
 

 

 
 

CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A. (“CINTRA”) y 

GRUPO FERROVIAL, S.A. (“FERROVIAL”), en cumplimiento de lo establecido en el 

artículo 82 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, ponen en 

conocimiento de la Comisión Nacional del Mercado de Valores la siguiente  

INFORMACIÓN RELEVANTE 

Con fecha de hoy, de conformidad con lo establecido en el artículo 26.1.d) y 

41.1 c) del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, la Comisión Nacional 

del Mercado de Valores ha considerado, en relación con el proceso de fusión 

inversa por absorción de FERROVIAL por parte de CINTRA, que el documento 

adjunto es equivalente al folleto informativo exigible de acuerdo con lo 

establecido en la referida norma. 

En Madrid, a 1 de diciembre de 2009. 

 

CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS 
DE TRANSPORTE, S.A. 

GRUPO FERROVIAL, S.A. 

 
 
 
 
__________________________________ 
D. Javier Romero Sullá 
Secretario del Consejo de Administración 

 
 
 
 
__________________________________ 
D. José María Pérez Tremps 
Consejero-Secretario del Consejo de 
Administración 































ANEXO 1

INFORME ÚNICO DEL EXPERTO INDEPENDIENTE SOBRE EL PROYECTO COMÚN DE FUSIÓN



























































































































































































ANEXO 2

INFORME DE LOS ADMINISTRADORES DE CINTRA SOBRE EL PROYECTO COMÚN DE FUSIÓN
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3. ASPECTOS JURÍDICOS DEL PROYECTO DE FUSIÓN 

3.1. Estructura de la operación: fusión inversa por absorción 
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3.2. Absorción, por FERROVIAL, de FERROVIAL INFRAESTRUCTURAS, AEROPUERTO DE 
BELFAST, MARJESHVAN, y LERNAMARA
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3.3. Filialización de los activos de CINTRA  
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3.4. Análisis de los aspectos jurídicos del Proyecto de Fusión 
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3.4.1. Identificación de las entidades participantes en la fusión

�
� !�����	����� !��� ��� ��*#
��� 
�� ��� 	
�!�$�� �J� �
�� ���9!#��� /�� �
� ��� '
 � �
�

(�����!�!���
� ���#!�#���
�� 
�� �*������� .� �
�� ��� 
!��� ��
�����!�� �� ��� �!�
���
�

*����!�*���
�
������#�$��	
�����
��������!�!�$���
�#��
��	���!���
���
�#���*���!���
�

 ��
������	�!������
�����!�
���
���������� ������
��
����	�	���
��*#�������������

��
�����!����
��
� ��� ��!��*!���
��
��������  ������&��'� 
�� 
���
=�����(
�!������  � #�

!���
*����
��
��"	
����
���
�����!�!�$����!����



�

� �)�

3.4.2. Tipo de canje de las acciones
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3.4.3. Canje de las acciones
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3.4.4. Balances de fusión y valoración de los activos y pasivos que se transmiten
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3.4.5. Prestaciones accesorias y derechos especiales
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3.4.6. Ventajas atribuidas a los administradores y expertos independientes
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3.4.7. Fecha a partir de la cual las acciones entregadas en canje dan derecho a 
participar en las ganancias sociales
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3.4.8. Fecha de efectos contables de la fusión
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3.4.9. Estatutos y reglamento de la Junta General de la Sociedad Resultante
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3.4.10. Impacto en empleo, género y responsabilidad social corporativa
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3.4.11. Otras menciones del Proyecto de Fusión
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3.5. Desarrollo del procedimiento legal de fusión por absorción 
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3.5.2. Informe del experto independiente sobre el Proyecto de Fusión y sobre el 
patrimonio transmitido por FERROVIAL a CINTRA.
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3.5.3. Informe de administradores sobre el Proyecto de Fusión
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3.5.4. Documentación equivalente al folleto

��� ��� 
	��$�� ��� ��� ��	��$�� �� !���C�!�$�� �
� ��� �#
5�� �!!���
� �
� ������� �
<#
���B�� ���

*#���!�!�$���
�#������
��������	���5����������*�

���!�$�����
������(&��
����6�����	�!�$��


<#�5��
��
7� �� <#
� 
� �
��
�
� 
�� ����� +1� ��� �/�,;+,,)�  � <#
� 
� *����B� �*���#��	
��
� ��

��*��!�$���
� ����!!����������!:�� �����	�!�$��
<#�5��
��
� ��!�#��B���B�!�	
��
����
	B�

�
��*�

��
������	
������=#�
��
���!#	
���?�

4�8 
�� �
��� �
� ��� ��!#	
���!�$�� <#
� 
� *��=�� �� ��*��!�$�� �
� ��� �!!������� !��� ���

!��5�!��������
����E#����%
�
���
�45��������*�������/�18A�

4�8 �����	�!�$�� �����!�
������� ����� �
� ��� �!�
���� �
#�����
� �
� ��� �#�$�� �� ��� �
!:���
�


�
!���!������
��
�����#�$���
���
�������
�
�
����
�+,,-A� �

4!8 ��!#	
����
��<#
�������!���
���5
��$��<#
�:����
��������������� ��������&��'�


>*�
���#��*���$��4�����

��������8����
����
<#������
�����
��!�$���
�!��3
��
�
�#��

*#�����
�5���������!�
�����

3.5.5. Convocatoria de las Juntas Generales de Accionistas

������
3���
���	������!�$���
��������:�� �!���������	�	��
��
���9���
�:� �!��5�!���

#��� E#���� %
�
���� 
>������������� �
� �!!������� *���� #� !
�
���!�$�� 
�� (������ 
�� ++� �
�

�!�#��
� �
� +,,-�� 
�� *��	
��� !��5�!��������  � 
�� +/� �
� �!�#��
� �
� +,,-�� 
�� 
=#����

!��5�!������������#�*���
��
�*�
5@�<#
������&��'�!��5�<#
�#�E#����%
�
����
>�������������



�

� +1�

�
� �!!������� *���� #� !
�
���!�$�� 
�� (������ 
�� �9�� +,� �
� �!�#��
� �
� +,,-�� 
�� *��	
���

!��5�!�������� �
��+���
��!�#��
��
�+,,-��
��
=#����!��5�!���������

��� ���
�� �
�� �9�� �
� ��� E#���� %
�
���� �
� ������� ��!�# 
�� 
���
� ��� *#���� �� �������� ���

�=#�
��
?�

4�8 '���*����!�$���!�	�������!
��
�
=�
=�!�$�� ��
��#�$�������
�
!���*�
5����
�����

���9!#��� /1�  � �=#�
��
� �
� ��� '
 � �
� (�����!�!���
� ���#!�#���
�� �
�� �����!
� �
�

�������!
��������/,��
��������
�+,,-� ����	#�����*���
�����
3���
���	������!�$��
��

#�
�$���
�+-��
�3#�����
�+,,-��

4��8 ���#�!����
������	��B����
����	�����!�!���
��	*������
��
���!��5�����
��*��5���
�

����!�
���
�<#
�*����!�*���
������#�$�� �
�����
=�
=�!�$���

4���8 '�� �
���
��!�$��  � 
�� #� !��� �*����!�$�� �
�� �!#
���� �
� 
=�
=�!�$�� �
�� *����	�����


	*�
�������
������������5����
��������������������������

4�58 '���
���
��!�$�� �
��#�!����*����!�$���
���!#
�����
��#�$���
�������� ������&��'��

��	�	��� ���	����� *���
� ���
=����
� �
�� �!#
���� �
� �#�$��� 
� �	
�
�B� �� ���

!����
��!�$���
����E#����%
�
�����
�������?�

4�8 ����*����!�$���
���#	
�����
�!�*������	
�����
����
	��$���
���"	
����
��#
5��

�!!���
��
��������<#
��
#��
��
!
�����*������
��
�����!��3
��
�����!!���
��
�

�����&��'�������
����
������@�	����<#
�
��
!���
��
��
���*�������2�*��
�����

�
�
�
������	
A� �

4�8 ����*����!�$���
����
���#����
�����!�
���������
��
� ��
���#
5���
=��	
����

�
�#�E#����%
�
���A������
����!���
�
!����
�
������!��*!�$���
�����#�$��

458 '�� �*����!�$�� �
� ��� �
��=���C�!�$�� �
�� ���
3�� �
���	������!�$�� �
� ������� !�	��

!��
!#
�!����
�����#�$�����	�	��!���
�
!����
�
������!��*!�$���
�@����

��#�5
C��
���
����*#�����
�����
���
���9���
����E#����%
�
�����
������&��'�
�
�!#
�����

����
���
��!�$�� �
��#�!����*����!�$���
�����!#
�����
�4�8��#�$����5
����
������&��'�

!��� ������A�  � 4��8� �#�$�� �	*����!���� �
� �����&��'� !��� �����&��'� ������������������

��������������F�'������(��E��I&���� �'����(�����



�

� +2�

���*#���!������!��5�!��������
�����
*
!��5��E#����%
�
���
��
�*����B������*��!�$�����

��!#	
����<#
�
��
�������
��
���*�������/�1��=#�
��
���

3.5.6. Acuerdos de fusión y publicación de anuncios
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3.5.7. Otorgamiento e inscripción de la escritura de fusión
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3.5.8. Realización del canje y admisión a cotización
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3.6. Información sobre la operación proyectada 
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4. ASPECTOS ECONÓMICOS DEL PROYECTO DE FUSIÓN 

4.1. Balances de fusión, cuentas anuales y modificaciones 
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4.2. Tipo de canje 
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4.3. Justificación del tipo de canje 
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4.4. Valor neto contable del patrimonio de FERROVIAL que se transmitirá a 
CINTRA
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5. IMPLICACIONES DE LA FUSIÓN PARA LOS ACCIONISTAS, LOS 
ACREEDORES Y LOS TRABAJADORES 

5.1. Implicaciones para los accionistas 
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5.2. Implicaciones para los acreedores 
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5.3. Implicaciones para los trabajadores 
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6. ESTATUTOS Y REGLAMENTO DE LA JUNTA DE LA SOCIEDAD
ABSORBENTE  

6.1. Fundamento de la justificación 
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6.2. Justificación de las modificaciones estatutarias propuestas 

6.2.1. Introducción
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6.2.2. Sistemática de la propuesta
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6.2.3. Justificación general de la propuesta
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6.3. Justificación de las modificaciones propuestas en el reglamento de la 
Junta General 

6.3.1. Introducción
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6.3.2. Justificación general de la propuesta

'�� �
���	���
�� �
=��	
���� �
� ��� E#����%
�
���� *��*#
��� 
� 3#����!�� *���!�*��	
��
� *��� ���

�
!
����� �
� ���*���� 
��� ���	�� �!�
������ �� ��� �
���	�� 
���#������ !# �� �*����!�$�� 
�

*��*����B� �� ��� 	�	�� E#���� %
�
���� �
� �������� ��� 	�	�� ��
	*��� ��� �
���	�� *�
�
��
�

�!�#���C��� �*
��
!!�������
�
�
��*#�����
�5�����@!��!����=#����*
!����
���
=��	
����������

�
�<#
�
��	B>�	��$�=�����
��
!��$���
�����!�
���������
��
�!#
��
��
�����#!
�5���!���

#��� �
=��� �
� �#�!����	�
���� $*��	��  � ���*����� �� ��� "���	�� ��5
���
� 
��	��
���� �
�



�

� 1,�

=���
���� !��*�����5��� ���� "���	��� ��=#��� !�	����� �
� 
!��� !������� �
*���
�� ��	
3����

���	��
��
� ��� �
��!!�$���
�� �
=��	
�����
������� �� ��!������� ���	B>�	��#� !�	*�
��$��  �


5�����*����
��#������
�*�
����5����

�
�������<#
�
��*��*$�����
����	� ��9���
����	�����!�!���
�*��*#
���!����
�
���
*��!���

��� �
���	���
� ��� 
���#��� �
��������� #� 3#����!�!�$�� 
�� 
�� *�

��
� �*������� �
�� �����	
�


�B� #!������ *#
� !���!��
� !��� ��� 
>*#
��� 
�� 
�� �*������� 1�+� ���
����� 
�� �
��!�$�� �� ���

*�
!
*���
���#������!���
*����
��
�����������
�����!�	����<#
��������=���!�#���
����

�
���	��
���#������
�
>*��!��B�� �3#����!��B��
���
����
��

����������
��
���!�������
��!���!�	�
���� �����*��!�!�$���
��!#
�*���
���
=��	
����#���5
C�

<#
��
��#�!����
�:� ���*�������
����
���	��� ������<#
�����#	
����������9!#���<#
�

�
�
��	�����!��
���<#�
���#*
���!���	
��
��*�������*����*�
��	
��
�#��
>����� ����#
5��


���#��� �
� �������� 
�� ���
3�� �
� ��	������!�$�� :�� 3#C=���� !��5
��
��
� !����=#���� ���

*��*#
���!�	��#���#
5���
>���9��
=����
���
=��	
�����
����E#����%
�
�����
��!!��������
����

��!�
������

����"���	���:������!#
�����
� ���
!��� #���!����
� ���!�	����<#
�
�*��*��
�� ��
�<#
��

!�	�� !��
!#
�!��� �
� 
��� �
���	��� ��� ���
��!�$�� �
� ���	��
����  � ��� �#	
��!�$�� �
� ���

���9!#������5�����5�������
�:��!����
�����<#
����	
3���	��
����
�
>*��
�����*��*#
������


�
!��������	���5���
�*���	
�����
�#���
>���������
�!��#	���<#
��
�����!��#	����C<#�
�����

!����
�
���� ���!��*!�$���
�����
��!!�$���!�#����
����*�
!
*��� ��
������
�
!:��� ���	�	��

���9!#���!������	�����!�!���
���!��*���������!:���
>���
��
!�=
�
��
�����(��/��

6.3.3. Justificación detallada de la propuesta
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7. AUMENTO DE CAPITAL EN CINTRA 

7.1. Fundamento del informe 
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7.2. Informe justificativo del aumento de capital 

��	�� 
� :�� 
>*#
��� �
�������	
��
� 
�� 
�� �*������� /�.�/�� 
�B�� �
!
����� 
�� ������

)).�-.-�.21� �!!���
� �
��������*���� !��3
��� ��� �/0�2/2�/1-� �!!���
� �
������&��'�<#
�

*���B��
�
!��5�	
��
��!#�������!��3
��������
3���
���	������!�$���
��������*��*����B���

���E#����%
�
�����
���!:���!�
�����*��!������!��3
����/0,�++-�/).��!!���
�5�
3���
��������

�
����<#
������&��'�
�B����#���������
	*���
�����#�$��� �<#
��!�	��!��
!#
�!����
�@����

*���B�� �� ���	��� *���
� �
� ��� �#��!���
��� �
� �������� �9� !�	�� ��� -�2/0��2+� �!!���
� <#
�

��������!�#��	
��
� ��
�
� 
�� �#��!���
�������� !���=#�
��
�� ����1.�-0��-),� �
����
�� :����

��!��C������)).�-.-�.21�<#
�
�*�
!�����:���B���
�
���!!���
��#
5����
	�����*�����������

���!��!�
���� 
�����
3���
���	������!�$���
��������*��*����B� �� ��� E#����%
�
���� 
	�����

�1.�-0��-),� �!!���
� �
� 5
���
� !@���	�� �
� 
#��� 4,�+,� L8� �
� 5����� ��	����� !���� #����

*
��
�
!�
��
��� ���	�	�� �"��!��!��
�  � 
��
�<#
� ����!�#��
��!!���
��
���������  �<#
�


���B���
*�

������	
�����
������!���
�
��!#
������



�

� 1/�

'�� !�������� �
� ��0+-�.1-�1�,� 
#���� !���
*����
��
� �� ��� ���
�
�!��� 
���
� 
�� 5����� �
���

!������
��
��*����	������
������&��'��
�/�),+�0+,�,,,�
#���	��������
��
��5�����!������
�

*���
��<#
������&��'���
�
��
=�������#�*����!�*�!�$��
���������4��1.,�/).�,,,�
#��8�� �
��

5�������	������
�����#
5���!!���
���
	�����*����������4/+�--1�/-,�
#��8��
�!����
���B�

*��	���
�
	��$���

������ 
�� 5����� ��	����� �
� ��!:�� �!!���
� !�	�� ��� !���
*����
��
� *��	�� �
� 
	��$��

<#
���B�� 
��
��	
��
� �

	������� !�	�� !��
!#
�!��� �
� ��� ����	��$�� 
�� ���<#
� �
��

*����	������!�����
������&��'�����������<#
���<#����B�*���#!
�$��#��5
��������
�
!:��

 � ����=�!���
� �
� �<#@��� '�� !��!�#���
� �
�� �����	
� �
� ����� M� N�#�=�� ��'��� 
>*
����

���
*
���
��
��<#
�
�:����
�
�����9��
=��	
��
�
��
���*�������.�/����
������
>*�
���<#
�6���

��������������	��������
����		��
����	��
�����(������������
(������������6'����	���

�������	��������	����
����		��
�����������%�
������������ ��������4��	��#�
�"�7��

�
� :�!
� !������ <#
�� �
� !�����	����� !��� ��� ��*#
��� 
�� 
�� ���9!#��� �)-�.� '���� ���

�!!��������
�����������=�C��B���
��
�
!:����=#����
�*�
�
�
�!���*�������#!��*!�$���
����

�#
5���!!���
�
	��������

�����	
��
�� 
�� �#	
���� !�	*�����B� #��� 	�����!�!�$�� �
� ��� !����� �
�� !�*����� �!����  � �
��

�"	
����
��!!���
�
��<#
�
�B���5������<#
���=#�������9!#���)��
��������#���&�=
��
��
�

����������!:��	�����!�!�$��
�:���
�����
��!#
����������	#�������*��*#
����
��
��!!�$���
�

����#
5������#����!# �����9!#���)��
��!��
!#
�!�����
C���9?�

9����	
���� ���������	���

�� /�� ������ 
����� �
�	����/��7��:��/����;�3/�3�.�--7�/3�3/�/��/��73�$73�
.�-�����:/����;�:��/:�73��0,<5=>?5>@0�A�(� �
����������� ����������
�
������ �
	�
�����
	�5��

+� /�� ������ 
����� �
�6� ������	�� ���� 3/�/��/��73� ��/����� ;� ��/3� .�--7�/3�
B:���/���3�$�/C�.�-�$73��/���3�����:/����;�����7��=++5@0>5?@@��������
�
��	����
(�	�����4������
�� �%�����������	��%�������&�����
�	��������>(?>A���	�
���	�����
5D�

T����T����T�

���(����������)��
�
*��
	��
��
�+,,-�



�

� 1.�

CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE CINTRA 
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ANEXO 1 

NUEVOS ESTATUTOS DE LA SOCIEDAD ABSORBENTE 

CAPÍTULO I. DENOMINACIÓN, OBJETO, DURACIÓN, DOMICILIO-�
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CAPÍTULO II. CAPITAL SOCIAL Y ACCIONES 

Sección 1ª. El capital social y las acciones
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CAPÍTULO III. GOBIERNO DE LA SOCIEDAD 

Sección 1ª. Órganos de la Sociedad
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Sección 2ª. La Junta General de Accionistas
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ANEXO 2 
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ANEXO 3 

TABLA DE CONCORDANCIAS ENTRE LOS ARTÍCULOS DE LOS NUEVOS 
ESTATUTOS Y LOS ESTATUTOS VIGENTES DE CINTRA 
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ANEXO 4 

TABLA COMPARATIVA DE LOS PRECEPTOS CUYA MODIFICACIÓN SE 
PROPONE 

TEXTO VIGENTE DEL REGLAMENTO 
DE LA JUNTA GENERAL DE CINTRA 

MODIFICACIÓN PROPUESTA A LA 
JUNTA GENERAL 

TÍTULO I. DE LOS CONFLICTOS DE 
INTERÉS  

TÍTULO I. DE LOS CONFLICTOS DE 
INTERÉS 
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Capítulo III: Turno de intervención de 
los accionistas 

Capítulo III:Sección 3ª: Turno de 
intervención de los accionistas 
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Capítulo IV: Votaciones y 
documentación de los acuerdos 

Capítulo III:Sección 4ª: Votaciones y 
documentación de los acuerdos 
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ANEXO 3

INFORME DE LOS ADMINISTRADORES DE FERROVIAL SOBRE EL PROYECTO COMÚN DE 
FUSIÓN
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3. ASPECTOS JURÍDICOS DEL PROYECTO DE FUSIÓN 

3.1. Estructura de la operación: fusión inversa por absorción 
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3.2. Absorción, por FERROVIAL, de FERROVIAL INFRAESTRUCTURAS, AEROPUERTO DE 
BELFAST, MARJESHVAN, y LERNAMARA
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3.3. Filialización de los activos de CINTRA  
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3.4. Análisis de los aspectos jurídicos del Proyecto de Fusión 
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3.4.1. Identificación de las entidades participantes en la fusión
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3.4.2. Tipo de canje de las acciones
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3.4.3. Canje de las acciones

��� �����	��������	�������	���
�������
�

�
�!�����	��������	�	���!��������*#
���
��
���*�������+K��
�����9!#���/���
����'
 �

�
� (�����!�!���
� ���#!�#���
�� 
�� *��!
��	�
���� �
� !��3
� �
� ��� �!!���
� �
�

�����&��'� *��� �!!���
� �
� ������� 
� �
#	
� 
�� 
�� �*������� 0� �
�� ��� 
!����  �

����!#����B��
���=#�
��
�	���?�

4�8 ����5
C��!�����������#�$���
��#�!����*������E#����%
�
���
��
��!!��������
�

�	����!�
���
��*�

���������
������	��$����!�������
��(
�!�����
�&����
�

��� ��!#	
���!�$�� 
<#�5��
��
� �� <#
� 
� �
��
�
�� ��� ���9!#��� +1��� �8�� .,��� �8�  �

