miles de délares
Tipo de interés: 1,96%

Vencimiento 31 de maizo de 2016

Fecha de contrato: 29 de julio de 2011
Importe nocional; 29.157 miles de dolares
Tipo de interés: 3,60%

Vencimiento 31 de marzo de 2016
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2011

El Conséjo de Administracion de la coimpaiiia iercanti] “Grupo lsolux Corsan, 8.A." en su reunion de fecha
26 de marzo de 2012, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en los articulos 253 de la Ley de
Sociedades de Capltal y del articulo 37 &l Cédigo de Comércio: procede g formnular las Cuentas Anuales
Consolidadas; (Balance de Situacion Consolidado; Gienta de Resultados Consolidada, Estado de Restiltado
Global Consolidado, Estado Consolidado de camblos en &l Patrimonio Neto, Estade Consolidado de Flujcns de
Efectivo y Memioria de las Cuentas Anuales Gonsolidadas) y el Informe de Gestion, referentes al ejercicio
anual cerrado a31 de diciembre de 2011, y ello en los témminos que figuran en los documentos anexos y que

preceden al presente/ascri

Firmantes:

D. L-uisglffels_o Heras
Presidente

D. José Gomis Cafiete
Vicepresidente (En representacion de
Construction Invesments, Sarl.)

Voeal

D. Serafin Gonzalez Morcillo
Vocal

ﬂh

Vocal

D. Anget-Seyfan Martinez — E

Vocal

D. Antonio Pulido Gutierr
Vogal (En representaciérn] de Monte de Piedad y
‘Caja de Ahorros Sari Fefnafido de Guadglajara,
Huelva, Jerez y Sewl[a (Cajasol))

i

D. Eduardo Lopegfilagro

Vocal (En representacion de Grupo Corporativo
Empresarial de la Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Navarra S.A.U.) '

D. José M2 Topfs& Zabal
Vocal (E presentacipnlde Carlgfa Perseidas,
sL)

D. VicepteSanchez Alvarez
Vocal {En reprekentacion de Caja Castilla-La

Mancha Corpizct:o;

D: José Luis Ros Maorad
Vocal

D. Antonio Portela Alvarez
Consejero Delegado

D. Juan Francisco Falcén Ravelo
Secretario no Consejero