!��!������
� �
�� �
��� �
!�
��� �/�,;+,,)�� �
� .� �
� ��5�
	��
�� 
� ��!����� ���


!���#����
��#�$��
��
���
=�����(
�!�������
�(�������
�*��!
�
�B����!��3
��
�

����!!���
��
������&��'�*����!!���
��
���������

4�8 ���!��3
�
��
���C��B���*�������
�����
!:��<#
�
�����<#
�
�������#�!�����*#���!���


��#����
������������
�	� ���!��!#��!�$��
��(������ �
�����F��
���
����!���
�

�
����F����
*�D���� ��
��#�!����
��
��F��
�9�����!�����
���
=�����(
�!�������



�

� �1�

������
�
!����
��
�=���B�#���
������������!�
���<#
��!�#��B�!�	���=
��
���
����

!#���
�:��B�	
�!�$��
���������!������#�!����

4!8 ��� !��3
� �
� ��� �!!���
� �
� �����&��'� *��� �!!���
� �
� ������� 
� 
�
!�#��B� ��

���5@��
����
������
�*����!�*���
�
�������!�
�����
�%
��$���
�������
	���
�

�
=������ ��	*
��!�$��  � '�<#���!�$�� �
� &����
�� ����� 4��
�!�
��8�� <#
� 
���

�
*�������� �
� ��� �
�
����� �!!���
�� !��� ���
=��� �� ��� *��!
��	�
����


����
!����*����
���@=�	
���
���������!���
�
��!#
������
�!�����	�����!������


����
!����
��
���
����
!�
�����1;�--+���
��.��
��
��
���� �!����*��!�!�$���
����

*�
5����
��
�����9!#���)-��
����'
 ��
���!�
���
���$��	��
�����<#
�*��!
����

4�8 �����<#
�� �����	
��
�� ���
!#�!�$���
�!��3
� 
�:��
����
!����
�� �@�	�����
�#��

�"	
��� 
��
��� �
� �!!���
� �
� ������� *��� !���� �!!�$�� �
� �����&��'�� *���

�
����!�$�����
>����B��*�!�������!!���
� ����
�B�*�
!�������
�=��!�$���
�#��

�=
��
��
���!���

4
8 ��	�� !��
!#
�!��� �
� ��� �#�$��� ��� �!!���
� �
� �����&��'� <#
���B��

�	����C������
>���=#�����

���� ��������	������������������ ������!��"��	��������
������
�������	����������

	������
�"��

����*�������2��
����� 
!���*�
5@�<#
���������	*����B�#�!�*������!����
��
�� �	*���
�

*�
!��� *���� :�!
�� ��
��
� ��� !��3
� �
� ��� �!!���
� �
� �����&��'�� �
� �!#
���� !��� ���


!#�!�$�� �
� !��3
� ��3����� :���� #�� 	B>�	�� �
� ))1�,)2�.21� �#
5�� �!!���
�� ��� 
��

	�	�� �*������� 
� 
����
!
�� ��
	B�� <#
� 
�� �"	
��� �
� �!!���
� �� 
	����� *���B�

	������
� 	
�����
� ��� 
���
=�� �� ��� �!!������� �
� �����&��'� �
� �!!���
� 
��

�#��!���
����
�����������!�#��������!!���
��
���������
�<#
�
�����#���������&��'����

��
	*���
�����#�$�� �<#
��!�	��!��
!#
�!����
����	�	���<#
���B�����
=�����
��
��

*����	������
����������� ���
�
�
!���� 
�:�!
� !������<#
������&��'�� �� ��� �
!:���
�


�
������	
��
����#�����
�	��
��������
!���G�����5@��
������&��'������������������

 ��
�(��E��I&��G��
�/)+�1)-�+��� �+2�)2,��./��!!���
��
��������� �
*�

�����5��

�
�� 1+�,/,H�  � 
�� .�0),H��
� #� !�*����� �!����� �
*
!��5�	
��
����!:�� �!!���
�� #���



�

� �2�

5
C�5
����!��������#�$��*�
5����
�
�����
��
���*�������/�+�����	��B��*���
��
��*����	�����

�
������&��'�<#
�
�����	��������������

�����	*
����5���
����*�
5����
��
�����9!#���+1�'(�� �
��������	���5�����
��!!���
�

*��*���� ��� 
�B�� !��3
���� *��� �!!���
� �
� �������� ���� �	����C����� ��� �!!���
�

*��*���<#
������&��'��
�=�����
!��	
��
�
���#��!���
���
������
!:��
��<#
�
��
���!
�


�� !��3
�� �� ��� �
!:�� �
�� *�

��
� �����	
�� 
�� �"	
��� �
� �!!���
� �
� �����&��'� 
��

�#��!���
����!�
��
�����)+2�/2.��

���� !���=#�
��
�� �
��
���� 
�� !#
���� 4�8� <#
� 
�� !�*����� �!���� �
� �����&��'� 
�B�

���
=�����*���#�� ������ �
��.,�+1.�2./��!!���
��  � 4�8�<#
� 
�B�*�
5���� 
��
���
�����

!��3
� ��� /0,�++-�/).� �!!���
� �
� ������� *��!
�
��
� �
� �����&��'�

����������������� ��
�(��E��I&����9�!�	�����-�2/0��2+��!!���
�*��*����
����

<#
� ������� 
� �!�#��	
��
� ���#���� ���
!���� <#
� #	��� 
�� ������ /0-�-12�)+1�

4
<#�5��
��
�� 
="�� ��� 
!#�!�$�� �
� !��3
�� �� -2�.-��00+� �!!���
� �
� �����&��'8A�  �

�#	�
�������
	B��<#
�����!#���B�����!��3
������)+2�/2.��!!���
��
������&��'�<#
�

@��� *�

� 
�� �#��!���
���� ���� $��� 
�B�� *�
!���� *���� ��
��
�� 
�� !��3
�� �1.�-0��-),�

�!!���
��#
5���
���������

����	*�����
�������
�����*�
5��$���
�����
3���
���	������!�$���
��������*��*����B�

�����E#�����
���!:���!�
�����*��!������!��3
����������!!���
�5�
3���
���������
����

<#
� �!�#��	
��
� *
��
�
!
�� �� �����&��'�  � ����� ��� �!!���
� 5�
3�� <#
� �������

�!�#��	
��
���
�
�
���#��!���
���� �
	������1.�-0��-),��!!���
��#
5��*������
��
��
��

!��3
�
��!#���������
����
���"���	��
������@�	����<#
��
�������	
��
�
�
>*��
��
��


���*�������2��=#�
��
�������5
C�<#
���!:��*��*#
���
���
5����!����
��
3
!#!�$���
����

*�
5����
��
����� 
!����
�����
3���
���	������!�$���
������&��'����!�	*���
� ����

�#	
�
�����	
�
�
���

3.4.4. Balances de fusión y valoración de los activos y pasivos que se transmiten
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3.4.5. Prestaciones accesorias y derechos especiales
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3.4.6. Ventajas atribuidas a los administradores y expertos independientes
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3.4.7. Fecha a partir de la cual las acciones entregadas en canje dan derecho a 
participar en las ganancias sociales
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3.4.8. Fecha de efectos contables de la fusión
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3.4.9. Estatutos y reglamento de la Junta General de la Sociedad Resultante
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3.4.10. Impacto en empleo, género y responsabilidad social corporativa
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3.4.11. Otras menciones del Proyecto de Fusión
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3.5. Desarrollo del procedimiento legal de fusión por absorción 
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3.5.1. Aprobación y firma del Proyecto de Fusión

'���
 �
����
!
��!�	��*#�����
�*�����������=��������
��*��!
���
��#�$������
������!�$���*���

*���
��
������	���������
��
�����!�
���
����
�5���
��
���
�#��*�� 
!���!�	"���
��#�$��

4���9!#���/,� ��=#�
��
��
����'
 ��
�(�����!�!���
����#!�#���
8���

���*�� 
!���!�	"���
��#�$����3
����
��*�

��
������	
��
��
��<#
�
��
����������
� ����


��#!�#��� �
� ��� �*
��!�$��� �#
� �*�������  � #!����� *��� ������
3�� �
���	������!�$�� �
�

�����&��'� ��������
��
����
���
�!
�
��������
*
!��5�	
��
������9��+0� �+-��
�3#����

�
�+,,-�����������
�� G � �9� 
�:�C�� !������ 
�� 
��*��*������ 
!��G� 
�� ���<#
� ��������� 
�

�
��
�
�������#�!��
3
�����	���!��
���	�������������!����
������&��'���9�!�	��#�

���
3
����
�
=�����<#
����	��*���
��
����	��@��
����
!!�$���
������&��'��
����#5�
����

�
� *����!�*��� 
�� ��� �
���
��!�$��  � 5���!�$�� �
�� ��� 
!���� *��� 
��
��
�� <#
� *���9��� 
����

��
!�����*���#��*��
�!����!�����!����
����
�@��

���*������9��/,��
�3#����
�*�

��$�
��
���
=�����(
�!�������
�(�������*����#��
*$�����#��


3
	*���� �
�� ��� 
!���� ��� �
*$���� 
� �!���$� !��� �
!:�� /� �
� �=�����  � 
�� �+� �
� �=���� 
�

*#���!$�
��
��F��
�9�����!�����
���
=�����(
�!�������
�(�������

3.5.2. Informe del experto independiente sobre el Proyecto de Fusión y sobre el 
patrimonio transmitido por FERROVIAL a CINTRA.
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3.5.3. Informe de administradores sobre el Proyecto de Fusión

��=#�
���� 
�� 	������� �
�� ���9!#��� //� �
� ��� '
 � �
� (�����!�!���
� ���#!�#���
�� ���

��	���������
� �
� �����&��'� :��� �
��!����� 
�
� �����	
�� 
�� 
�� <#
� 
>*��!���  � 3#����!���

�
�������	
��
� 
�� ��� 
!��� �
��#�$�� 
�� #� �*
!��� 3#�9��!��  � 
!��$	�!��� !��� 
*
!����

�
�
�
�!������ ��*���
�!��3
��
� ����!!���
���9� !�	����� �	*��!�!���
��
� ��� �#�$��*���� ���

�!!������������!�

���
� ���������3����
��������
3���
���	������!�$���
������&��'�:��

�*�������
�
������	
�
������
!:���
�:� ���

�=#��	
��
�� �
� �!#
���� !��� 
�� ���9!#��� //� �
� ��� '
 � �
�(�����!�!���
� ���#!�#���
�� 
�B�

*�
5����<#
��
��
���9���
�:� �������	���������
��
���������*�#
�
��#�������	
�<#
��
!�3��

#��
*
!��5��3#����!�!�$�� �
>*��!�!�$�����
�
����� 
!����
��#�$����

3.5.4. Documentación equivalente al folleto
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3.5.5. Convocatoria de las Juntas Generales de Accionistas
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3.5.6. Acuerdos de fusión y publicación de anuncios
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3.5.7. Otorgamiento e inscripción de la escritura de fusión
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3.5.8. Realización del canje y admisión a cotización
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3.6. Información sobre la operación proyectada 
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4. ASPECTOS ECONÓMICOS DEL PROYECTO DE FUSIÓN 

4.1. Balances de fusión, cuentas anuales y modificaciones 
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4.2. Tipo de canje 
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4.3. Justificación del tipo de canje 

4.3.1. Introducción
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4.3.2. Valor real de FERROVIAL
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4.3.3. Valor real de CINTRA
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Cintra vs Ferrovial
Cintra
Ferrovial

Diferencia respecto a Ferrovial -13% -25%

-38%
-25%

-35%
-10%

6 meses 3 meses
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Cintra vs Sector Autopistas
Cintra
Sector Autopistas

Diferencia respecto a sector autopistas
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4.3.4. Valoraciones de contraste
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Construcción 23,4 29,8
Servicios 9,7 24,0
BAA 5,8 31,6
Cintra (*) 29,2 48,7
Ajustes -17,7 -17,7

Total Ferrovial 50,3 116,5

Cintra 10,8 18,1
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Total Ferrovial 69,9 96,9

Cintra 18,1 10,8

Ecuación de canje 3,9 9,0
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min max A la fecha  Promedio
18-dic-2008 (*) 3,51
Semana anterior 3,43 3,45 3,45
2 semanas anteriores 3,28 3,44 3,44
Mes anterior 3,08 3,38 3,27
3 meses anteriores 3,08 4,25 3,57
6 meses anteriores 3,08 4,75 4,10
12 meses anteriores 3,08 5,06 4,47

min max A la fecha  Promedio
27-jul-09 5,10
Semana anterior 5,20 5,03 5,12
2 semanas anteriores 5,12 5,03 5,11
Mes anterior 5,26 5,03 5,15
3 meses anteriores 5,18 5,04 5,23
6 meses anteriores 5,01 5,04 5,12
12 meses anteriores 5,01 4,29 4,40

Ecuaciones de canje implícitas en cotización

�
 (*) Cotización previa al anuncio de FERROVIAL sobre el inicio de trabajos de análisis de una eventual fusión con su filial 

CINTRA
Nota: las cotizaciones han sido ajustadas por los dividendos en metálico y acciones repartidos  
por ambas compañías, así como por ampliaciones y reducciones de capital 
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4.3.5. Consideraciones finales
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4.4. Valor neto contable del patrimonio de FERROVIAL que se transmitirá a 
CINTRA
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5. IMPLICACIONES DE LA FUSIÓN PARA LOS ACCIONISTAS, LOS 
ACREEDORES Y LOS TRABAJADORES 

5.1. Implicaciones para los accionistas 
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5.2. Implicaciones para los acreedores 
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5.3. Implicaciones para los trabajadores 
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6. ESTATUTOS Y REGLAMENTO DE LA JUNTA DE LA SOCIEDAD 
ABSORBENTE  

6.1. Fundamento de la justificación 
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6.2. Justificación de las modificaciones estatutarias propuestas 

6.2.1. Introducción
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6.2.2. Sistemática de la propuesta
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6.2.3. Justificación general de la propuesta
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6.2.4. Justificación detallada de la propuesta
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6.3. Justificación de las modificaciones propuestas en el reglamento de la 
Junta General 

6.3.1. Introducción
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6.3.2. Justificación general de la propuesta
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6.3.3. Justificación detallada de la propuesta
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7. AUMENTO DE CAPITAL EN CINTRA 

7.1. Fundamento del informe 
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7.2. Informe justificativo del aumento de capital 
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ANEXO 1 

NUEVOS ESTATUTOS DE LA SOCIEDAD ABSORBENTE 

CAPÍTULO I. DENOMINACIÓN, OBJETO, DURACIÓN, DOMICILIO-�
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CAPÍTULO II. CAPITAL SOCIAL Y ACCIONES 

Sección 1ª. El capital social y las acciones
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CAPÍTULO III. GOBIERNO DE LA SOCIEDAD 

Sección 1ª. Órganos de la Sociedad
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Sección 2ª. La Junta General de Accionistas
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Sección 5ª. Estatuto del Consejero
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Sección 6ª. Informe sobre gobierno corporativo y página web
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ANEXO 3 

TABLA DE CONCORDANCIAS ENTRE LOS ARTÍCULOS DE LOS NUEVOS 
ESTATUTOS Y LOS ESTATUTOS VIGENTES DE CINTRA 
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ANEXO 4 

TABLA COMPARATIVA DE LOS PRECEPTOS CUYA MODIFICACIÓN SE 
PROPONE 

TEXTO VIGENTE DEL REGLAMENTO 
DE LA JUNTA GENERAL DE CINTRA 

MODIFICACIÓN PROPUESTA A LA 
JUNTA GENERAL 

TÍTULO I. DE LOS CONFLICTOS DE 
INTERÉS  

TÍTULO I. DE LOS CONFLICTOS DE 
INTERÉS 

PREÁMBULO PREÁMBULO  
���*�

��
��
=��	
����
��*���$�*������E#����
%
�
���� �
��!!������� �
�����������!
���
�
�
� �����
��#!�#��� �
� ����*���
�� ����� 4
��
��
����
�� ��� 6 �������78� ��� �	*���� �
� ���
*�
5���� 
�� 
�� ���9!#�����/��
� ���'
 � +.;�--0��
�
� +0� �
� 3#����� �
�� (
�!���� �
� &����
��
������#!����*������'
 �+1;+,,/���
��2��
�3#�����
���*�

��
��
=��	
����*�
�
��
���
	���C��� �
�
��������� ����
=���<#
���=
�������=���C�!�$��
 � �#�!����	�
���� �
� ��� E#���� %
�
���� �
�
�!!��������
������!�
��������#����	#��!�$��

�:����
�����
��!#
�������
	B��
�������	��
�
=��
�  � 
���#������� ��� �
!�	
���!���
� �
��
�$��=�� �����!���� �
� F#
�� %���
���� �
� ���
��!�
���
� ����C����� �#� ��3
��5�� "���	�� 
�
��!����������*����!�*�!�$���
�����!!�������
�����
E#���� %
�
����� ��	
������� ��� ����*��
�!���  �
*#���!����� �
� ��� *��!
��	�
���� �
�
*�
*���!�$��� !
�
���!�$��  � �
�������� �
� ���
E#���� %
�
����� !��!�
������� �
�����������  �
�	*������� ��� ���	�� �
� 
3
�!�!��� �
� ���
�
�
!:�� *��9��!�� �
� ��� �!!������� �
� ���
��!�
������

���*�

��
��
=��	
����
��*���$���*���*������
E#���� %
�
���� �
� �!!������� �
� �������
���!
���
� �
� �����
��#!�#��� �
�
����*���
�
���5����� ����� 4
�� ��
����
�� ���
6 �������78� ��� �	*���� �
� ��� *�
5���� 
�� 
��
���9!#�����/��
����'
 �+.;�--0��-00���
�+0��
�
3#������
��(
�!�����
�&����
�� ������#!����*���
���'
 �+1;+,,/���
��2��
�3#��������*�

��
��
�
�
=��	
����*�
�
��
���
	���C��� ��
���������
��� �
=��� <#
� ��=
�� ��� ��=���C�!�$��  �
�#�!����	�
���� �
� ��� E#���� %
�
���� �
�
�!!��������
������!�
��������#����	#��!�$��

�:����
�����
��!#
�������
	B��
�������	��
�
=��
�  � 
���#������� ��� �
!�	
���!���
� �
��
�$��=�� �����!���� �
� F#
�� %���
���� �
� ���
��!�
���
� ����C����� �#� ��3
��5�� "���	�� 
�
��!����������*����!�*�!�$���
�����!!�������
�����
E#���� %
�
����� ��	
������� ��� ����*��
�!���  �
*#���!����� �
� ��� *��!
��	�
���� �
�
*�
*���!�$��� !
�
���!�$��  � �
�������� �
� ���
E#���� %
�
����� �9� !�	�� !��!�
�������
�
�����������  � �	*������� ��� ���	�� �
�

3
�!�!��� �
� ��� �
�
!:�� *��9��!�� �
� ���
�!!��������
������!�
�����

TÍTULO I. INTRODUCCIÓN TÍTULO I. INTRODUCCIÓN
���.�����)-��;1����������+�������� ���.�����)-��;1����������+��������
���*�

��
��
=��	
������
�
�*�����3
����
=#����
���!��5�!��������*�
*���!�$�� ��
���������
� ���
E#���� %
�
����� ��� �����	�!�$�� �
����5�� �� ���
	�	�� �������
�!�����#��
#����
���9�!�	��

�� 
3
�!�!��� �
� ��� �
�
!:�� *��9��!�� �
� ���
�!!�������� �����
����!������
=����� ���*�
5����

������
 � �
���������#����
������!�
�����

���*�

��
��
=��	
������
�
�*�����3
����
=#����
���!��5�!��������*�
*���!�$�� ��
���������
� ���
E#���� %
�
����� ��� �����	�!�$�� �
����5�� �� ���
	�	�� �������
�!�����#��
#����
���9�!�	��

�� 
3
�!�!��� �
� ��� �
�
!:�� *��9��!�� �
� ���
�!!�������� �����
����!������
=����� ���*�
5����

������
 � �
���������#����
������!�
������

���.�����*-������5��������� ���.�����*-������5���������
�� ���*�

��
��
=��	
����
����
�*�
���B��
�

!�����	����� !��� ��� ���	�� �
=��
�  �
�� ���*�

��
��
=��	
����
����
�*�
���B��
�

!�����	����� !��� ��� ���	�� �
=��
�  �



�

� ��,0


���#������<#
�
����
��*��!�!�$���� 
���#������<#
�
����
��*��!�!�$�����
+� ���� !��B!�
�� =
�
����� !���
*���
� ���

�
!�
������ �
�� ���
3�� �
�
��	������!�$��� *�
5��� !��#���� !#�����
���
��	
��
!
�����!���
����
��
��
���
��
���
3
��G�
�
=����� �
��5
�� ��� �#���
<#
� #!��
� ��� �*��!�!�$�� �
� 
�
�
�
=��	
����� �
� !�����	����� !��� ���
!���
���� =
�
���
� �
� ���
�*�
��!�$�� �
�
������	��3#�9��!����

+� ���� !��B!�
�� =
�
����� !���
*���
� ���
�
!�
������ �
�� ���
3�� �
�
��	������!�$��� *�
5��� !��#���� !#�����
���
��	
��
!
�����!���
����
��
��
���
��
���
3
��G� �
�
=����� �
��5
�� ��� �#���
<#
� #!��
� ��� �*��!�!�$�� �
� 
�
�
�
=��	
����� �
� !�����	����� !��� ���
!���
���� =
�
���
� �
� ���
�*�
��!�$�� �
�
��� ���	�� 3#�9��!��� ��� ������
��  � �
�
!�����	����� !��� ��� ��*#
��� 
�� 
��
���9!#��� �2� �
� 
�
� �
=��	
����� ���
�#��� �
� ���
�*�
��!�$�� �� �*��!�!�$�� <#
�
#�3��� �#����
� ��� !
�
���!�$�� �
� ���
�
#��$�� 
�B�� �
#
���� *��� 
�� ��
��
��
�
�
����E#�������

TÍTULO II. LA JUNTA GENERAL: 
CLASES Y COMPETENCIAS 

TÍTULO II. LA JUNTA GENERAL: 
CLASES Y COMPETENCIAS 

���.�����,-���$�����=������� ���.�����,-���$�����=�������
�� '��E#����%
�
����
�
��	B>�	��$�=�����
�

�
!��$�� �
� ��� ��!�
���� 
�� ��� 	��
����
*��*����
�#�!�	*
�
�!�����

�� '��E#����%
�
����
�
��	B>�	��$�=�����
�
�
!��$�� �
� ��� ��!�
���� 
�� ��� 	��
����
*��*��� �
� #� !�	*
�
�!���� $�=����
��
����� �
� ��� ��!�
����  � #� �!#
����
����=����� ����� ����!!�������� ��!�#����
��� �#
��
�� ��� ����
��
�� ��� <#
� 
�
���
�=����
�5����� ����<#
������*��
��
�
� �
�
!:�� �
� 5����� ��� *
�3#�!��� �
� ���
�
�
!:��  � �!!���
� <#
� �
�
!���
*�������

+� ����
*���
� �� ��� �!!�������
!�����#����
��E#����%
�
�����
!�����*���
	� ��9�� 
�� ��� �#����*��*���<#
� 
���
!�	*
�
�!��� �
� @���� ����� ���
�!!�������� ��!�#�� ��� ����
��
�  � ���
<#
� ��� :� ��� *����!�*���� 
�� ��� �
#��$���
<#
���B�� �	
����� �� ��� �!#
���� �
� ���
E#���� %
�
����� ��� *
�3#�!��� �
� ���
�
�
!:��  � �!!���
� <#
� ��� '
 � �
�
�
!���!
���

+� ����
*���
� �� ��� �!!�������
!�����#����
��E#����%
�
�����
!������*���
	� ��9���
������#����*��*���<#
�
���
!�	*
�
�!��� �
=��� �
� @���� ����� ���
�!!�������� ��!�#�� ��� ����
��
�  � ���
<#
� ��� :� ��� *����!�*���� 
�� ��� �
#��$���
<#
���B�� �	
����� �� ��� �!#
���� �
� ���
E#���� %
�
����� ��� *
�3#�!��� �
� ���
�
�
!:��  � �!!���
� <#
� ��� '
 � �
�
�
!���!
���
�

���.�����/-�����������$������ ���.�����/-�����������$������=���������
�� '�� E#���� %
�
���
� �
� �!!�������

*���B��
��������������
>���������������
�� '��'��E#����%
�
���
��
��!!�������

*���B��
��������������
>��������������
+� �� ���������� ��� E#���� %
�
���� <#
� �
�
�

�
#���
��
!
����	
��
��
������
����
��
*��	
��� 	

� �
� !���� 
3
�!�!��� *����
!
�#���� ���=
��$���!������*������� 
��#�

+� �� ���������� ��'�� E#���� %
�
����
<#
���������� �
�
� �
#���
�
�
!
����	
��
� �
����� �
� ��� 
��
*��	
��� 	

� �
� !���� 
3
�!�!��� *����



�

� ��,-

!���� ��� !#
���� �
�� 
3
�!�!��� ���
�����  �
�
��5
�����
�����*��!�!�$���
���
#������

!
�#���� ���=
��$���!������*������� 
��#�
!���� ��� !#
���� �
�� 
3
�!�!��� ���
�����  �
�
��5
�����
�����*��!�!�$���
���
#�������
'�� E#���� %
�
���� ���������� 
�B� 5B�����
�#�<#
�:� ������!��5�!������
�!
�
��
�
�#
����
�*��C����

/� ��� ������
�� ��� E#���� %
�
���� �
�
�!!���������#�<#
�:� ������!��5�!����
!��� 
�� !��B!�
�� �
� ����������� *���B�
��	��@�� �
���
����  � �
!����� ���
�
!#��<#�
�� �#���� �
� #� !�	*
�
�!����
*�
5��� !#	*��	�
����� 
�� #� !���� �
� ���
���	���5���*��!���
�����
*
!����

+� �#��<#�
��E#�����������������*�
5����
��
��
�*����������
����� �
���B� ��� !����
��!�$��
�
� E#���� %
�
���� 
>�������������� ���
������
�����E#����%
�
�����
��!!��������
�#�<#
� :� �� ���� !��5�!���� !��� 
��
!��B!�
�� �
� ����������� *���B� ��	��@��
�
���
���� ��
!��������
�!#��<#�
���#����
�
�#�!�	*
�
�!����*�
5���!#	*��	�
�����

�� #� !���� �
� ��� ���	���5�� �*��!���
� ���
�
*
!�����

.� ����� E#���� <#
� ��� 
�� ��� *�
5���� 
�� 
��
�*�������+��
��*�

��
����9!#����
���B����
!����
��!�$�� �
� E#���� %
�
����

>��������������

+� ����� E#���� <#
� ��� 
�� ��� *�
5���� 
�� 
��
�*�������+��
��*�

��
����9!#����
���B����
!����
��!�$�� �
� E#���� %
�
����

>������������������ ��� E#����� 
���
������������
>��������������
�B��#3
���
�� ��� 	�	�� �
=��� �
� *��!
��	�
����  �
!�	*
�
�!����

���.����� 0-� ���5��������� ��� ��� $�����
=�������

���.����� 0-� ���5��������� ��� ��� $�����
=�������

�� '��E#����%
�
���� ��
�
�!�	*
�
�!���*����
�
!����� ���
� ����� ��� 	��
���� <#
� �
�
:� ��� ���� �����#���� �
=��� ��

���#�����	
��
�����*����!#�����  ��� �9�#���
	
��	
��
� 
3
	*����!���5��� �
�
!���
*���
?��

�� '��E#����%
�
���� ��
�
�!�	*
�
�!���*����
�
!����� ���
� ����� ��� 	��
���� <#
� �
�
:� ��� ���� �����#���� �
=��� ��

���#�����	
��
�����*����!#�����  ��� �9�#���
	
��	
��
� 
3
	*����!���5��� �
�
!���
*���
?�!�	*
�
?�

�8� �
�#�������=
��$���!������ 38 �
�#���!
�#���� ��� =
��$�� �!�����
A�

�8� �*������� 
�� #� !���� ��� !#
����
��#��
�� ������ ����5��#��
� !�	��
!�����������  � �
��5
�� ���
� ���
�*��!�!�$���
���
#��������

P8 �*������*������� 
�� #� !���� ���
!#
���� ��#��
�� ������ ����5��#��
�
!�	�� !�����������  � �
��5
��
���
�����*��!�!�$���
���
#�������A�

�
!8� ��	����� ��
���#��������	�
	����

�
�� $�=���� �
� ��	������!�$��� �9�
!�	�� ������!��� �� �
5�!��� ���
��	���	�
���� �
� 	�
	���� �
��
���
3�� �
� ��	������!�$��

�
!�#����*��� !��*��!�$�����3��� ���
�
	#�
��!�$�� �
�� ���
3�� �
�
��	������!�$�� �� <#
� 
� �
��
�
� 
��
�*������� �� �
�� ���9!#��� /1� �
� ���
����#�����!���
���

�8 ��	������	�����  � �
���#��� �� ���
	�
	���� �
�� $�=���� �
�
��	������!�$����
3�� �
�
��	������!�$��� �9� !�	�� ������!���
�� �
5�!��� ��� ��	���	�
���� �
�
	�
	���� �
�� ���
3�� �
�
��	������!�$�� 
�
!�#���� *���
!��*��!�$��� ��3����  � ��3��� ���
�
	#�
��!�$�� �
�� ���
3�� �
�
��	������!�$�� �� <#
� 
� �
��
�
� 
��



�

� ���,

�*����������
�����9!#���/1)2��
� ���
����#�����!���
��A�

�8�� ��	����� ��
���#���������#�����
�
�
�!#
�����
������!�
�����

	8 ��	������	�����  � �
���#��� �� ���
�#�����
��
�!#
�����
������!�
�����
A�


8�� �!������
���#	
���� �����
�#!!�$��
�
� !�*����� �!����� ��� ����#!�$���
�������	�!�$��� �#�$��  � 
!��$��
�
� ��� ��!�
����� ��� 
	��$�� �
�
����=�!���
�  �� 
�� =
�
�����
!#��<#�
�� 	�����!�!�$�� �
� ���
����#����!���
���

�8 �!������!������ 
�� �#	
����  � ���
�
�#!!�$�� �
� !�*����� �!����� ���
����#!�$��� �������	�!�$��� ���
�#�$�� �����
!��$������
=�
=�!�$���

�� �������� ��� 
>����3
��� �
��
��	�!����� �
� ��� ��!�
����� ���

	��$�� �
� ����=�!���
�  �� 
��
=
�
����� !#��<#�
�� 	�����!�!�$�� �
�
�������#����!���
����!���
A�

�8�� �!������ ��� ��!��*���!�$�� ��

������
� �
*
���
��
� �
� ���
��!�
���� �
� �!��5����
� 

�!���
�
�
���������� :���� 

� 	�	
����
*��� ��� ��!�
����� ��!�#�� �#�<#
�
@���	���
�=��
��*�
�����	������
�
��!:��
������
���

�8 �!������!������ ��� ��!��*���!�$�� ��

������
� �
*
���
��
� �
� ���
��!�
���� �
� �!��5����
� 

�!���
�
�
���������� :���� 

� 	�	
����
*��� ��� ��!�
����� ��!�#�� �#�<#
�
@���	���
�=��
��*�
�����	������
�
��!:��
������
��A�

=8�� �!�������������#!�$�� ���<#���!�$��
�
� ��� ��!�
���� �� !#��<#�
�� �����
�*
��!�$�� !# �� 
�
!��� 
��

<#�5��
��
� ��� �
� ��� ��<#���!�$�� �
�
�����!�
������

�

*8 �!������!������ ��� ����#!�$��  �
��<#���!�$�� �
� ��� ��!�
���� ��
!#��<#�
�� ����� �*
��!�$�� !# ��

�
!��� 
�� 
<#�5��
��
� ��� �
� ���
��<#���!�$���
������!�
�����A�

�
:8�� �#����C��� ��� ���
3�� �
�

��	������!�$�� *���� �#	
����� 
��
!�*����� �!���� �� *��!
�
�� �� ���

	��$�� �
� ����=�!���
�  � �����
5����
���

�

<8 �#����C���#����C��� ��� ���
3�� �
�
��	������!�$�� *���� �#	
����� 
��
!�*����� �!���� �� *��!
�
�� �� ���

	��$�� �
� ����=�!���
�  � �����
5����
��A�

�
�8�� �
!����� ���
� ��� �#����

�	
����� �� #� �
���
��!�$��  �
�*����!�$�� *��� 
�� $�=���� �
�
��	������!�$����

�8 �
!�����
!����� ���
� ��� �#����
�	
����� �� #� �
���
��!�$��  �
�*����!�$�� *��� 
�� $�=���� �
�
��	������!�$���A� �

38�� �*������ 
�� *�

��
� �
=��	
����  �
#�	�����!�!���
�*��
����
��

8 �*������*������ 
�� *�

��
�
�
=��	
����  � #� 	�����!�!���
�
*��
����
���

�



�

� ����

TÍTULO III. CONVOCATORIA Y 
PREPARACIÓN DE LA JUNTA 
GENERAL 

TÍTULO III. CONVOCATORIA Y 
PREPARACIÓN DE LA JUNTA 
GENERAL 

���.����� 3-� ���'��������� ��� ��� $�����
=�������

���.����� 3-� ���'��������	�������� ��
�;��+������������'��������$�����=�������

�� '�� E#���� %
�
���
� �
� �!!�������
:���B�� �
� 
�� !��5�!���� *��� 
�� $�=����
�
���	������!�$����

�� '�� E#���� %
�
���
� �
� �!!�������
:���B�� �
� 
�� !��5�!���� *��� 
�� $�=����
�
� ��	������!�$��� ���
3�� �
�
��	������!�$���

+� ���$�=�����
���	������!�$��!��5�!��B����
E#���� %
�
���� ���������� *���� #� �
#��$��
�
!
����	
��
� �
����� �
� ��� 
��
*��	
���	

��
�!����
3
�!�!�����

+� ��� $�=���� �
� ��	������!�$����
3�� �
�
��	������!�$�� !��5�!��B� ��� E#����
%
�
���?� ���������� *���� #� �
#��$��
�
!
����	
��
� �
����� �
� ��� 
��
*��	
���	

��
�!����
3
�!�!����

/� ��� $�=���� �
� ��	������!�$�� *���B�
!��5�!��� ���E#����%
�
�����>�������������
�
	*�
� <#
� ��� 
��	
� !��5
��
��
� *����
��� ���
�

� �!���
���
�
�B�� ��	�	���
!��5�!����� !#����� ��� ���!��
��
�!!������� <#
� 
��� ���#���
� �
�� ���
	
���� #�� !��!�� *��� !�
���� �
�� !�*�����
�!����� 
>*�
����� 
�� ��� ���!��#�� ���
�#�������������
�����E#��������
�
�!����
��� E#���� %
�
���� �>������������� �
�
�B�

�� !��5�!���� *���� !
�
����
� �
����� �
�
��� ��
����� �9�� �=#�
��
� �� ��� �
!:�� 
��
<#
�
�:#��

��
<#
�������������	
��
���
�����	���������
�*����!��5�!������'��
��	���������
� !���
!!�����B�� 
�� ���
��
�
�� �9�� ��!�# 
���� �
!
����	
��
� ���
�#���� <#
� :#��

�� ���� ��3
��� �
�
���!��#����

�8 �#����� *��!
��� �
� !�����	�����
!��� ��� *�
5���� 
�� 
�� ���9!#��� .�
���
����� *���� ��� E#���� %
�
����
�����������

�
�8 /� ��� $�=���� �
� ��	������!�$��

*���B� !��5�!��� ��� E#���� %
�
����
�>������������� �
	*�
� <#
� ���

��	
� !��5
��
��
� *���� ���
���
�

� �!���
�� �
�
�B��
��	�	��� !��5�!����� !#����� ���
���!��
�� �!!������� <#
� 
���
���#���
�#����� ��� ���!��
� #��
�"	
����
��!!����������#�����
�����
	
����#��!��!��*���!�
���4)H8��
��
!�*����� �!����� 
>*�
����� 
�� ���
���!��#�� ��� �#���� �� ������� 
�� ���
E#����� ��� 
�
� !���� ��� E#����
%
�
���� �>������������� �
�
�B� 
��
!��5�!���� *���� !
�
����
� �
�����
�
� ��� ��
����� �9�� �=#�
��
� �� ���
�
!:�� 
�� <#
� 
� :#��

A� 
�� 
�
�
!����
�����
3���
���	������!�$��
��*����B�!�	��	B>�	���
�<#��!
�
�9��� !������� �
�
� <#
� :#��
�
�
���� �
<#
����� ��������	
��
� �� ���
��	���������
� *���� !��5�!������
'�� ��	���������
�
!���
!!�����B�� 
�� ���
�� �
�� �9��
��!�# 
���� �
!
����	
��
� ���
�#���� <#
� :#��

�� ���� ��3
���
�
� ���!��#��� ��� 
�
!���� *����
!��5�!��� ��� �
#��$�� !��� ���
���
��!�$�� 	9��	�� �
=��	
��
�



�

� ���+


>�=���
��
�
!8 ��
	*�
�<#
����
��	
�!��5
��
��
�

*����������
�

��!���
�
�

� /� ��� ���
3�� �
� ��	������!�$��
!���
!!�����B� 
�� ���
�� �
�� �9���
��!�# 
���� �
!
����	
��
� ��� �#����
<#
�:#��

��������3
����
����!��#���
�

.� ��� ��� E#���� %
�
���� ���������� ��� �#
���
!��5�!���� �
����� �
�� *��C�� �
=���
����!���� 
�� 
�� �*������� +� �
�� *�

��
�
���9!#���� *���B� 
����� �� *
��!�$�� �
� ���
�!!��������  �� !��� �#��
�!��� �
� ���
	�
	���� �
�� $�=���� �
� ��	������!�$���
*��� 
�� E#
C� �
� ���	
��� �����!��� �
��
��	�!����� �!���� �
� ��� ��!�
����� <#�
��
��
	B��
�=���B����*
�����<#
�:���B��
�
*�
����� ��� E#���� %
�
����� ��� 	�	��
!��5�!�������:���B��
��
���C��
��
*
!���
�
� ��� E#���� %
�
���� �>��������������
!#����� ��� ���!��
� 
�� �"	
��� �
�
�!!���������<#
�
� �
��
�
�
���*�������/�
�
��*�

��
����9!#���

�
)� '�� E#���� %
�
���� ���������� 
�B� 5B�����

�#�<#
�:� ������!��5�!������
�!
�
��
�
�#
����
�*��C����

�

.� ������E#����%
�
��������������������������
�#
���#
�
� !��5�!���� �
����� �
�� *��C��
�
=��� ����!���� 
�� 
�� �*������� +� �
��
*�

��
� ���9!#���� *���B� 
����� �� *
��!�$��
�
� ��� �!!��������!���  �� !��� ���
�#��
�!����
����	�
	�����
��$�=�����
�
��	������!�$� ��� *��� 
�� E#
C� �
�
��	���������
�� *��� 
�� E#
C� �
� ���
(
�!������ �
�� ��	�!����� �!����� <#�
��
��
	B��
�=���B����*
�����<#
�:���B��
�
*�
�������� ���	
��� �����!��� �
��
��	�!����� �!���� �
� ��� ��!�
����� <#�
��
��
	B��
�=���B����*
�����<#
�:���B��
�
*�
����� ��� E#���� %
�
����� ��� 	�	��
!��5�!�������:���B��
��
���C��
��
*
!���
�
� ��� E#���� %
�
���� �>��������������
!#����� ��� ���!��
� 
�� �"	
��� �
�
�!!���������<#
�
� �
��
�
�
���*�������/�
�
��*�

��
����9!#�����
)�� '�� E#����%
�
�������������� 
�B�
5B������#�<#
�:� ������!��5�!������ 
�
!
�
��
��#
����
�*��C����



�

� ���/

���.�����4-���������������'��������� ���.����� 4-� ���'��������� ��� ��� $�����
=�������

�� '�� !��5�!�������� ������ *���� ��� E#����
%
�
���
� ���������� !�	�� *���� ���
�>�������������� 
� �
���C��B� 	
�����
�
��#�!��� *#���!���� 
�� 
�� F��
�9�� ���!����
�
�� �
=����� (
�!������  � 
�� #��� �
� ���
������� �
� 	� ��� !��!#��!�$�� 
�� ���
*��5��!��� �
�� ��	�!����� �!����� *��� ���
	
��� #�� 	
� ���
� �
� ��� �
!:�� ��3����
*����#�!
�
���!�$�����5��
�����!���
��
<#
� ��� �
 � *�
5
�� #�� *��C�� #*
������ ���
$�=���� �
� ��	������!�$�� 5������B� ���
�*���#������ �
� ���#����� 
�� ��#�!��� �
� ���
!��5�!������� 
�� #�� 	� ��� �"	
��� �
�
	
�����
�!�	#��!�!�$���!������

�

�� '�� !��5�!�������� ������ *���� ��� E#����
%
�
���
� ������������������� !�	��
*���� ��� �>������������
>��������������

� �
���C��B� 	
�����
� ��#�!��� *#���!����

�� 
�� F��
�9�� ���!���� �
�� �
=�����
(
�!������  � 
�� #��� �
� ��� ������� �
�
	� ��� !��!#��!�$�� 
�� ��� *��5��!��� �
��
��	�!����� �!����� *��� ��� 	
��� #�� 	
�
���
� �
� ��� �
!:�� ��3���� *���� #�
!
�
���!�$��� ��5�� 
�� ��� !��#*#
���

�� <#
� ��� �
 � *�
5
�� #�� *��C��
#*
����
����
C!�� #��� ���
��!�$��
���
�
��
��
��!# ��!���
�
���B������<#
�
@��� ��*��=��� ��� $�=���� �
�
��	������!�$��5������B�����*���#�������
�
���#�����
����#�!����
����!��5�!�������
��
#�� 	� ��� �"	
��� �
� 	
���� �
�
!�	#��!�!�$���!������

�
+� ��� ��#�!��� �
� !��5�!������� 
>*�
��B� ���

�
!:�� �
� ��� �
#��$�� 
�� *��	
���
!��5�!������� �9� !�	�� ����� ��� �#����
<#
� :� ��� �
� ������
�� ��	�	��� 
��
��#�!���*���B�:�!
��!����������
!:��
�����
<#
�� �� *��!
��
���� 
� �
#���B� ��� E#����
%
�
���� 
�� 
=#���� !��5�!�������� ����
�
��� *��	
���  � ��� 
=#���� �
#��$�� �
�
�B�
	
������ *��� ��� 	
���� #�� *��C�� �
�
5
����!#����� :����� ��� ��� 	
����� �
� ���
*����
�� 
� ��5
����B� �� ��� �!!�������
���
� ��� 	� ��� *������������ �
� <#
� ���
E#���� 
�!
�
��
���
��
��*��	
�����
�� 
��

=#����!��5�!�������

+� ��� ��#�!��� �
� !��5�!������� 
>*�
��B� ���
�
!:��� �#=���  � :���� �
� ��� �
#��$�� 
��
*��	
��� !��5�!������� �9� !�	��� 3#���� ��
����� ��� �#���� <#
� :� ��� �
� ������
��
��	�	��� 
�� ��#�!��� *���B� :�!
��  �
�
	B�!#
����
�<#
�� 
�� #�!�����
����

�� ��!�#���� 
�� 
��	�	��!�����	
��� ���
��*#
��� 
�� 
�
� �
=��	
����� ����B��
��	�	��� :�!
�
� !������ ��� �
!:�� 
�� ���
<#
�� �� *��!
��
���� 
� �
#���B� ��� E#����
%
�
���� 
�� 
=#���� !��5�!�������� ����
�
��� *��	
���  � ��� 
=#���� �
#��$��
�
�
�B:���B��
�	
������*������	
����#��
*��C���
�5
����!#�����:�����������	
�����
�
� ��� *����
�� 
� ��5
����B� �� ���
�!!������� ���
� ��� 	� ��� *������������
�
� <#
� ��� E#���� 
� !
�
��
� ��
�� 
��
*��	
������
��
��
=#����!��5�!���������

�
/� ��� ��� !��5�!������� ��=#���B��� �
� ���	��

!�����  � !��!���� ����� ��� �#���� <#
�
:� ����
�������
����������
������!�$���
��
���
�� �
�� �9��� 
�� $�=���� �
�
��	������!�$�� *���B� ��	��� 
��
!����
��!�$�� �<#
���� #=
�
�!��� ��
*��*#
��� �
���C���� *��� 
!����� *��� ���
�!!������� <#
�� =#�������� �
��!�$�� !���

/� ��� ��� !��5�!������� ��=#���B��� �
� ���	��
!�����  � !��!���� ����� ��� �#���� <#
�
:� ����
�������
����������
������!�$���
��
���
�� �
�� �9��� 
�� $�=���� �
�
��	������!�$�� *���B� ��	��� 
��
!����
��!�$�� �<#
���� #=
�
�!��� ��
*��*#
��� �
���C���� *��� 
!����� *��� ���
�!!������� <#
�� =#�������� �
��!�$�� !���



�

� ���.

����!��5����
������
�

��
������!�
�����

��	
� *#
���� 
�� �
� ���
�@� *���� ���
E#������

����!��5����
������
�

��
������!�
�����

��	
� *#
���� 
�� �
� ���
�@� *���� ���
E#������

�
.� '�� �!!������� <#
� �
*�

��
��� ���

	
���� 
�� !��!�� *��� !�
���� �
�� !�*�����
�!����� *���B�� ���!����� <#
� 
� *#���<#
�
#��!�	*�
	
���������!��5�!��������
�#���
3#���� =
�
���� �
� �!!������� ��!�# 
����
#�����	B�*#����
��
�����
���
���9�����

���
�
!����
���!!��������
�
�B�����!���

�� �"	
��� �
� �!!���
� �
� ��� <#
� 
�
���#���� �� <#
� �
*�

����� ��� 
3
�!�!��� �
�

�
� �
�
!:�� �
�
�B� :�!
�
� 	
�����
�
������!�!�$�� �
:�!�
��
� <#
� :���B� �
�
�
!����
�
��
����	�!������!�����
������
�
���!��!���9���=#�
��
��� ���*#���!�!�$��
�
����!��5�!���������

.� '�� �!!������� <#
� �
*�

��
��� ���
	
���� 
�� !��!�� *��� !�
���� �
�� !�*�����
�!����� *���B�� ���!����� <#
� 
� *#���<#
�
#��!�	*�
	
���������!��5�!��������
�#���
3#����=
�
���E#����%
�
�����
��!!�������
��!�# 
����#�����	B�*#����
��
�����
��
�
�� �9��� �� 
��� 
�
!���� 
�� �!!�������
�
�
�B� ����!��� 
�� �"	
��� �
� �!!���
� �
�
��� <#
� 
� ���#���� �� <#
� �
*�

����� ���

3
�!�!��� �
� 
�
� �
�
!:�� �
�
�B� :�!
�
�
	
�����
� ������!�!�$�� �
:�!�
��
� <#
�
:���B� �
� �
!����
� 
�� 
�� ��	�!����� �!����
�
����� �
� ��� !��!�� �9�� �=#�
��
� �� ���
*#���!�!�$���
����!��5�!���������

��� !�	*�
	
���� �
� ��� !��5�!������� 
�
*#���!��B� !��� <#��!
� �9�� �
� ���
��!�$��
!�	��	9��	��������
!:��
����
!����*����
����
#��$���
����3#������

�

��� !�	*�
	
���� �
� ��� !��5�!������� 
�
*#���!��B� !��� <#��!
� �9�� �
� ���
��!�$��
!�	��	9��	��������
!:��
����
!����*����
����
#��$���
����3#���E#�����)���'���������
�
*#���!�!�$�� �
�� !�	*�
	
���� �
� ���
!��5�!������� 
�� 
�� *��C�� �
=��	
��
�
��3���� 
�B� !�#�� �
� �#������ �
� ���
3#���E#������

)� '���������
�*#���!�!�$���
��!�	*�
	
����
�
����!��5�!�������
��
��*��C���
=��	
��
�
��3����
�B�!�#���
��#�������
����3#������

)� '����*#
���
��
�
����9!#���<#
���B����

�
!���!#�����#�����*��!�$���
=���
>�3��
�
<#�������������*����E#����<#
�����
��
�
��#�����
�
�	�������
��!# ��!���
�
�
�
�B� ��
�5��� ��� 
*
!9��!�	
��
�

����
!������

�
�� 1� '�� !��5�!������� ��!�#��B� ��� 	
�!�$�� ���

�
�
!:���
�����!!��������
�
>�	�����
��

�� ��	�!����� �!����� �
� !��#����� 
�� ���
*B=����O
���
������!�
���� ��
��#�!����
�
����
�
����
����	��=���#����
���	
�������
���*��*#
����
��!#
����<#
�:����
�
��
�	
�����������*����!�$���
����E#��������
��!#	
���� �� �����	
� �
!
����� ��
*�
!
*��5�� ��<#
���������<#
���"�����

�� *�
!
*��5��� 
� �
�
�	��
�� *��� 
��
$�=�����
���	������!�$��
��!����!����

�
�



�

� ���)

1� ���$�=�����
���	������!�$��5������B��!���
�!��$���
����!��5�!��������
�!����E#����
%
�
����� �� 
>��
�� 	
���� �
�
!�	#��!�!�$�� �� �����!��� <#
� *#
����
*
�	�����������!!�������
�
!�#���
��5����
 ;�� ��� �
�
=�!�$��� =������C�����
�
����	
��
� ��� ��
������� �
�� #3
��� <#
�

3
�!
� #� �
�
!:�� �
� 5���� ��� 
�� !��� �
�
�
�
=�!�$��� ��� �
� �
*�

�����
�  �
�
*�

������  � �� ��� #����C�!�$�� �
� ���
	�	��
���!����
���

�
��� !��� �
� <#
� 
�� $�=���� �
�
��	������!�$���*�
!�
�#�
>��
�!��� � ���
*���������� �
� #� #����C�!�$��� �
�
�B�
��!�#���
�����!��5�!�������	
�!�$���
����
!��!�
��� 	
���� �
� !�	#��!�!�$�� ��
�����!��� <#
� ��� �!!������� *#
����
#����C��� *���� 
3
�!����� �� �
�
=��� 
�� 5�����
�9� !�	�� ��� ����#!!���
� <#
� �
�
�B��
�
!
����	
��
�
=#���*����:�!
�����

2� ���$�=�����
���	������!�$��5������B��!���
�!��$���
����!��5�!��������
�!����E#����
%
�
����� �� 
>��
�� 	
���� �
�
!�	#��!�!�$�� �� �����!��� <#
� *#
����
*
�	�����������!!�������
�
!�#���
��5����
 ;�� ��� �
�
=�!�$��� =������C�����
�
����	
��
� ��� ��
������� �
�� #3
��� <#
�

3
�!
� #� �
�
!:�� �
� 5���� ��� 
�� !��� �
�
�
�
=�!�$��� ��� �
� �
*�

�����
�  �
�
*�

�������  � �� ��� #����C�!�$�� �
� ���
	�	��
���!����
���

�
��� !��� �
� <#
� 
�� $�=���� �
�
��	������!�$�� �*�
!�
� #� 
>��
�!���  � ���
*���������� �
� #� #����C�!�$��� �
�
�B�
��!�#���
�����!��5�!�������	
�!�$���
����
!��!�
��� 	
���� �
� !�	#��!�!�$�� ��
�����!��� <#
� ��� �!!������� *#
����
#����C��� *���� 
3
�!����� �� �
�
=��� 
�� 5�����
�9� !�	�� ��� ����#!!���
� <#
� �
�
�B��
�
!
����	
��
�
=#���*����:�!
������

2� '�� ��!�
���� �
	����B� 
�� ��#�!��� �
� ���
!��5�!������� �
� E#���� %
�
���� �� ���
��	��$�� ��!������ �
�� (
�!���� �
�
&����
�� �9� !�	�� �� ��� ��!�
���
�
�
!������
� ���F�����
�&����
�����
�
!���C��� ��� �!!���
� �
� ��� ��!�
���� *����
#� ��
�!�$�� 
�� ��� !���
*����
��
�
F��
���
� �
� ����C�!�$��� ����� 
����
!�����	
� �� ��� ���	���5�� �*��!���
� 
��
!����!�����
��	�	��	�����
���
>����
��
��#�!���
�B�*#���!����
�� ���*B=����O
��
�
������!�
����

0� '�� ��!�
���� �
	����B� 
�� ��#�!��� �
� ���
!��5�!������� �
� E#���� %
�
���� �� ���
��	��$�� ��!������ �
�� (
�!���� �
�
&����
�� �9� !�	�� �� ��� ��!�
���
�
�
!������
� ���F�����
�&����
�����
�
!���C��� ��� �!!���
� �
� ��� ��!�
���� *����
#� ��
�!�$�� 
�� ��� !���
*����
��
�
F��
���
� �
� ����C�!�$��� ����� 
����
!�����	
� �� ��� ���	���5�� �*��!���
� 
��
!����!�����
��	�	��	�����
���
>����
��
��#�!���
�B�*#���!����
�� ���*B=����O
��
�
������!�
������

0� ����*
�3#�!����
� ����� ��� ���
������ !#�����

�� $�=���� �
� ��	������!�$�� !���C!�� ���
�
!:�� *������
� �
� !
�
���!�$�� �
� ���
�=#�
��
� E#���� %
�
����� *���B� ������ ��
!���!
�� �� ���5@� �
� ��� *B=����O
�� �
� ���
��!�
��������
� !#��<#�
�������	
����<#
�

��	
��*���#�����

�

-� ����*
�3#�!����
� ����� ��� ���
������ !#�����

�� $�=���� �
� ��	������!�$�� !���C!�� ���
�
!:�� *������
� �
� !
�
���!�$�� �
� ���
�=#�
��
� E#���� %
�
����� *���B� ������ ��
!���!
�� �� ���5@� �
� ��� *B=����O
�� �
� ���
��!�
��������
� !#��<#�
�������	
����<#
�

��	
��*���#����

���.����� 7-� ������� �� ���5�������� ���
������������ ������ ��� ���>�� ��� ���
���'��������� ��� ��� 5<+���� H�;� ��� ���
 ��������

���.����� 7-� ������� �� ���5�������� ���
������������ ������ ��� ���>�� ��� ���
���'��������� ��� ��� 5<+���� H�;� ��� ���
 ��������

�� ��
	B� �
� ��� 
>�=���� *��� ��*��!�$��
�
=�����
���#������ ��
����*�
5����
��
�
�
�
=��	
����� �
�
� ��� �
!:�� �
�

�� ��
	B� �
� ��� 
>�=���� *��� ��*��!�$��
�
=�����
���#������ ��
����*�
5����
��
�
�
�
=��	
����� �
�
� ��� �
!:�� �
�



�

� ���1

*#���!�!�$�� �
� ��� !��5�!������� �
� E#����
%
�
����� ��� ��!�
���� *#���!��B� 
�� #�
*B=����O
��
�� �
>����
� ���*��*#
����
�
�!#
���� <#
� :#��

�  �� ���	#����� 
��
$�=�����
���	������!�$��
���
��!�$��!���
��� *#���� �
�� ���
�� �
�� �9��� �9� !�	��
�<#
���������	
�<#
�
���*�
!
*��5����
<#
� 
� �
�
�	��
�� *��� 
�� $�=���� �
�
��	������!�$���

*#���!�!�$�� �
� ��� !��5�!������� �
� E#����
%
�
����� ��� ��!�
���� *#���!��B� 
�� #�
*B=����O
��
�� �
>����
� ���*��*#
����
�
����� ��� �!#
���� <#
� :#��

�  ��
���	#�������	#����� *��� 
�� $�=���� �
�
��	������!�$��
���
��!�$��!������*#����
�
�� ���
�� �
�� �9�� 3#���� !��� #���

>*��!�!�$�� ���
� #� 3#����!�!�$��  �
�*���#������� �9� !�	�� �<#
���� �����	
�
<#
�
���*�
!
*��5����<#
�
��
�
�	��
��
*���
��$�=�����
���	������!�$����
�45�8�� �����	�!�$������	�!�$�����
�
��
�
*����	
�����
���
�!�$������!!�������
4�"	
��� �
� �
�@������ !���
�� 
�
!��$��!���
���!����� :������� �
� �#�!����	�
����  �
������������B��=�8��

+� ��
	B�� �
�
� ��� �
!:�� �
�� ��#�!��� �
�
!��5�!������� 
� ��!��*����B� �� ��� *B=����
O
�� �
� ��� ��!�
���� ����� �<#
����
�����	�!�$�� <#
� 
� 
��	
� "���� ��
!��5
��
��
� *���� ��!������� ��� ���
�!���  �
*����!�*�!�$�� �
� ��� �!!������� 
�� ���
E#�������!�# 
�����
��#�!��� ����9�#����
�

3
	*��������=#�
��
?��

�

+� ��
	B�� �
�
� ��� �
!:�� �
�� ��#�!��� �
�
!��5�!�������� 
� ��!��*����B� �� ��� *B=����
O
�� �
� ��� ��!�
���� ����� �<#
����
�����	�!�$�� <#
� 
� 
��	
� "���� ��
!��5
��
��
� *���� ��!������� ��� ���
�!���  �
*����!�*�!�$�� �
� ��� �!!������� 
�� ���
E#�������!�# 
�����
��#�!��� ����9�#����
�

3
	*����������=#�
��
?��
�

4�8�� ���!
��	�
����*����������
�!�$���
�
������3
����
����
�!�����

�8 4�8� ���!
��	�
���*��!
��	�
����
*���� ��� ���
�!�$�� �
� ��� ���3
��� �
�
���
�!����A�

�
4��8�� ����#!!���
�*����
3
�!
�����
�
=���


�� 5���� �� �����!��� �� ���5@� �
� ���
	
���� <#
� 
� :� ��� *�
5����� 
��
#�!����
�����!��5�!���������

�8 4��8� ����#!!���
����#!!���
� *����

3
�!
�����
�
=���
��5�����������!���
�����5@��
����	
����<#
�
�:� ���
*�
5����� 
�� #� !���� 
�� ���
!��5�!��������A�

4���8� �����	�!�$�� ���
� 
�� �#=��� ����
�
5� �� �� !
�
����
� ��� E#����  � ���
���	���
���
=��� ��!!
�
�����	�	��

!8 4���8�� �����	�!�$������	�!�$��
���
� 
�� �#=��� ����
� 5� �� ��
!
�
����
� ��� E#����  � ��� ���	�� �
�
��
=��� ��!!
�
�����	�	���A�

4�58�� ����#!!���
�*���������������E#����
*��� 	
���� �
�
	B� ��!�� <#
� 
�
:� ��� *�
5����� 
�� #� !���� 
�� ���
!��5�!������� �
� !�����	����� !���
���*�
5����
���������#��� �
��
��
*�

��
��
=��	
������

�8 4�58� ����#!!���
����#!!���
�*����
������ �� ��� E#���� *��� ��� 	
����
�
�
	B� ��!��
�
	B��!�� <#
� 
�
:� ��� *�
5����� 
�� #� !���� 
�� ���
!��5�!�������� �
� !�����	����� !���
���*�
5����
�� �������#��� �
��
��
*�

��
��
=��	
�����A�

458�� �����	�!�$��� 
�� #� !���� ���
�
��
	�� �� *��!
��	�
���� <#
�
��!����
��
��
=#�	�
�����
����E#������


8 458�� �����	�!�$������	�!�$���

�� #� !���� ���
� ��
	�� ��
*��!
��	�
���� <#
� ��!����
�� 
��



�

� ���2


=#�	�
�����
����E#�����A�
�
45�8�� �����	�!�$�����
�
���
*����	
����

�
���
�!�$������!!�������4�"	
���
�
� �
�@������ !���
�� 
�
!��$��!���
���!�����:��������
��#�!����	�
����
 �������������B��=�8��

�8 45�8�� �����	�!�$������	�!�$��
���
�
���
*����	
�����
���
�!�$��
����!!������� 4�"	
��� �
� �
�@������
!���
��
�
!��$��!������!�����:�������
�
� �#�!����	�
����  � ����� �����
��B��=�8���

���.�����8-�"����>�����������������5��'�����
�������;�������������$�����=�������

���.�����8-�"����>�����������������5��'�����
�������;�������������$�����=�������

�� �
�
�
��	�	���9���
�*#���!�!�$���
����
!��5�!��������
� ��� E#����%
�
����  �:����

�� @*��	�� �9�� ���
������ ��!�#�5
�� ���
*�
5���� *���� #� !
�
���!�$��� ���
�!!�������*���B����!
�!���
� ����#����
!�	*�
������ 
�� 
�� ���
�� �
�� �9���
���!����� *��� 
!����� ��� �����	�!���
� ��
�!����!���
� <#
� 
��	
�� *�
!��� ��
���	#���� *��� 
!����� ��� *�
=#���� <#
�

��	
��*
����
��
���

�
��
	B�� !��� ��� 	�	�� ���
��!�$��  �
���	��� ��� �!!������� *���B�� ���!�����
�����	�!���
� �� �!����!���
� �� ���	#����
*�
=#���� *��� 
!����� �!
�!�� �
� ���
�����	�!�$�� �!!
���
� ��� *"���!�� <#
� 
�
:#��
��� ��!�������� *��� ��� ��!�
���� �� ���
��	��$�� ��!������ �
�� (
�!���� �
�
&����
��
�
����!
�
���!�$���
����"���	��
E#����%
�
������

�� �
�
�
��	�	���9���
�*#���!�!�$���
����
!��5�!��������
� ��� E#����%
�
����  �:����

�� @*��	�� �9�� ���
������ ��!�#�5
�� ���
*�
5���� *���� #� !
�
���!�$��� ���
�!!�������*���B����!
�!���
� ����#����
!�	*�
������ 
�� 
�� ���
�� �
�� �9���
���!����� *��� 
!����� ��� �����	�!���
� ��
�!����!���
� <#
� 
��	
�� *�
!��� ��
���	#���� *��� 
!����� ��� *�
=#���� <#
�

��	
��*
����
��
��!
�!���
�����#����
!�	*�
������
��
�����
���
���9����
��
	B�� !��� ��� 	�	�� ���
��!�$�
��
	�	�� *��C��  � ���	��� ��� �!!�������
*���B�� ���!����� �����	�!���
� ��
�!����!���
� �� ���	#���� *�
=#���� *���

!������!
�!���
���������	�!�$���!!
���
�
���*"���!��<#
�
�:#��
�����!��������*������
��!�
���� �� ��� ��	��$�� ��!������ �
��
(
�!�����
�&����
��
�
����!
�
���!�$��
�
����"���	��E#����%
�
������

�
+� '�� ��	���������
� 
�B�� ����=���� ��

��!������� ��� �����	�!�$��*���
!������:����

���9���
�!
�
���!�$���
����E#����%
�
�����
��5��
�����!���
��<#
�4�8����*#���!�����
�
������������!������*#
���*
�3#��!����
�� 3#�!��� �
�� ��
��
��
�� ��� ���
�

�
�!���
A�4��8����*
��!�$���
������	�!�$����
�!����!�$�� ��� 
� �
��
��� �� �#����
!�	*�
������
��
�����
���
���9������� ���
�����	�!�$�� �!!
���
� ��� *"���!�� <#
� 
�
:#��
��� ��!�������� *��� ��� ��!�
���� �� ���
��	��$�� ��!������ �
�� (
�!���� �
�
&����
��
�
����!
�
���!�$���
����"���	��
E#���� %
�
���A� 4���8� ��� �����	�!�$�� ��
�!����!�$�� ���!������ 	
�
C!�� ���
!����
��!�$�� �
� ��#�5�A� �� 4�58� �9�
�
#��
� �
� ��*��!���
� �
=��
� ��
�
=��	
������� �� �
� �
��#!���
�

+� '�� ��	���������
� 
�B�
���B��
����=���� �� ��!������� *��� 
!����� ���
�����	�!�$�� *��� 
!��������!������ ���
�	*���� �
� ��� ��*#
��� 
�� 
�� *B������
���
�����:����
���9���
� ���!
�
���!�$���
�
��� E#���� %
�
����� ��5�� 
�� ��� !��� 
��
<#
� 4�8� ��� *#���!����� �
� ��� �����
���!������ *#
��� *
�3#��!���� �� 3#�!��� �
��
��
��
��
�*
�3#��<#
� ��� ���
�

�
�!���
A�4��8����*
��!�$���
������	�!�$����
�!����!�$�� ��� 
� �
��
��� �� �#����
!�	*�
������
��
�����
���
���9������� ���
�����	�!�$�� �!!
���
� ��� *"���!�� <#
� 
�
:#��
�����!��������*��*��������!�
���������
��	��$�� ��!������ �
�� (
�!���� �
�
&����
��
�
����!
�
���!�$���
����"���	��
E#���� %
�
���A� 4���8� ��� �����	�!�$�� ��
�!����!�$�� ���!������ 	
�
C!�� ���



�

� ���0

3#��!���
�� ��� ������
�� ��� 
>!
*!�$��
����!���� 
�� 
�� ��!��� 4�8� ���
����� ���
*��!
�
�B� !#����� ��� ���!��#�� 
�@�
�*� ����*��� �!!�������<#
� �
*�

��
���
���	
�������!#�����*���
��
��!�*�����

!����
��!�$�� �
� ��#�5�A� �� 4�58� �9�
�
#��
� �
� ��*��!���
� �
=��
� ��
�
=��	
������� �� �
� �
��#!���
�
3#��!���
�� ��� ������
�� ��� 
>!
*!�$��
����!���� 
�� 
�� ��!��� 4�8� ���
����� ���
*��!
�
�B� !#����� ��� ���!��#�� 
�@�
�*� ����*��� �!!�������<#
� �
*�

��
���
���	
�������!#�����*���
��
��!�*���!�*�����
�!������
�

/� ��� ���
3�� �
� ��	������!�$�� *���B�
��!#����� �� !#��<#�
����
� #�	�
	����� ��
��� ��
��
��
� �
� ��� ��	����
� �
� @��
�
*
���
��
�����#��
!�
�������*����<#
��

����	��
� � �
*�

���!�$���
�����
3���
�
*������ �� ��� ���!��#�
� �
�
�����	�!�$�� ���	#����� *��� ���
�!!���������

/� ��� ���
3�� �
� ��	������!�$�� *���B�
��!#����� �� !#��<#�
����
� #�	�
	����� ��
��� ��
��
��
� �
� ��� ��	����
� �
� @��
�
*
���
��
�����#��
!�
�������*����<#
��

����	��
� � �
*�

���!�$���
�����
3���
�
*������ �� ��� ���!��#�
� �
�
�����	�!�$�� ���	#����� *��� ���
�!!���������

.� ��� 	
���� *���� !#���� ��� �����	�!�$��
���!������ *��� ��� �!!������� 
�B� 
��
	�	�� �� ���5@� �
�� !#��� 
� ���	#�$� ���
!���
*����
��
����!��#�����	
���<#
�
��
�!!�������
D��
����
�
!�����������������
�

���
� ��� �
!������� ��$�
�� �
� �!#
����
!��� ��� *�
5���� 
�� 
�
� ���9!#������� �����
!���������	���������
�*���B��!#�������
�����	�!�$�� 
�� !#
��$�� �� ���5@� �
�
!���
�� !
�����!���� !��� �!#
� �
� �
!���� ��
�#����>���

�

.� ��� 	
���� *���� !#���� ��� �����	�!�$��
���!������ *��� ��� �!!������� 
�B� 
��
	�	�� �� ���5@� �
�� !#��� 
� ���	#�$� ���
!���
*����
��
����!��#�����	
���<#
�
��
�!!�������
D��
����
�
!�����������������
�

���
� ��� �
!������� ��$�
�� �
� �!#
����
!��� ��� *�
5���� 
�� 
�
� ���9!#������� �����
!���������	���������
�*���B��!#�������
�����	�!�$�� 
�� !#
��$�� �� ���5@� �
�
!���
�� !
�����!���� !��� �!#
� �
� �
!���� ��
�#����>���

�
)� '�� ��!�
���� *���B� ��!�#��� 
�� #� *B=����

O
�������	�!�$���
����5��������
*#
���
��!�������� �� ��� �!!������� 
��
!���
��!�$�� �� ��� *�
=#���� <#
� :� ���
���	#����� 
�� 
�� 
3
�!�!��� �
� #� �
�
!:��
�
������	�!�$���<#9��
=#�������

�

)� '�� ��!�
���� *���B� ��!�#��� 
�� #� *B=����
O
�������	�!�$���
����5��������
*#
���
��!�������� �� ��� �!!������� 
��
!���
��!�$�� �� ��� *�
=#���� <#
� :� ���
���	#����� 
�� 
�� 
3
�!�!��� �
� #� �
�
!:��
�
������	�!�$���<#9��
=#�������

TÍTULO IV. CELEBRACIÓN DE LA 
JUNTA GENERAL 

TÍTULO IV. CELEBRACIÓN DE LA 
JUNTA GENERAL

Sección 1ª. Asistencia y representación Sección 1ª. Asistencia y 
Representación

���.�����)9-�"����>���������������� ���.�����)9-�"����>����������������
�� ��
�
���
�
!:���
����
�!��������E#����

%
�
���
� <#�
�
�� 
�� ��� �@�	����
*�
5���� 
�� ��� '
 �  � 
�� ��� ����#���
�!���
�� 
��� ���#���
� �
� ���	
��� !�
��
�!!���
� ��!����� �� #� ��	��
� 
�� ���
!���
*����
��
� �
=����� !������
� !���

�� ����� ��� �!!�������� <#
�� �� �9�#���
����5��#��� �� 
�� �=�#*�!�$�� !��� �����
�!!�������� 
��� ���#���
� �
� #�� 	9��	��
�
�!�
��4�,,8��!!���
��*���B�������������
E#����%
�
�������!�#�������<#
������
�
��
�
�
!:�� �� 5����� ��
�
�� �
�
!:�� �
�



�

� ���-

!��!�� �9�� �
� ���
��!�$�� �� �<#@�� 
�� <#
�
:� ���
�!
�
����
����E#������

�

���
�!��������E#����%
�
���
�<#�
�
��

�� ��� �@�	����*�
5���� 
�� ���'
 �  � 
��
�������#����!���
��
������#���
��
����
	
��� !�
�� �!!���
� ��!����� �� #�
��	��
�
�� ���!���
*����
��
� �
=�����
!������
� !��� !��!�� �9�� �
� ���
��!�$�� ��
�<#@��
��<#
�:� ���
�!
�
����
����E#�����

+� '�� �!!������� <#
� 
��� ���#���
� �
�
	
��� �
� !�
�� �!!���
� *���B��
�=�#*����� :���� �
#���� 
�� !����� !�	��
	9��	��� �� ��� 
�
!��� �
� #� ���
�!���  �
5���!�$��
�����E#�����*#��
�����
!�
�����
�
*�

���!�$�� �
� 
��� �=�#*�!���
� 
��
#��� !#��<#�
��� �
� ��� �!!�������
�=�#*����� '�� �=�#*�!�$�� �
�
�B�
�!�
�����
� 	
�����
� 
!����� ���	���� *���
����� ��� �!!������� ���
�
����� !���
!��B!�
�� 
*
!���� *��� !���� E#����� �
� ���
:�!
���� �9�� !#��<#�
��� �
� 
���� *���B�
!���
���� #� �
*�

���!�$�� 
�� ��� E#���� ��
��5��� �
� ����� �!!������� !��� �
�
!:�� �
�
���
�!���  � <#
� *#
��� ��
������� !���
���
=��� �� ��� '
 �� �=�#*����� �9� #�
�!!���
�!�������
�@�
���

�

+� '�� �!!������� <#
� 
��� ���#���
� �
�
	
��� �
� !�
�� 4�,,8� �!!���
�� *���B��
�=�#*����� :���� �
#���� 
�� !����� !�	��
	9��	��� �� ��� 
�
!��� �
� #� ���
�!���  �
5���!�$��
�����E#�����*#��
�����
!�
�����
�
*�

���!�$�� �
� 
��� �=�#*�!���
� 
��
#��� !#��<#�
��� �
� ��� �!!�������
�=�#*����� '�� �=�#*�!�$�� �
�
�B�
�!�
�����
� 	
�����
� 
!����� ���	���� *���
����� ��� �!!������� ���
�
����� !���
!��B!�
�� 
*
!���� *��� !���� E#����� �
� ���
:�!
���� �9�� !#��<#�
��� �
� 
���� *���B�
!���
���� #� �
*�

���!�$�� 
�� ��� E#���� ��
��5��� �
� ����� �!!������� !��� �
�
!:�� �
�
���
�!���  � <#
� *#
��� ��
������� !���
���
=��� �� ��� '
 �� �=�#*����� �9� #�
�!!���
�!�������
�@�
���

�
/� ���!�����	
��
�� 
�B� �
<#����� *����

�����������E#����%
�
����<#
�
���!!�������

�*��5
���
����!���
*����
��
����3
����
�
���
�!��� 
>*
����� *��� ��� 
�������
*����!�*���
�
�� ��� �!�
�����
�=
��$���
�
��� ��
	���
� �
=������!�	*
��!�$��  �
��<#���!�$���
�5����
�� <#
� 
�� !���� !���
!���
*������*��������!�
������*���<#�
��

� �
�
�	��
� 
>*�
�	
��
� 
�� !����
!��5�!���������

�

/� ���!�����	
��
�� 
�B�
�B� �
<#����� *����
�����������E#����%
�
����<#
�
���!!�������
�
�=�� ��!����� ��� ���#�������� �
� #�
�!!���
� 
�� 
�� !���
*����
��
� �
=�����
!������
� �
� �����!���
� 
�� !#
���� !���
!��!�� �9�� �
� ���
��!�$�� �� �<#@�� 
�� <#
�
:� ���
�!
�
����
����E#���� �
�*��5
���
�
��� !���
*����
��
� ���3
��� �
� ���
�!���

>*
�����*������
�������*����!�*���
�
�����
�!�
���� �
� =
��$�� �
� ��� ��
	�� �
�
�
=������ !�	*
��!�$��  � ��<#���!�$�� �
�
5����
�� <#
� 
�� !���� !��� !���
*������
*��������!�
�������*���<#�
��
��
�
�	��
�

>*�
�	
��
�
��!����!��5�!���������

.� �<#
���� �!!������� <#
� �!#����
*
�����	
��
�� �� �� ���5@� �
� #�
�
*�

�����
�� ��� �#=��� �
� !
�
���!�$�� �
�
��� E#���� 
�� 
�� �9�� ��3���� *���� ��� 	�	���
*�

����B�� #� ���3
��� �
� ���
�!����
!�����	
� �� ��� *�
5���� 
�� 
�� �*������� ��
�
�����9!#����0��
��*�

��
��
=��	
������

�

.� �<#
���� �!!������� <#
� �!#����
*
�����	
��
�� �� �� ���5@� �
� #�
�
*�

�����
�� ��� �#=��� �
� !
�
���!�$�� �
�
��� E#���� 
�� 
�� �9�� ��3���� *���� ��� 	�	���
*�

����B�� #� ���3
��� �
� ���
�!����
!�����	
� �� ��� *�
5���� 
�� 
�� �*������� ��
�
�����9!#����0��
��*�

��
��
=��	
������

�



�

� ��+,

)� '���!!�������!����
�
!:���
����
�!���
*���B�������������E#����%
�
����	
�����
�
	
���� �
�
	B��!�� �
� !�����	����� !���
���*�
5����
�����*B�������=#�
��
���
��� $�=���� �
� ��	������!�$�� !����
���B�
���	
���� �@!��!��  � ��� ��
� 3#�9��!��
<#
� :�=��� *����
�  � =������!
�� ���
���
�!��� �
�
	B��!��  � 5������B�� !���
�!��$���
����!��5�!��������
�!����E#����
%
�
����� ��� *���������� �
� ��=���C��� ���
���
�!���������
#��$�������5@��
�	
����
�
�
	B��!����

)� '���!!�������!����
�
!:���
����
�!���
*���B�������������E#����%
�
����	
�����
�
	
���� �
�
	B��!�� �
� !�����	����� !���
���*�
5����
�����*B�������=#�
��
���
��� $�=���� �
� ��	������!�$�� !����
���B�
���	
���� �@!��!��  � ��� ��
� 3#�9��!��
<#
� :�=��� *����
�  � =������!
�� ���
���
�!��� �
�
	B��!��  � 5������B�� !���
�!��$���
����!��5�!��������
�!����E#����
%
�
����� ��� *���������� �
� ��=���C��� ���
���
�!���������
#��$�������5@��
�	
����
�
�
	B��!����

�� ���� 
�
!���� 
�� S�=���� �
�
��	������!�$�� 5
����!��B�� 
���
� �����
�*
!���� �� 
� =������C�� �
����	
��
� ���
��
������� �
�� �!!�������  � #� !����!�$��
�
� ����� 
�� !���
!��� 
3
�!�!��� �
� #�
�
�
!:��� ��� ����
����� �
� ��� 	
����
�
�
	B��!��  � 
�� ��
!#���� �
�������� �
�
��� �
#��$��� ��� ���� !���� �� 
� 3#C=��
�*���#���� 
� ��!�#��B� 
�� ��� !��5�!�������
��� �
�
�	���!�$�� �
� ��� 	
����
�
�
	B��!��!��!�
���<#
�����!!�������
*#
���� #����C���� �9� !�	�� ���
����#!!���
� <#
� �
�
�B�� 
=#��� *����
:�!
�������	�	���*���B� ��!�#��
�
�� ���
!��5�!�������� �� �9� ��� �
�
�	���� 
��
S�=���� �
� ��	������!�$��� <#
� ���
���
�5
�!���
�  � *��*#
��� �
� �!#
����
<#
��
�=������
�!�$���
����	#����<#�
�
�
5� �����������*���	
�����
�
	B��!���
�
�
	������������!�
����!������
������������
	�	
�����
�!�����#!�$���
����E#������

�

�� ���� 
�
!���� 
�� S�=���$�=���� �
�
��	������!�$���	������!�$�� 5
����!��B��

���
� ����� �*
!���� �� 
� =������C��
�
����	
��
������
��������
���!!������� �
#� !����!�$�� �
� ����� 
�� !���
!��� 
3
�!�!���
�
� #� �
�
!:��� ��� ����
����� �
� ���
	
���� �
�
	B��!��  � 
�� ��
!#����
�
�������� �
� ��� �
#��$��  �� ����� 
����� �
�
!�����	����� !��� ��� 
����
!���� 
�� 
�
�
�
=��	
����� ��� ���� !���� �� 
� 3#C=��
�*���#����
���!�#��B�
�����!��5�!����������
�
�
�	���!�$�� �
� ���	
���� �
�
	B��!��
!��!�
��� <#
� ��� �!!������� *#
����
#����C���� �9� !�	�� ��� ����#!!���
� <#
�
�
�
�B�� 
=#��� *���� :�!
����� ��	�	���
*���B� ��!�#��
� 
�� ��� !��5�!�������� �� �9�
��� �
�
�	���� 
�� S�=���� �
�
��	������!�$�$�=�����
���	������!�$���
<#
� ��� ���
�5
�!���
�  � *��*#
��� �
�
�!#
���� <#
� �
�=��� ���
�!�$�� �
�
���	#���� <#�
�
� 5� ��� �� ������ *���
	
���� �
�
	B��!��� 
� �
	����� �� ���
��!�
����!������
������������	�	
�����
�
���!�����#!�$���
����E#������



�

� ��+�

��� 
�� !��� �
� <#
� 
� *�������
� ���
���
�!��� *��� 	
���� �
�
	B��!��� *���
:��
����!������� �9� 
�� S�=���� �
�
��	������!�$��� �:��
���� ��!�#����
�� ���
!��5�!��������  � *��� !��!#����!���
�@!��!������	*#����
��������!�
��������
�#
���*����
�������
�!���*������	
����

����
!���� �� ��� E#���� 
�� ��� ���	��
*�
5���� �� 
� *���#3

� �#����
� ��� E#����
#������
��#*!�$���
����!�	#��!�!�$����
�
*#�

� ���� �� @���� 
��� !��!#����!��� ���
!�����#��B�#���*��5�!�$����
=9��	���
����
�
�
!:���
���!!���������

��� 
�� !��� �
� <#
� 
� *�������
� �����
���
�!��� *��� 	
���� �
�
	B��!��� *���
:��
����!������� �9� 
�� S�=���� �
�
��	������!�$��:��
���� �!������� �9� 
��
$�=���� �
� ��	������!�$��  � :��
����
��!�#���� 
�� ��� !��5�!��������  �� *���
!��!#����!����@!��!������	*#����
������
��!�
����� ��� �#
��� *����
� ��� ���
�!���
*������	
����
����
!���������E#����
��
��� ���	��*�
5�������
�*���#3

��#����
�
��� E#���� #��� ���
��#*!�$�� �
� ���
!�	#��!�!�$����
�*#�

�������@����
���
!��!#����!������!�����#��B�#���*��5�!�$��
��
=9��	���
�����
�
!:���
���!!���������

1� �<#
���� �!!������� <#
� �


�� ������
*��� 	
���� �
�
	B��!�� �� 5����� *���
	
�����
�!�	#��!�!�$���������!����!���
�
� :��
�
� !���
	*����� ��=#��� �
� 
���
*���������
� 
�� ��� !��5�!������� �
� ���
E#����� �
�
�B�� �!�
������ #� ��
�������  �
!����!�$�� �
� �!!������� 
�� ��� ���	��  �
*��C�� <#
� 
�� $�=���� �
� ��	������!�$��
:#��
����
�
�	������
�����!��5�!���������

1� �<#
���� �!!������� <#
� �


�� ������
*��� 	
���� �
�
	B��!�� �� 5����� *���
	
���� �
� !�	#��!�!�$�� �� �����!���� 
��
!��� �
� :��
�
� !���
	*����� ��=#��� �
�

���*���������
� 
�� ��� !��5�!��������
�
���E#������
�
�B���!�
������#���
������� �
!����!�$�� �
� �!!������� 
�� ��� ���	��  �
*��C�� <#
� 
�� $�=���� �
� ��	������!�$��
:#��
����
�
�	������
�����!��5�!���������

���.����� ))-� ���������� ��� ��������� ��� ���
$�����=��������

���.����� ))-� ���������� ��� ��������� �

�� ���
$�����=�������

�� ������ ��� 	�
	���� �
�� $�=���� �
�
��	������!�$�� !�	�� ��� �#�����
�

>�
�����
������!�
������
�
�B����������
��� E#����%
�
���
�� �� ��
��
��:
!:���
�
<#
� !#��<#�
��� �
� 
���� ��� ����� *���
!#��<#�
�� ��C$�� ��� �	*
���B� 
�� ���="��
!������5B�����!�����#!�$���
����E#������
�

�� ������ ��� 	�
	���� �
�� $�=���� �
�
��	������!�$�� !�	�� ��� �#�����
�

>�
�����
������!�
������
�
�B����������
��� E#���� %
�
���
� <#
� 
� !
�
��
��� ��
��
�� 
�� :
!:���
�<#
� !#��<#�
����
� 
����
��������*���!#��<#�
����C$������	*
���B�

�� ���="�� !��� ��� 5B����� !�����#!�$�� �
�
���E#������
�

��� ����� !���� !��� �!��$�� �
� ���
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� %
�
����
����������� 
�� ��
��
��
� �
� ��� ��	��$��
�
� �#�����9��  � �������� �����	��B� �� ���
�!!������� ���
� ��� *���!�*��
�
�!�#�!���
� ��
5���� �� !���� *��� ���
	�	����

�

��� ����� !���� !��� �!��$�� �
� ���
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� %
�
����
����������� 
�� ��
��
��
� �
� ��� ��	��$��
�
� �#�����9��  � �������� �����	��B� �� ���
�!!������� ���
� ��� *���!�*��
�
�!�#�!���
� ��
5���� �� !���� *��� ���
	�	���

+� ��� ��
��
��
� �
� ��� E#���� %
�
���� *���B�
�#����C���������
�!����
�������
!��5���
�
�����	*�D9�� ��
��#�!�����
�����!�
����
	����C�� �9� !�	�� �
� ��� �
	B� *
�����
<#
�� �� #� 3#�!���� �
�=��� ���
�@� 
�� ���

+� ��� ��
��
��
� �
� ��� E#���� %
�
���� *���B�
�#����C���������
�!����
�������
!��5���
�
�����	*�D9�� ��
��#�!�����
�����!�
����
	����C�� �9� !�	�� �
� �����
!���
�
%
�
��
�� �@!��!��  � �
	B� *
�����



�

� ��++

�#
���	��!:���
�����#�����!���
���
�

<#
�� �� #� 3#�!���� �
�=��� ���
�@� 
�� ���
�#
���	��!:���
�����#�����!���
���

�
/� ���� 
�� ���� �
� *��	�5
�� ��� 	B� �	*����

���#�$���
���
���������
�#��
#����
� �
�
� ��� �!#
���� ���*������ 
�� ��
��
��
�
*���B� ��!������� 
�� �!!
�� �� ��� E#����
%
�
������ ���	
�����
�!�	#��!�!�$�� �
�������������!�
�����

�

/� ���� 
�� ���� �
� *��	�5
�� ��� 	B� �	*����
���#�$���
���
���������
�#��
#����
� �
�
� ��� �!#
���� ���*������ 
�� ��
��
��
�
*���B� ��!������� 
�� �!!
�� �� ��� E#����
%
�
������ ���	
�����
�!�	#��!�!�$�� �
�������������!�
�����

�
.� ��	��@�� *���B�� ������ �� ��� E#���� �����

�<#
����*
�������<#�
�
�
����
��
��
�
�
�� ���
3�� �
� ��	������!�$�� :� ��
!#���������*���#�����5���!�$����

�

.� ��	��@�� *���B�� ������ �� ��� E#���� �����
�<#
����*
�������<#�
�
�
����
��
��
�
�
�� ���
3�� �
� ��	������!�$�� :� ��
!#���������*���#�����5���!�$����

�
)� ���������
����*�
5����
������*�������+�

�� .� *�
!
�
��
�� ��� E#���� %
�
���� *���B�
�
5�!�������#����C�!���
�!#�����*���
��
��
��
��
� �� �
�!
��� *���� ������ �� ���
�
#��$����

�

)� ���������
����*�
5����
������*�������+�
�� .� *�
!
�
��
�� ��� E#���� %
�
���� *���B�
�
5�!�������#����C�!���
�!#�����*���
��
��
��
��
� �� �
�!
��� *���� ������ �� ���
�
#��$����

�

���.�����)*-���5������������� ���.�����)*-���5�������������

�� ���� *
�3#�!��� �
� ��� ���
�!��� �
� ���

������
�3#�9��!���!!������������5@��
�
<#�
�� ��
��
� 
�� *��
�� �
� #�
�
*�

���!�$��� ������!!�������<#
��
�=��
�
�
!:�� �
� ������ *���B� :�!
�
�
�
*�

�����
�����E#����%
�
����*���	
����
�
� ����� *
������ �#�<#
� @��� ��� 
��
�!!���������

�� ���� *
�3#�!��� �
� ��� ���
�!��� �
� ���

������
�3#�9��!���!!������������5@��
�
<#�
�� ��
��
� 
�� *��
�� �
� #�
�
*�

���!�$��� ������!!�������<#
��
�=��
�
�
!:�� �
� ������ *���B� :�!
�
�
�
*�

�����
�����E#����%
�
����*���	
����
�
� ����� *
������ �#�<#
� @��� ��� 
��
�!!���������

+� '�� �
*�

���!�$�� 
� �
	*�
� �
5�!���
��
��	���
=���=
�
����� ��
	*�
�<#
�*#
���
�!�
�����
� ��� !
��
C�� �
� ��� �
!:��� 
�
�
���B� *��� 5B����� ��� "���	�� �!�#�!�$��
�
���C���� *��� 
�� �!!������� ���
� �
� ���
!
�
���!�$���
� ��� E#������
����
>����� ����
!
��
C���
��5�����
���!!�������*�
5��
!
�B�
���
� ��� �
�
=�!�$��� ��� ����� !���� ���
���
�!���*
�����������E#����%
�
�����
��
�
*�

������ �
���B� 5����� �
� �
5�!�!�$��
�
�����
*�

���!�$����

+� '�� �
*�

���!�$�� �
�
�B� !���
���
� !���
!��B!�
�� 
*
!���� *���� !���� E#����� *���

!�������*������	
�����
�!�	#��!�!�$��
�� �����!��� <#
�� =������C�����
�
����	
��
� ��� ��
������� �
��
�
*�

������  � �
*�

�����
�� 
�� $�=����
�
� ��	������!�$���
�
�	��
�� 
�� #� !����
!��� �!��$�� �
� ��� !��5�!������� �
� !����
E#�����



�

� ��+/

/� '�� �
*�

���!�$�� �
�
�B� !���
���
� !���
!��B!�
�� 
*
!���� *���� !���� E#����� *���

!�������*������	
�����
�!�	#��!�!�$��
�� �����!��� !# �� #����C�!�$�� 
� :#��
���
*�
5���� *��� 
�� $�=�����
� ��	������!�$��

>*�
�	
��
�
�����!��5�!���������
	*�
�
<#
� 
� !#	*���� ��� �
<#����� *�
5����

�����!������!��5�!������� ��
�������!����

�=������!
��
����	
��
������
��������
��
�
*�

��������

/� '�� �
*�

���!�$�� 
� �
	*�
� �
5�!���
��
��	���
=���=
�
����� ��
	*�
�<#
�*#
���
�!�
�����
� ��� !
��
C�� �
� ��� �
!:��� 
�
�
���B� *��� 5B����� ��� "���	�� �!�#�!�$��
�
���C���� *��� 
�� �!!������� ���
� �
� ���
!
�
���!�$���
� ��� E#������
����
>����� ����
!
��
C���
��5�����
���!!�������*�
5��
!
�B�
���
� ��� �
�
=�!�$��� ��� ����� !���� ���
���
�!���*
�����������E#����%
�
�����
��
�
*�

������ �
���B� 5����� �
� �
5�!�!�$��
�
�����
*�

���!�$����
'�� �
*�

���!�$�� �
�
�B� !���
���
� !���
!��B!�
�� 
*
!���� *���� !���� E#����� *���

!�������*������	
�����
�!�	#��!�!�$��
�� �����!��� !# �� #����C�!�$�� 
� :#��
���
*�
5����*���
��$�=�����
���	������!�$��

>*�
�	
��
� 
�� ��� !��5�!��������
�
	*�
� <#
� 
� !#	*���� ��� �
<#�����
*�
5����
�� ���!������ !��5�!�������  ��
��
����� !���� 
� =������!
� �
����	
��
� ���
��
��������
���
*�

�������

.� ��� !��� �
� ��� 
*
!���!��
� 
�� 
��
��!#	
���� 
�� 
�� <#
� !���
� ���
�
*�

���!�$��� ��� ��
������� �
��
�
*�

�����
�� 
� 
��
��
�B� <#
� ���
�
*�

���!�$�� :�� ���� ����=�����
���������	
��
�� �� ��5��� �
�� ��
��
��
�
�
�� ���
3�� �
� ��	������!�$��� �
��
���
3
����
�
=���� �� �
�� �
!�
������ �
��
���
3���
���	������!�$��

.� ��� !��� �
� ��� 
*
!���!��
� 
�� 
��
��!#	
���� 
�� 
�� <#
� !���
� ���
�
*�

���!�$��� ��� ��
������� �
��
�
*�

�����
�� 
� 
��
��
�B� <#
� ���
�
*�

���!�$�� :�� ���� ����=�����
���������	
��
�� �� ��5��� �
�� ��
��
��
�
�
�� ���
3�� �
� ��	������!�$��� �
��
���
3
����
�
=���� �� �
�� �
!�
������ �
��
���
3���
���	������!�$���

�

)� ��� ��
��
��
�� 
�� �
!�
������ �
� ��� E#����
%
�
���������*
������
�=�����*���#�
	
���!�$���
�
��
��
�B����!#������*����
�
�
�	����� ��� 5����
C� �
� ���
�
*�

���!���
� !���
�����  � 
��
!#	*��	�
���� �
� ��� �
<#����� �
�
���
�!��������E#������

)� ��� ��
��
��
�� 
�� �
!�
������ �
� ��� E#����
%
�
���������*
������
�=�����*���#�
	
���!�$���
�
��
��
�B����!#������*����
�
�
�	����� ��� 5����
C� �
� ���
�
*�

���!���
� !���
�����  � 
��
!#	*��	�
���� �
� ��� �
<#����� �
�
���
�!��������E#������

�

1� '����!#������
��
*�

���!�$��
�
���
��
�
��� *
�3#�!��� �
� ��� 
����
!���� 
�� ��� '
 �
*���� ��� !����
� �
*�

���!�$�� ��	������
 ��
�����=�	�
�����
�*��
�
�=
�
���
���

1� '����!#������
��
*�

���!�$��
�
���
��
�
��� *
�3#�!��� �
� ��� 
����
!���� 
�� ��� '
 �
*���� ��� !����
� �
*�

���!�$�� ��	������
 ��
�����=�	�
�����
�*��
�
�=
�
���
��



�

� ��+.

���.����� ),-�  ��������� 5?;����� ���
��5�������������

���.����� ),-�  ��������� 5?;����� ���
��5�������������

�� ��� ��� !��� 
�� ��� <#
� ��� *��*���
��	���������
� �
� ��� ��!�
����� ���

������
��
*���������
�����9�#��������

�!��=�����
���
=������
������!���
�
��
!#
���� ���!��
�� ��� �
*�

���!�$�� *���� 9�
��*��������� ��
��=
�
����� �
	*�
�<#
� ���
���!��#��
����	#�
��
����	��*"���!���
�
�*��!��B�� ��� �
=��� !���
�����
�� ���'
 �
�
���!�
���
���$��	�� ����	���5���
�
�
������������*����!#�����
����!#	
����
��

�� <#
� !���
� ��� �
*�

���!�$�� �
�
�B�
!���
�
���������!�!�$���
��
������
��<#
�
5����B�
���
*�

�����
�
��!����
�<#
����

��	*����������#!!���
�*�
!����#3
���

�� �����!��� �� ���*�
5���� 
�� ���'
 ��'��
�
�
=�!�$��*���B���	��@����!�#����<#
����
*#����<#
���#�����*�
5����
��
�����
��
�
���9���
� ���!��5�!��������
��� ���������
*��� �9� *
�	������� ��� '
 �� 
�� ��� E#����
%
�
����� *#��
���� ��	��@�� 
��
�
*�

�����
� 5����� 
�� ��� ���	�� <#
�

��	
�	B�!��5
��
��
�*����
�����
�@��
�
#� �
*�

������ 
�� 
�� !��� �
� <#
� ��� 
�
:#��
���� �	*������� ����#!!���
��
�5����

���
��!�$��!����#�������!�	*�
������

��
�����
���
���9���

�� ��� ��� !��� 
�� ��� <#
� ��� *��*���
��	���������
� �
� ��� ��!�
����� ���

������
��
*���������
�����9�#��������

�!��=�����
���
=������
������!���
�
��
!#
���� ���!��
�� ��� �
*�

���!�$�� *���� 9�
��*��������� ��
��=
�
����� �
	*�
�<#
� ���
���!��#��
����	#�
��
����	��*"���!���
�
�*��!��B�� ��� �
=��� !���
�����
�� ���'
 �
�
���!�
���
���$��	�� ����	���5���
�
�
������������*����!#�����
����!#	
����
��

�� <#
� !���
� ��� �
*�

���!�$�� �
�
�B�
!���
�
���������!�!�$���
��
������
��<#
�
5����B�
���
*�

�����
�
��!����
�<#
����

��	*����������#!!���
�*�
!����#3
���

�� �����!��� �� ���*�
5���� 
�� ���'
 ��'��
�
�
=�!�$��*���B���	��@����!�#����<#
����
*#����<#
���#�����*�
5����
��
�����
��
�
���9���
� ���!��5�!��������
��� ���������
*��� �9� *
�	������� ��� '
 �� 
�� ��� E#����
%
�
����� *#��
���� ��	��@�� 
��
�
*�

�����
� 5����� 
�� ��� ���	�� <#
�

��	
�	B�!��5
��
��
�*����
�����
�@��
�
#� �
*�

������ 
�� 
�� !��� �
� <#
� ��� 
�
:#��
���� �	*������� ����#!!���
��
�5����

���
��!�$��!����#�������!�	*�
������

��
�����
���
���9���

+� �
� 
��
��
�B� <#
� :�� :������ ���!��#��
*"���!�� �
� �
*�

���!�$�� !#����� #���
	�	�� *
����� ��
��
� ��� �
*�

���!�$��
�
�	B��
���
��!!�������

+� �
� 
��
��
�B� <#
� :�� :������ ���!��#��
*"���!�� �
� �
*�

���!�$�� !#����� #���
	�	�� *
����� ��
��
� ��� �
*�

���!�$��
�
�	B��
���
��!!�������

� /� �
�!�����	�����!���
�����9!#�����.��
����
'
 ��
��(
�!�����
�&����
��
��	�
	����
�
��$�=�����
���	������!�$��<#
����
�=��
��� �
*�

���!�$�� *"���!�� ��� *���B�

3
�!����� 
�� �
�
!:�� �
� 5����
!���
*����
��
� �� ��� �!!���
�
�
*�

������ 
�� �<#
���� *#���� �
��
���
���
���9�� 
�� ���<#
�
�
�!#
���
�
��
!�����!��� �
� ���
�

�  �� 
�� ����� !����
�
*
!����
�����=#�
��
��
!����
?�

�
�8 #� ��	���	�
���� �� ������!�!�$��



�

� ��+)

!�	�� 	�
	���� �
�� $�=���� �
�
��	������!�$�A�

�
�8 #� �
���#!�$��� 
*���!�$�� �� !

�

!�	�� 	�
	���� �
�� $�=���� �
�
��	������!�$�A��

�
!8 
�� 
3
�!�!��� �
� ��� �!!�$�� �!���� �
�

�
*���������������=����!������@�A� �
�
�8 ����*����!�$����������!�!�$���!#�����

*��!
���� �
� �*
��!���
� �
� ���
��!�
���� !��� ��!:�� 	�
	���� �
��
$�=���� �
� ��	������!�$���
�!�
���
� !���������� *��� @�� �� ��
��� <#
� �
*�

��
� �� *
����� <#
�
�!�"
��*���#�!#
������

�
��� *�
5��$�� �
� ��� *���������� �
� <#
�

>���� !�����!���� ��� �
*�

���!�$�� *���B�
!���
���
� ���
�����5��  � #��������	
��
�

����5����
������*
������

���.�����)/-��������������6������������+������
����;�������������$�����=��������

���.�����)/-��������������6������������+������
����;�������������$�����=��������

�� ��� $�=���� �
� ��	������!�$�� *���B�
�
!������ 
�� ��
�!�$�� �� ��� !��!#����!����
��� #����C�!�$�� �
� 	
���� �� ��
	�� <#
�
��!����
�� #�� 	� ���  � 	
3��� 
=#�	�
����
�
� ��� E#���� %
�
���� �� #��� 	B� �	*����
���#�$���
�#��
����������

�� ��� $�=���� �
� ��	������!�$�� *���B�
�
!������ 
�� ��
�!�$�� �� ��� !��!#����!����
��� #����C�!�$�� �
� 	
���� �� ��
	�� <#
�
��!����
�� #�� 	� ���  � 	
3��� 
=#�	�
����
�
� ��� E#���� %
�
���� �� #��� 	B� �	*����
���#�$���
�#��
��������

+� ���!��!�
����
��$�=�����
���	������!�$��
*���B?��

+� ���!��!�
����
��$�=�����
���	������!�$��
*���B?��

�8�� �
�	����� <#
�� 	
�����
� ���
#����C�!�$�� �
� 	
����
�#���5�#��
�� ��� �!!�������
*#
���� 
=#��� 
�� �
�������� �
� ���
3#�����������!�����

�8 �
�	����*
�	����� <#
�� 	
�����
� ���
#����C�!�$�� �
� 	
����
�#���5�#��
�� ��� �!!�������
*#
���� 
=#��� 
�� �
�������� �
� ���
3#���E#�����������!����A�

�
�8�� ���!#����	
!���	���
�����#!!�$��

�	#��B�
����
�8 ���!#���*��!#���� 	
!���	�� �
�

����#!!�$���	#��B�
���A�
!8�� �����
!
�� ��� 	
����� �
� !�������

�
� �!!
��� 5�=����!���� *���
!!�$��  �

=#������<#
��
#��
����
!#������

!8 � �����
!
�� ��
����
!
��	
�����
�
� !������� �
� �!!
��� 5�=����!����
*���
!!�$�� �
=#������<#
��
#��
��
��
!#�����A� �

�



�

� ��+1

�8�� ���*���� 	
����� *���� ��!������� 
��
�!!
�� �
� ��� �!!�������
��!�*�!������ �� ��� ���� ����
� 
�
!
�
��
����E#������

�8 ���*������*���� 	
����� *����
��!�������
���!!
���
�����!!�������
��!�*�!������ �� ��� ���� ����
� 
�
!
�
��
����E#������

/� ��� ��� ���� �� ���� ����
� 
� �
������
� ���
E#����� ��� ���
��
� ��� *���B�� #����C���
�*������ �
� ����=���9��� �
� 59�
��� �
�
=����!�$��� �
�@�����	$5��
��� �	����
��
��5�� 
�� ���	
����� 
�� <#
� ��� *
�	���� 
��
��
��
��
�� ��� 
�� �!!
�� *���B��

����
!
�
� 	
!���	�� �
� !������� <#
�
��!����
�� 
�� !#	*��	�
���� �
� 
���
*�
5��$����

/� ��� ��� ���� �� ���� ����
� 
� �
������
� ���
E#����� ��� ���
��
� ��� *���B�� #����C���
�*������ �
� ����=���9��� �
� 59�
��� �
�
=����!�$��� �
�@�����	$5��
��� �	����
��
��5�� 
�� ���	
����� 
�� <#
� ��� *
�	���� 
��
��
��
��
�� ��� 
�� �!!
�� *���B��

����
!
�
� 	
!���	�� �
� !������� <#
�
��!����
�� 
�� !#	*��	�
���� �
� 
���
*�
5��$����

.� '��E#����%
�
����
�!
�
����B�
��
���#=���
<#
� ����<#
� 
�� ��#�!��� �
� !��5�!�������
�
����� �
�� 	#��!�*��� 
�� <#
� �
�=�� #�
��	�!����� ��� ��!�
����� ��� 
�� 
�� ��#�!���
��� ��=#��
� 
�� �#=��� �
� !
�
���!�$��� 
�

��
��
�B�<#
� ���E#���� �
���B� �#=���
��
��
��	�!������
������!�
�����

.� '��E#����%
�
����
�!
�
����B�
��
���#=���
<#
�����<#
�
����#�!����
����!��5�!�������
�
����� �
�� 	#��!�*��� 
�� <#
� �
�=�� #�
��	�!����� ��� ��!�
����� ��� 
�� 
�� ��#�!���
��� ��=#��
� 
�� �#=��� �
� !
�
���!�$��� 
�

��
��
�B�<#
� ���E#���� �
���B� �#=���
��
��
��	�!������
������!�
�����

��� *��� !#��<#�
�� 	���5�� �#
��� �
!
�����
!
�
���������
#��$���
����E#����%
�
����
��
����
*������
���*����B�����	
����
�#���5�#��
� <#
� *
�	����� ���
���
�!�	#��!�!�$�� 
���
� 
���� 
�� ��
	*��
�
��� ��*����������#��
��������
��#������
�
� �!������� 
�� #*#
��� �
� <#
� ��� ����

�#5�
���� ��!���C���� 
�� �
!�����
���
�
��
�� ��� �
#��$�� 
� 
��
��
�B�
!
�
������ 
�� ����
� ����<#
� 
�� �#=���
*���!�*�����

��� *��� !#��<#�
�� 	���5�� �#
��� �
!
�����
!
�
���������
#��$���
����E#����%
�
����
��
����
*������
���*����B�����	
����
�#���5�#��
� <#
� *
�	����� ���
���
�!�	#��!�!�$�� 
���
� 
���� 
�� ��
	*��
�
��� ��*����������#��
��������
��#������
�
� �!������� 
�� #*#
��� �
� <#
� ��� ����

�#5�
���� ��!���C���� 
�� �
!�����
���
�
��
�� ��� �
#��$�� 
� 
��
��
�B�
!
�
������ 
�� ����
� ����<#
� 
�� �#=���
*���!�*�����

��� ���� !���� 
�� �#=��� *���!�*��� �
�
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� �
�
�B� 
����
��!���C���� 
�� 
�� �@�	���� 	#��!�*��� �
��
��	�!����� �!����� ��� <#
� �
#��
� *�
!���
<#
� ��� �#=��
� �!!
����� ��	��@�� ���

�@��� '�� ���
��
� �� !#��<#�
��� �
� ���
�#=��
� ����!���� 
� !����
���B��� 
�� ���
	
����� 
�� <#
� !#	*���� ��� �
<#�����

����
!����
��
�
��
=��	
���� �
�����
����#���� !�	�� ���
��
� �� ��� E#����
%
�
������

��� ���� !���� 
�� �#=��� *���!�*��� �
�
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� �
�
�B� 
����
��!���C���� 
�� 
�� �@�	���� 	#��!�*��� �
��
��	�!����� �!����� ��� <#
� �
#��
� *�
!���
<#
� ��� �#=��
� �!!
����� ��	��@�� ���

�@��� '�� ���
��
� �� !#��<#�
��� �
� ���
�#=��
� ����!���� 
� !����
���B��� 
�� ���
	
����� 
�� <#
� !#	*���� ��� �
<#�����

����
!����
��
�
��
=��	
���� �
�����
����#���� !�	�� ���
��
� �� ��� E#����
%
�
������

)� ��� 
�� 	�	
���� �
� �!!
�
�� ��� ��!��� ��
��!��
�����
�
�!
�
��
� ��� �
#��$���
� ���
E#����%
�
����
���!������B���������
��
�
!�*��� �
�� �
>��� �
� ��� *��*#
��� �
�
�!#
���� <#
� 
� �	
�
�B�� �� ��� E#����

)� ��� 
�� 	�	
���� �
� �!!
�
�� ��� ��!��� ��
��!��
�����
�
�!
�
��
� ��� �
#��$���
� ���
E#����%
�
����
���!������B���������
��
�
!�*��� �
�� �
>��� �
� ��� *��*#
��� �
�
�!#
���� <#
� 
� �	
�
�B�� �� ��� E#����



�

� ��+2

%
�
����� �9� !�	�� ��� �����	
� �
�
��	���������
�<#
�:� �������*#
�����
��*��!�$���
�����!!�������
���
��!�$��
!������*��*#
����
��!#
�����Q#
������
��5�� �<#
���� *��*#
��� <#
� ���
:#��
����*������
����!��*����������
���
�
� ��� ��!#	
���!�$�� ��!���������
��	�	�������!!�������<#
�������!��
��
*���B�� ���
�
�� !�*��� �
� ����� ��� �
	B�
��!#	
���!�$��<#
��
��5���#���
�	�������
�
=���� :� �� ���� *#
��� �� ��*��!�$�� �
�
��� �!!������� �
�
� ��� !��5�!������� �
�
���E#������

%
�
����� �9� !�	�� ��� �����	
� �
�
��	���������
�<#
�:� �������*#
�����
��*��!�$���
�����!!�������
���
��!�$��
!������*��*#
����
��!#
�����Q#
������
��5�� �<#
���� *��*#
��� <#
� ���
:#��
����*������
����!��*����������
���
�
� ��� ��!#	
���!�$�� ��!���������
��	�	�������!!�������<#
�������!��
��
*���B�� ���
�
�� !�*��� �
� ����� ��� �
	B�
��!#	
���!�$��<#
��
��5���#���
�	�������
�
=���� :� �� ���� *#
��� �� ��*��!�$�� �
�
��� �!!������� �
�
� ��� !��5�!������� �
�
���E#������

Sección 2ª. Constitución de la Junta Sección 2ª. Constitución de la Junta 

���.����� )0-� ������������� ��� ��� $�����
=������-� �5���������5��������

���.����� )0-� ������������� ��� ��� $�����
%
�
���-� �5���������5��������

�� '�� E#���� %
�
���� <#
���B� 5B����	
��
�
!�����#����� 
�� *��	
��� !��5�!��������
!#����� ��� �!!�������� *�

��
� ��
�
*�

������� *�
���� ��� 	
���� 
��
5
����!��!��*���!�
�����
��!�*�����#!�����
!��� �
�
!:�� �� 5����� ��� 
=#����
!��5�!������� 
�B� 5B����� ��� !�����#!�$��
!#��<#�
���<#
� 
�� 
�� !�*����� !��!#��
��
�
�����	�	����

�� '�� E#���� %
�
���� <#
���B� 5B����	
��
�
!�����#����� 
�� *��	
��� !��5�!��������
!#����� ��� �!!�������� *�

��
� ��
�
*�

������� *�
���� ��� 	
���� 
��
5
����!��!��*���!�
�����
��!�*�����#!�����
!��� �
�
!:�� �� 5����� ��� 
=#����
!��5�!�������� 
�B� 5B����� ��� !�����#!�$��
�
� ��� E#���� !#��<#�
��� <#
� 
�� 
�� !�*�����
!��!#��
��
������	�	����

�
+� ����� <#
� ��� E#���� %
�
����� ���������� ��


>�������������� *#
��� �!������
5B����	
��
� ��� 
	��$�� �
� ����=�!���
��

�� �#	
���� �� ��� ��	��#!�$�� �
�� !�*������
��� �������	�!�$��� �#�$�� �� 
!��$��  � ���
����#!�$�� ���<#���!�$���
������!�
���� ��

��=
�
�����!#��<#�
��	�����!�!�$���
����
����#��� ��!���
�� 
�B� �
!
������ 
��
*��	
��� !��5�!�������� ��� !��!#��
�!����
�
�!!�������� *�

��
� �� �
*�

�������
<#
� *�
���� ��� 	
���� 
�� !��!#
���� *���
!�
���� �
�� !�*����� #!����� !��� �
�
!:�� ��
5����� ��� 
=#���� !��5�!�������� 
�B�
#��!�
��
� ���!��!#��
�!����
��5
����!��!��
*��� !�
���� �
� ��!:�� !�*������ �� ��
���
!#����� !��!#����� �!!������� <#
�
�
*�

��
�� 	
��� �
�� !��!#
���� *���
!�
���� �
�� !�*����� #!����� !��� �
�
!:�� ��
5����� ��� �!#
���� �� <#
� 
� �
��
�
� 
��
*�

��
� �*�������� $��� *���B�� ���*���
�

+� ����� <#
� ��� E#���� %
�
����� ���������� ��

>�������������� *#
��� �!������
5B����	
��
� ��� 
	��$�� �
� ����=�!���
��

�� �#	
���� �� ��� ��	��#!�$�� �
�� !�*������
��� #*�
�$�� �� ��	���!�$�� �
�� �
�
!:�� �
�
��<#��!�$�� *�
�
�
��
�� �9� !�	�� ���
�������	�!�$��� �#�$�� �� 
!��$��  � ���
����#!�$��  � ��<#���!�$�� �
� ��� ��!�
�����
��� !
�$�� =������ �
� �!��5��  � *��5��  � 
��
���������
����	�!��������
>����3
��� ��
��
=
�
����� !#��<#�
�� 	�����!�!�$�� �
� ���
����#��� ��!���
�� 
�B� �
!
������ 
��
*��	
��� !��5�!�������� ��� !��!#��
�!����
�
�!!�������� *�

��
� �� �
*�

�������
<#
� *�
���� ��� 	
���� 
�� !��!#
���� *���
!�
���� �
�� !�*����� #!����� !��� �
�
!:�� ��
5����� ��� 
=#���� !��5�!�������� 
�B�
#��!�
��
� ���!��!#��
�!����
��5
����!��!��
*��� !�
���� �
� ��!:�� !�*������ �� ��
���
!#����� !��!#����� �!!������� <#
�



�

� ��+0

5B����	
��
�!���
��5������5�����
��
� ���
��� �
�!��� �
�� !�*����� *�

��
� ��
�
*�

�������
����E#������

�

�
*�

��
�� 	
��� �
�� !��!#
���� *���
!�
���� �
�� !�*����� #!����� !��� �
�
!:�� ��
5����� ��� �!#
���� �� <#
� 
� �
��
�
� 
��
*�

��
� �*�������� $��� *���B�� ���*���
�
5B����	
��
�!���
��5������5�����
��
� ���
��� �
�!��� �
�� !�*����� *�

��
� ��
�
*�

�������
����E#������
��� 
=#���� !��5�!�������� 
�B� #��!�
��
�
���!��!#��
�!����
��5
����!��!��*���!�
����
�
� ��!:�� !�*������ �� ��
��� !#�����
!��!#����� �!!������� <#
� �
*�

��
��
	
��� �
�� !��!#
���� *��� !�
���� �
��
!�*����� #!����� !��� �
�
!:�� �� 5����� ���
�!#
���� �� <#
� 
� �
��
�
� 
�� *B������
���
������ $��� *���B�� ���*���
�
5B����	
��
�!���
��5������5�����
��
� ���
��� �
�!��� �
�� !�*����� *�

��
� ��
�
*�

������
�����E#������

�
/� '�� �#
�!��� <#
� 
� *���#C!��� #��� 5
C�

!�����#���� ���E#����%
�
���������
!���B��
�����5����
C��
�#�!
�
���!�$����

�

/� '�� �!!������� <#
� 
	����� #� 5���� ��
�����!����
�����	
����� ��
�!�����	�����
!������*�
5����
���������#�����!���
� �

�� 
�
� �
=��	
����� �
�
�B�� 
�� �
�����

��!#
������
�
!����
� ���!�����#!�$���
�
���E#����!�	��*�

��
��

�
� .� '�'�� �#
�!��� <#
� 
� *���#C!��� #���

5
C� !�����#���� ��� E#���� %
�
���� ���
��
!���B�������5����
C��
�#�!
�
���!�$����

�
� )� ��� *���� ���*���� 5B����	
��
� #�� �!#
����

�
*
!��� �
� ��=#���� �� 5������ �
� ���
*#���� �
� ���
�� �
�� �9�� �
� ��� E#����
%
�
������#
����
!
�������
�!�����	�����
!���������	���5���*��!���
����������#���
�
� ��� ��!�
����� ��� ���
�!��� �
� #��
�
�
�	������<#$�#	�  � ��!:�� <#$�#	����

� !���=#�
���� <#
���B� 
�� ���
�� �
�� �9��
�
�#!��������
����
����*#�����
��	�	��
<#
�����
<#�
�
��
������!����<#$�#	�*����
���*����5B����	
��
��!#
�����

�

���.�����)3-������������$�����=������� ���.�����)3-������������$�����=�������

�� '�� (
�� �
� ��� E#���� %
�
���� 
���B�
!�	*#
��� *��� #� ��
��
��
�  � #�
�
!�
������ �*������	�
	�����
��$�=����
�
���	������!�$���
������!�
������

�� '�� (
�� �
� ��� E#���� %
�
���� 
���B�
!�	*#
�����	����� ��� 	
���� *��� #
��
��
��
��
�  � #
�� �
!�
������  � *���
� ���
E#����%
�
�������	�	������	��B��*���
�



�

� ��+-

� �
� 
���� ��� 	�
	���� �
�� $�=���� �
�
��	������!�$����
3�� �
�
��	������!�$�� �
� ��� ��!�
���� *�

��
�

�����
�$����

+� '�� E#���� %
�
���� 
�B� *�
������ *��� 
��
��
��
��
� �
�� ���
3�� �
�
��	������!�$�� ��� 
�� #� �
�
!���� *��� 
��
&�!
*�
��
��
��  � �� �������
���
��
��
�  �
&�!
*�
��
��
�� *��� 
�� !��
3
��� <#
�
�
�=�
����*��*���E#����%
�
������

�
�
�
�
�
�

+� '��E#����%
�
����
�B
���B�*�
������*���

�� ��
��
��
� �
�� ���
3�� �
�
��	������!�$�� ��� 
�� #� �
�
!���� *��� 
��
&�!
*�
��
��
��  � �� �������
���
��
��
�  �
&�!
*�
��
��
�� *��� 
�� !��
3
��� <#
�
�
�=�
� ��� *��*��� E#���� %
�
�����  �� 
��
!��� �
� �#
�!���� �	*���������� ��
����*��!�$�� �
� @�
�� *��� 
��
&�!
*�
��
��
� �
�� ���
3��� ��� !��� �
�
<#
� 
>����� 5����� &�!
*�
��
��
� 
�

=#��B� 
�� ���
�� �
� #� �#	
��!�$��  �� 
��
#��
�
!����*�
����B����E#����
��!��
3
���

�
=��������������*���������
��
��

/� ��� ��
��
��
� 
���B� ������� *��� #��
�
!�
������� *��� #�� &�!

!�
������� �� *���
�	��� �
�B� �
!�
������ �
� ��� E#����
%
�
���� 
�� �
!�
������ �
�� ���
3�� �
�
��	������!�$�� ��
��
��!����
�<#
�@�
�
��� ����� *
�����	
��
�� 
��
&�!

!�
������� ��� #� �
�
!���� �!�#��B�
!�	�� �
!�
������ 
�� �!!������� <#
� 
��3���
������
��
��

/� ��� ��
��
��
� 
���B� ������� *��� #�
��
�
!�
������� *��� #�� &�!

!�
������� �� *���
�	���� �
�B� �
!�
������ �
� ��� E#����
%
�
���� 
�� �
!�
������ �
�� ���
3�� �
�
��	������!�$�� ��
��
��!����
�<#
�@�
�
��� ����� *
�����	
��
�� 
��
&�!

!�
���������� #��
�
!���#
�!����
�
�	���� �!�#��B� !�	�� �
!�
������ 
��
�!!�������<#
���*
�����<#
����*��*#
���
�
����
��
��
��
��3���������
��
���

�

.� ��� *��� !#��<#�
�� !�#��� �#����
� ���
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� %
�
����� 
��
��
��
��
� �� 
�� �
!�
������ :#��
���� �
�
�#
����
��
�����
#��$������#���#!�$��
��

�� 
3
�!�!��� �
� #� �#�!���
� *��!
�
�B�
!�����	
� �� ��� *�
5���� 
�� 
�� �*�������
���
�������

�

.� ��� *��� !#��<#�
�� !�#��� �#����
� ���
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� %
�
����� 
��
��
��
��
� �� 
�� �
!�
������ :#��
���� �
�
�#
����
��
�����
#��$������#���#!�$��
��

�� 
3
�!�!��� �
� #� �#�!���
� *��!
�
�B�
!�����	
� �� ��� *�
5���� 
�� 
��
�*������*B���������
�������

�
)� ��� ��
��
��
�� �#�� !#����� 
�@� *�

��
�


�� ��� 
�$��� *���B� 
�!�	
����� ���
���
!!�$�� �
�� �
���
� ��� 	�
	���� �
��
$�=���� �
� ��	������!�$�� <#
� 
��	
�
�*���#������	�	���
����
��
��
�*���B�
:�!
�
� ������� �� ����

��� *��� !#��<#�
��

>*
����<#
��
�=��*���!��5
��
��
���

�

)� ��� ��
��
��
�� �#�� !#����� 
�@� *�

��
�

�� ��� 
�$��� *���B� 
�!�	
����� ���
���
!!�$�� �
�� �
���
� ��� 	�
	���� �
��
$�=���� �
� ��	������!�$�� <#
� 
��	
�
�*���#������	�	���
����
��
��
�*���B�
:�!
�
� ������� �� ����

��� *��� !#��<#�
��

>*
����<#
��
�=��*���!��5
��
��
���

�

���.�����)4-������������������$������ ���.�����)4-������������������$������

���� *
�3#�!��� �
� ��� *�
5���� 
�� ��� ����#���
�!���
�� !���
*���
� ��� ��
��
��
� �
!������ ���

���� *
�3#�!��� �
� ��� *�
5���� 
�� ��� ����#���
�!���
�� !���
*���
� ��� ��
��
��
� �
!������ ���



�

� ��/,

E#���� 5B����	
��
� !�����#����� ����=���  �

����
!
�� 
�� ���
�� �
� ��� �
���
��!���
� 
�
���
�5
�!���
�  � ��� ��
	*�� ��=����� �� 
����
!�����	
� �� ��� *�
5���� 
�� 
�
� �
=��	
�����
*��
�� �@�	���� �� ��� �
���
� !#����� 
��	
�
#��!�
��
	
��
� �
������� 
�� �#����  � ���
����
��� 5���!���
�� �
��5
�� ��� �#��� <#
� 
�
#!��
�� ���
� 
�� ���
�� �
�� �9��  � ��� ����� �
�
���
��
�� *��!��	��� ��� �*����!�$�� �
� ���
�!#
����� �
5������ ��� 
�$��  �� 
�� #� !����
�!������ #� #*
��$���  �� 
�� =
�
����� 
3
�!�����
����������!#����
�� ��!�# 
��������
����
�� �
��!�*������ <#
� 
��� �
!
����� *���� ��� 	
3���
���
��!�$�� �
�� �
�������� �
� ��� �
#��$���
��!�# 
���� ��� ���
�*�
��!�$�� �
� ��� *�
5���� 
��

�
��
=��	
������
�

E#���� 5B����	
��
� !�����#����� ����=���  �

����
!
�� 
�� ���
�� �
� ��� �
���
��!���
� 
�
���
�5
�!���
�  � ��� ��
	*�� ��=����� �� 
����
!�����	
� �� ��� *�
5���� 
�� 
�
� �
=��	
�����
*��
�� �@�	���� �� ��� �
���
� !#����� 
��	
�
#��!�
��
	
��
� �
������� 
�� �#����  � ���
����
��� 5���!���
�� �
��5
�� ��� �#��� <#
� 
�
#!��
�� ���
� 
�� ���
�� �
�� �9��  � ��� ����� �
�
���
��
�� *��!��	��� ��� �*����!�$�� �
� ���
�!#
����� �
5������ ��� 
�$��  �� 
�� #� !����
�!������ #� #*
��$���  �� 
�� =
�
����� 
3
�!�����
����������!#����
�� ��!�# 
��������
����
�� �
��!�*������ <#
� 
��� �
!
����� *���� ��� 	
3���
���
��!�$�� �
�� �
�������� �
� ��� �
#��$���
��!�# 
���� ��� �
� ���
�*�
��!�$�� �
� ��� *�
5����

�� 
�
� �
=��	
����� �9� !�	�� ��� �
� ���
��  �
��!�*������ *#��
���� ��
=��� �� ��*��
�� ���

>*#��$�� �
� <#�
�
� *
��#��
�� 
�� ���	���
�
���������
� ��� �
#��$�� 
� ��!�#�� �� �!������ ���
���
��#*!�$��	�	
��B�
���
����
�$����
�

���.�����)7-���+���������������������� ���.�����)7-���+����������������������

�� ��� 
�� �#=���  � �9�� *�
5���� *���� ���
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� %
�
����� 
��
*��	
��� �� 
�� 
=#���� !��5�!��������  �
�
�
� ��� :���� ���
� �
� ��� ��#�!�����
*����
��!�	�
�C���
�����
#��$��4��5��<#
�
�����!���
�
*
!���<#
�
��
����#�!����
�
!��5�!������8�� *���B�� ��� �!!�������� ��
<#�
�
� 5B����	
��
� ��� �
*�

��
��
*�

����� ��� *
������ 
�!��=���� �
��
�
=����� �
� �!!������� #� �
*
!��5��
���3
��� �
� ���
�!���  �� 
�� #� !���� ���
��!#	
���� <#
� �!�
���
�� ���
�
*�

���!�$��<#
� �
�:�� ����!���
������
��� 
�B�� ��	������ ��� ���3
��� �
�
���
�!���  � ��!#	
���� �
�
�
*�

���!�$���
�<#�
�
�
�*�

��
�����
*
������ 
�!��=���� �
�� �
=����� �
�
�!!��������
*#@��
����:����
����
!����
*����
�����!����
����E#����%
�
������

�

�� ��� 
�� �#=���  � �9�� *�
5���� *���� ���
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� %
�
����� 
��
*��	
��� �� 
�� 
=#���� !��5�!��������  �
�
�
� ��� :���� ���
� �
� ��� ��#�!�����
*����
��!�	�
�C���
�����
#��$��4��5��<#
�
�����!���
�
*
!���<#
�
��
����#�!����
�
!��5�!������8�� *���B�� ��� �!!�������� ��
<#�
�
� 5B����	
��
� ��� �
*�

��
��
*�

����� ��� *
������ 
�!��=���� �
��
�
=����� �
� �!!������� #� �
*
!��5��
���3
��� �
� ���
�!���  �� 
�� #� !���� ���
��!#	
���� <#
� �!�
���
�� ���
�
*�

���!�$��<#
� �
�:�� ����!���
������
��� 
�B�� ��	������ ��� ���3
��� �
�
���
�!���  � ��!#	
���� �
�
�
*�

���!�$���
�<#�
�
�
�*�

��
�����
*
������ 
�!��=���� �
�� �
=����� �
�
�!!��������
*#@��
����:����
����
!����
*����
�����!����
����E#����%
�
������

�
+� ���
��!����
�<#
�
�����!��5�!��������
����

E#����
�:#��

�*�
5����������
�!���*���
	
���� �
�
	B��!��� ��� �!!������� <#
�
�*�
�� *��� ������ �� ���5@� �
� ��� 	
����
<#
� :� ��� ���� 
����
!���� �
�
�B��

+� ���
��!����
�<#
�
�����!��5�!��������
����
E#����
�:#��

�*�
5����������
�!���*���
	
���� �
�
	B��!��� ��� �!!������� <#
�
�*�
�� *��� ������ �� ���5@� �
� ��� 	
����
<#
� :� ��� ���� 
����
!���� �
�
�B��



�

� ��/�

�
=�����
� !�����	
� �� ���*�
!��*!���
�
�
����*��*���!��5�!���������

�

�
=�����
� !�����	
� �� ���*�
!��*!���
�
�
����*��*���!��5�!���������

�
/� ��� �
=����� �
� �!!������� *�

��
�  �

�
*�

������ ���
��
�� 
�� �
� ���	��
*�

�!���� ��� 
�� #� !���� �� ���5@� �
�
	
���� �
�
	B��!��� 
� 
�
!�#��B� *��� ���
*
����� �
�=������ �� ���� 
�
!���� *��� 
��
�
!�
������ #����C������ 
�� #� !���� ���
	
���� �@!��!�� <#
� 
� !����
�
��
��
!#������

�

/� ��� �
=����� �
� �!!������� *�

��
�  �
�
*�

������ ���
��
�� 
�� �
� ���	��
*�

�!���� ��� 
�� #� !���� �� ���5@� �
�
	
���� �
�
	B��!��� 
� 
�
!�#��B� *��� ���
*
����� �
�=������ �� ���� 
�
!���� *��� 
��
�
!�
������ #����C������ 
�� #� !���� ���
	
���� �@!��!�� <#
� 
� !����
�
��
��
!#������

�
.� '�� �!!������� <#
� 
	����� #� 5���� ��

�����!����
�����	
����� ��
�!�����	�����
!������*�
5����
���������#�����!���
� �

�� 
�
� �
=��	
����� �
�
�B�� 
�� �
�����

��!#
������
�
!����
�!�����#!�$���
� ���
E#����!�	��*�

��
���

�

'�� �!!������� <#
� 
	����� #� 5���� ��
�����!����
�����	
����� ��
�!�����	�����
!��� ���*�
5����
�� �������#�����!���
�
 � 
�� 
�
� �
=��	
����� �
�
�B�� 
��
�
����� 
�� !#
���� �� 
�
!��� �
�
!�����#!�$���
����E#����!�	��*�

��
��

���.����� )8-� 	��������� ��� ��� ������ ���
�����������

���.����� )8-� 	��������� ��� ��� ������ ���
�����������

�� ����5
C�������C����
��*��!
���
��
=�����
�
� ���3
��� �
� ���
�!���  �
�
*�

���!���
�  � �
� !�������
� ���

>��
�!��� �
� <#$�#	� #��!�
��
�� 
�
���	��B����������
����
��
���

�� ����5
C�������C����
��*��!
���
��
=�����
�
� ���3
��� �
� ���
�!���  �
�
*�

���!���
�  � �
� !�������
� ���

>��
�!��� �
� <#$�#	� #��!�
��
��  � ���
�
�
�
������ 
�� 
�����
���
���9��� 
� ���	��B�
*��� 
�� �
!�
������ �
� ��� E#���� %
�
���� ���
������
����
��
��
>*�
�����
��!��B!�
��
���
*�

���!�$���
�!����#����
�
���� �
��
�"	
��� �
� �!!���
�� *��*��� �� �3
����
!���<#
�!��!#��
����

� ��� ������ �
� ��� ����� 
� �
�
�	����B� 
��
�"	
��� �
� �!!������� *�

��
�
4����!����� 
*�����	
��
� ��� <#
� :� ���

	������ #� 5���� �� �����!��8� ��
�
*�

������� �9� !�	�� 
�� �	*���
� �
��
!�*����� �
�� <#
� 
��� ���#���
��

*
!���!����� 
�� <#
� !���
*���
� �� ���
�!!�������!����
�
!:����5�����

+� ���� 5
C� !
������ ��� ��	��$�� �
� ���
���3
��� �
� ���
�!���  � �
*�

���!���
��

� ��!������B� �� ��� �!!������� ��� 
�� #�
!���� �� ��� �
*�

�����
� �
� @���� <#
�
�!!
���� !��� �
����� ��� �#=��� �
�
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� %
�
����� #���
��5���!�$���������
�<#
���
	*�
�<#
��9����
�


���*#
����
=#���
���
���������
� ���

+� ���� 5
C� !
������ ��� ��	��$�� �
� ���
���3
��� �
� ���
�!���  � �
*�

���!���
��

� ��!������B� �� ��� �!!������� ��� 
�� #�
!���� �� ��� �
*�

�����
� �
� @���� <#
�
�!!
���� !��� �
����� ��� �#=��� �
�
!
�
���!�$�� �
� ��� E#���� %
�
����� #���
��5���!�$���������
�<#
���
	*�
�<#
��9����
�


���*#
����
=#���
���
���������
� ���



�

� ��/+

�
#��$��4
�����	�	�������
�!
�
���!�$��
��� �� 
� 
��	���*���#��� *��� �����!�
����
*���� 
5����� !���#���
� �#����
� ��� E#�����

��#�������!����=#���
�
�����
�*#
����

=#����8��*
����������
�
������!!�������
 � �
*�

�����
� 4��� #� �
*�

�����8�

�B����!�#����
�����������
����
��
���

�
#��$��4
�����	�	�������
�!
�
���!�$��
��� �� 
� 
��	���*���#��� *��� �����!�
����
*���� 
5����� !���#���
� �#����
� ��� E#�����

��#�������!����=#���
�
�����
�*#
����

=#����8��*
����������
�
������!!�������
 � �
*�

�����
� 4��� #� �
*�

�����8�

�B����!�#����
�����������
����
��
��

/� ��� 
�� �#=���� �9��  � :���� ��3���� *���� #�
!
�
� ���!�$��� 
�� *��	
��� �� 
�� 
=#����
!��5�!�������� 
="�� 
�� 
�� !���� #���5
C�
!�����#�������(
�� ����	������� ������
�
���
��
�� ���B� !�	�
�C�� ��� E#����
%
�
������

/� ��� 
�� �#=���� �9��  � :���� ��3���� *���� #�
!
�
����!�$�!
�
���!�$��� 
��*��	
����� 
��

=#����!��5�!��������
="��
��
��!����
#���5
C�!�����#�������(
�� ����	�������
������
����
��
�����B�!�	�
�C�����E#����
%
�
������

��� *��	
�� �#=���� 
�� �
!�
������ �
3��B�
!�����!����
����!��5�!������� �
=����
����
�
#��$�� 	
�����
� #� �
!�#��� �� ���
���	#��!�$�� �
� #�� �
#	
�� �
� #�
!���
������ �
=#���	
��
�� 
�� �
!�
�������
�

�B�*"���!�	
��
���������=�����
�<#
�
�
#��
�� �
� ��� ����� �
� ���
��
��

*
!���!����� 
�� �"	
��� �
� �!!�������
!��� �
�
!:�� �� 5���� *�

��
�� 
��
�9�!�	
��
� ��� 
�� #� !���� �� ���5@� �
�
	
���� �
�
	B��!���  � �
*�

������ <#
�
!��!#��
�� �� ��� �
#��$��� 
�� �"	
��� �
�
�!!���
�!���
*����
��
���#��� ������
 � 
�� *��!
���3
� �
� !�*����� <#
�
�
*�

������ 
*
!���!����� 
�� <#
�
!���
*���
� �� ��� �!!������� !���
�
�
!:�� �� 5����� �� !�����#�!�$��� 
��
��
��
��
� �
!�����B� 5B����	
��
�
!�����#���� ��� E#����%
�
����� 
�� *��	
���
�� 
�� 
=#���� !��5�!�������� 
="��
!���
*�������

�
�

��� *��	
�� �#=���� 
�� �
!�
������ �
3��B�
!�����!����
����!��5�!������� �
=����
����
�
#��$�� 	
�����
� #� �
!�#��� �� ���
���	#��!�$�� �
� #�� �
#	
�� �
� #�
!���
������ �
=#���	
��
�� 
�� �
!�
�������
�

�B�*"���!�	
��
���������=�����
�<#
�
�
#��
�� �
� ��� ����� �
� ���
��
��

*
!���!����� 
�� �"	
��� �
� �!!�������
!��� �
�
!:�� �� 5���� *�

��
�� 
��
�9�!�	
��
� ��� 
�� #� !���� �� ���5@� �
�
	
���� �
�
	B��!���  � �
*�

������ <#
�
!��!#��
�� �� ��� �
#��$��� 
�� �"	
��� �
�
�!!���
�!���
*����
��
���#��� ������
 � 
�� *��!
���3
� �
� !�*����� <#
�
�
*�

������ 
*
!���!����� 
�� <#
�
!���
*���
� �� ��� �!!������� !���
�
�
!:�� �� 5����� �� !�����#�!�$��� 
��
��
��
��
� �
!�����B� 5B����	
��
�
!�����#���� ��� E#����%
�
����� 
�� *��	
���
�� 
�� 
=#���� !��5�!�������� 
="��
!���
*������ ��
�
�	����B���@���*#
�
�

������ 
�� ��� !����
��!�$�� �
� ����� ���
�#����!�	*�
������
��
�����
���
���9��
�� ��� *��� 
�� !���������� :�� �
� ��	����
� ��
��=#����
�
������



�

� ��//

�
!������� ��� !�����#!�$�� �
� ��� E#����  �
���*
�3#�!����
�#��
�
!:�������	#�������
	����
��!���
� <#
� !����
�
��
�*���#��� 
�� 
�� �#���� �
� ���
�5
�!���
��
��� �!!������� !��!#��
��
� *���B��

>*�
��� ����������� 4��� 
�� #� �
�
!���� ���
�
!�
�����8��*����#��
�����!�����!���
��

�� �!��� �
� ��� E#���� !#��<#�
�� �

�5�� ��
*���
��� <#
� �#5�
�
�� ���
� ��� 5B�����
!�����#!�$���
����E#���������
���������
=�����
��
����������
����
��
������<#
�
!��� ���
��������� 
� :� �� ����� �
!�#���
*"���!��� ��� <#
� 
���� !����
5
� �
	�����
���
��#*!�$�� �� �*��C�	�
���� �
��
�
�����������	����
�����
#��$���

�
!������� ��� !�����#!�$�� �
� ��� E#����  �
���*
�3#�!����
�#��
�
!:�������	#�������
	����
��!���
� <#
� !����
�
��
�*���#��� 
�� 
�� �#���� �
� ���
�5
�!���
��
��� �!!������� !��!#��
��
� *���B��

>*�
��� ����������� 4��� 
�� #� �
�
!���� ���
�
!�
�����8��*����#��
�����!�����!���
��

�� �!��� �
� ��� E#���� !#��<#�
�� �

�5�� ��
*���
��� <#
� �#5�
�
�� ���
� ��� 5B�����
!�����#!�$���
����E#���������
���������
=�����
��
����������
����
��
������<#
�
!��� ���
��������� 
� :� �� ����� �
!�#���
*"���!��� ��� <#
� 
���� !����
5
� �
	�����
���
��#*!�$�� �� �*��C�	�
���� �
��
�
�����������	����
�����
#��$����

.� ��� ��� ����� �
� ���
��
� ��� ��=#��
� ���
!�	�
�C���
���!����
����E#����%
�
�����
�
��3#����B� �� 
���� *��� 	
���� �
� ��
>��
���	���� *��� 
�� �
!�
������ �
� ��� E#����
%
�
���� !��� 
�� 5���� �#
��� �
��
��
��
��
�� '�� ����� �
� ���
��
� *���B�
���	��
� ��	��@�� 	
�����
� ��!:
��� ��
��!��*����
� �� �*���
� �����	B��!��� ���

��� !���� 
� !���=���B� 
�� 
�� *��*���
�!���
��	
����#����C���� �
�
>�
��
�B�
��
��� !#��
���� *�
!������� �
�� ��!:
��� �� �
��
�*���
� ��� �*���#��� ����=
�!��� �
�
��
�����!�!�$�� ���	���� *��� 
�� �
!�
������
�
� ��� E#���� %
�
���� !��� 
�� &���� F#
���
�
����
��
��
��

.� ��� ��� ����� �
� ���
��
� ��� ��=#��
� ���
!�	�
�C���
���!����
����E#����%
�
�����
�
��3#����B� �� 
���� *��� 	
���� �
� ��
>��
���	���� *��� 
�� �
!�
������ !��� 
�� 5����
�#
����
����
��
��
��.��� ��� ��� �����
�
����
��
������=#��
����!�	�
�C���
��
�!��� �
� ��� E#���� %
�
����� 
� ��3#����B� ��

���� *��� 	
���� �
� ��
>�� ���	���� *��� 
��
�
!�
������ �
� ��� E#���� %
�
���� !��� 
��
5���� �#
��� �
�� ��
��
��
�� '�� ����� �
�
���
��
� *���B� ���	��
� ��	��@��
	
�����
���!:
�������!��*����
����*���
�
�����	B��!��� ��� 
��� !���� 
�
!���=���B� 
�� 
�� *��*����� *��*��� �!��� 
��
	
���� #����C�����  � 
� 
>�
��
�B� 
�� ���
!#��
���� *�
!������� �
�� ��!:
��� �� �
��
�*���
� ��� �*���#��� ����=
�!��� �
�
��
�����!�!�$�� ���	���� *��� 
�� �
!�
������
�
� ��� E#���� %
�
����� !��� 
�� &����
F#
��5�����#
����
����
��
��
��

Capítulo III: Turno de intervención de 
los accionistas 

Capítulo III:Sección 3ª: Turno de 
intervención de los accionistas 
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Capítulo IV: Votaciones y 
documentación de los acuerdos 

Capítulo III:Sección 4ª: Votaciones y 
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ANEXO 4
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(Cifras en miles de euros) 
    A   C   T   I   V   O Nota 30/04/09  
ACTIVO NO CORRIENTE   1.126.289 
  Inmovilizado intangible 5 3 
  Aplicaciones informáticas   3 
  Inmovilizado material  6 1.827 
  Otras instalaciones, utillaje y mobiliario   1.827 
  Inversiones en empresas del grupo y asociadas a l/p   1.110.058 
  Instrumentos de patrimonio 7 1.108.573 
  Créditos a empresas  11 1.485 
  Inversiones financieras a largo plazo   459 
  Créditos a terceros 11 179 
  Derivados 9 0 
  Otros activos financieros   280 
  Activos por impuestos diferidos 15 13.942 
      
ACTIVO CORRIENTE   1.604.115 
  Activos no corrientes mantenidos para la venta 8 367.480 
  Deudores   17.803 
    Clientes por ventas y prestaciones de servicios  11 1.397 
  Clientes empresas del grupo y asociadas 11 9.333 
  Deudores varios   21 
  Personal   57 
    Activos por impuesto corriente 16 5.419 
    Otros créditos con las administraciones públicas 16 1.576 
  Inversiones en empresas del grupo y asociadas c/p 11 819.849 
    Créditos a empresas   807.629 
    Otros activos financieros   12.220 
  Inversiones financieras a corto plazo   365 
  Valores representativos de deuda   58 
  Otros activos financieros   307 
  Periodificaciones a corto plazo   114 
  Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 10 398.504 
          
    TOTAL ACTIVO   2.730.404 
    P   A   S   I   V   O     
PATRIMONIO NETO   1.981.026 
  Fondos Propios 13 1.980.893 
  Capital   113.706 
  Prima de emisión   1.202.174 
  Reservas   738.213 
  Reserva legal   22.741 
  Otras reservas   715.472 
  Acciones y participaciones en patrimonio propias   -68.461 
  Resultado del periodo   -8.393 
  Otros instrumentos de patrimonio neto   3.654 
  Ajustes por cambios de valor   133 
  Operaciones de cobertura   74 
  Otros   59 
      
PASIVO NO CORRIENTE   137.720 
  Deudas a largo plazo   28.613 
  Derivados 9 28.613 
  Pasivos por impuestos diferidos  15 109.107 
PASIVO CORRIENTE   611.658 
  Deudas a corto plazo   50.030 
  Deudas con entidades de crédito 0 
  Otros pasivos financieros 12 50.030 
  Deudas con empresas del grupo y asociadas c/p    551.829 
  Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar   9.786 
  Proveedores 12 3.972 
  Proveedores empresas del grupo y asociadas 12 2.496 
  Personal 12 2.739 
  Pasivos por impuesto corriente   0 
  Otras deudas con las Administraciones Públicas 16 579 
  Periodificaciones a corto plazo   14 
          
    TOTAL PASIVO   2.730.404 
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Notas explicativas al Balance de Situación del 30 de abril de 2009 

1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

Cintra, Concesiones de Infraestructuras de Transporte, S.A., en adelante Cintra o la Sociedad, sociedad 

dominante del Grupo Cintra. Se constituyó el 3 de febrero de 1998, como sociedad anónima y tiene su domicilio 

social en la Plaza Manuel Gómez Moreno, nº 2, planta 14, Edificio Alfredo Mahou, 28020 Madrid. Está inscrita 

en el Registro Mercantil de Madrid, y su CIF es A-81939209.  

Cintra pertenece a un grupo cuya sociedad dominante es Grupo Ferrovial, S.A, que controla indirectamente el 

66,88%. 

Según los estatutos de la empresa, su objeto social es, principalmente, la realización de las siguientes 

actividades: diseño, construcción, ejecución, explotación, gestión, administración y conservación de toda clase 

de infraestructuras y de obras, públicas y privadas. También incluye la explotación y prestación de todo tipo de 

servicios relacionados con la infraestructura del transporte urbano e interurbano. 

Las actividades anteriores podrán ser desarrolladas por Cintra total o parcialmente, mediante la participación en 

otras sociedades, agrupaciones o consorcios con objeto análogo, domiciliadas en España o en cualquier país 

extranjero. 

2. PROYECTO DE FUSIÓN Y SEGREGACION

El balance de situación cerrado a 30 de abril de 2009 ha sido elaborado con el fin de servir como balance de 

fusión y segregación de Cintra Concesiones de Infraestructuras de Transporte, S.A. de conformidad con los 

proyectos de fusión que serán formulados por los Consejos de Administración de Grupo Ferrovial S.A., 

Ferrovial Infraestructuras S.A., Aeropuerto de Belfast S.A., Cintra Concesiones de Infraestructuras de 

Transporte S.A. y por los administradores mancomunados de Marjeshvan S.L. y Lernamara S.L. y el proyecto 

de segregación que será formulado por los Consejos de Administración de Cintra Concesiones de 

Infraestructuras de Transporte, S.A. y Cintra Infraestructuras, S.A. 

Estructura

La fusión entre Cintra y Grupo Ferrovial S.A. se estructura mediante la realización de una serie de operaciones 

societarias complejas que se describen brevemente a continuación: 

1º. Fusión simplificada:  

Como paso previo e indisolublemente unido a la fusión entre Cintra y Grupo Ferrovial S.A., ésta 

absorberá a Ferrovial Infraestructuras, S.A., Aeropuerto de Belfast, S.A., Marjeshvan, S.L. y 

Lernamara, S.L., con extinción, vía disolución sin liquidación de las sociedades absorbidas y 

transmisión en bloque de todo su patrimonio a la absorbente, que adquirirá, por sucesión universal, 

los derechos y obligaciones de aquellas.  
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2º. Segregación de Cintra: 

También como parte de esta operación compleja de integración, Cintra “filializará” su patrimonio 

empresarial -básicamente consistente en las participaciones que ostenta en las sociedades 

concesionarias, a través de las cuales desarrolla el negocio de infraestructuras de transporte- 

mediante su segregación y transmisión en bloque a favor de un vehículo íntegramente participado, 

Cintra Infraestructuras, S.A., que se arbitrará mediante una operación de segregación total, 

especial y constitutiva, a efectos fiscales, de aportación de rama de actividad. 

Se hace constar que, recientemente, Cintra ha transmitido a terceros las acciones de la sociedad 

Cintra Aparcamientos, S.A. de que era titular, por lo que dichas acciones no forman parte del 

patrimonio que se segrega. 

3º. Fusión entre Cintra Concesiones de Infraestructuras de Transporte S.A. y Grupo Ferrovial S.A. 

Finalmente, se llevará a cabo la absorción de Grupo Ferrovial S.A. por parte de Cintra Concesiones 

de Infraestructuras de Transporte S.A., con extinción, vía liquidación de la absorbida y transmisión 

en bloque de todo su patrimonio a la absorbente, que adquirirá, por sucesión universal, los 

derechos y obligaciones de la sociedad absorbida (fusión “inversa”). Como consecuencia de esta 

operación los accionistas de  Grupo Ferrovial S.A. recibirán en canje acciones de Cintra sin 

compensación complementaria en dinero. Cintra ampliará su capital social en el importe preciso 

para hacer frente al canje de las acciones de Grupo Ferrovial S.A., que podrá minorarse mediante 

la entrega de acciones de autocartera de Cintra.  

Efectos contables de las operaciones

Tanto en la “fusión simplificada” como en la fusión entre Cintra Concesiones de Infraestructuras de 

Transporte S.A. y Grupo Ferrovial, .S.A., a partir del 1 de enero de 2009 las operaciones de las sociedades 

absorbidas se considerarán realizadas a efectos contables por cuenta de las sociedades absorbentes, 

condicionadas a la verificación del cumplimiento de determinadas condiciones suspensivas (1). Así mismo, la 

la operación de segregación y trasmisión del patrimonio de Cintra en favor de Cintra Infraestructuras, S.A. se 

considera que tendrá efecto retroactivo desde el 30 de junio de 2009. 

(1) Condiciones suspensivas: 

- Otorgamiento de las escrituras de fusióny segregación  correspondientes. 

- Realización de las notificaciones y obtención de las autorizaciones administrativas y registros pertinentes. 

- Levantamiento de la prenda existente sobre las acciones de Cintra de las  que actualmente es titular Ferrovial, 

con el fin de que dichas acciones puedan ser aplicadas, en concepto de libres, al canje de acciones de Ferrovial, 

está previsto que, una vez verificada la fusión, la referida prenda quede sustituida por una nueva que tenga por 

objeto acciones de Cintra Infraestructuras, funcionalmente equivalentes a las de Cintra.Esta condición se 

entenderá verificada con el otorgamiento por los bancos acreedores del documento público de cancelación de la 

prenda existente sobre las acciones de Cintra. 

Los correspondientes proyectos de fusión y segregación serán sometidos a la aprobación de las Juntas 

Generales de  Accionistas de las sociedades intervinientes, según le corresponda a cada una de ellas. 
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3. BASES DE PRESENTACIÓN

3.1. Imagen Fiel 

El Balance de Situación se ha realizado para atender a los requisitos del proyecto de fusión y segregación 
descrito en la nota 2 de este documento. 

El Balance de Situación a 30 de abril de 2009 ha sido obtenido de los registros contables de la Sociedad, y se 
presenta de acuerdo con el Plan General de Contabilidad aprobado en el Real Decreto 1514 de 2007, y las 
normas contables establecidas en la legislación mercantil en materia de sociedades, de forma que muestra la 
imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera y de los resultados de la Sociedad. 

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital de ciertas sociedades dependientes y tiene participaciones 
iguales o mayores al 20% del capital de otras. El Balance de Situación a 30 de abril de 2009 no refleja  los 
aumentos o disminuciones patrimoniales que resultarían de aplicar criterios de consolidación mediante 
integración global de las participaciones mayoritarias, y de contabilización según el procedimiento de puesta en 
equivalencia para las otras participaciones significativas.  

Las cuentas anuales consolidadas de acuerdo con las Normas Internacionales de Información Financiera del 
Grupo Cintra presentan un patrimonio neto consolidado atribuible a la sociedad dominante al 30 de abril de 
2009 de 533.847 miles de euros, con un resultado positivo atribuible a la sociedad dominante de 8.415 miles  
de euros, unos activos de 12.038.425 miles de euros y el resto de pasivos de 11.504.578 miles de euros. 

Los datos del Balance de Situación  a 30 de abril y de las notas explicativas del mismo han sido realizados en 
miles de euros. 

3.2. Principios contables

El Balance de Situación a 30 de abril de 2009 se ha confeccionado siguiendo los principios contables indicados 
en la legislación mercantil en vigor. 

3.3. Aspectos críticos de valoración y estimación de la incertidumbre 

La preparación del  Balance exige el uso por parte de la Sociedad de ciertas estimaciones y juicios en relación 
con  el futuro que se evalúan continuamente y se basan en la experiencia histórica y otros factores, incluidas 
las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias actuales.  

Las estimaciones contables resultantes, por definición, raramente igualarán a los correspondientes resultados 
reales. A continuación se explican las estimaciones y juicios que tienen un riesgo significativo de dar lugar a un 
ajuste material en los valores en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio financiero siguiente. 

Valor razonable de derivados y otros instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina 
usando técnicas de valoración. La Sociedad usa el juicio para seleccionar una variedad de métodos y hacer 
hipótesis que  se basan principalmente en las condiciones de mercado existentes en la fecha de cada balance. 

Las operaciones realizadas por la empresa con derivados financieros tienen en general consideración de 
operaciones de cobertura. 

La Sociedad, ha continuado con su estrategia de evitar posiciones especulativas y limitar los riesgos de tipo de 
cambio y tipo de interés. 

La política de cobertura sobre los riesgos de tipo de cambio tiene como objetivo asegurar que los flujos de caja 
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previsibles no se vean afectados por variaciones de los tipos de cambio. De esta forma, las coberturas 
realizadas se destinan a las siguientes operaciones: 

• Proyectos multidivisa sobre transacciones previstas o a realizar. Se entiende por tales aquellos en los que 
los cobros y los pagos no se realizan en la misma divisa. El objetivo de la cobertura de los mismos es 
asegurar que el beneficio de operación (diferencia  entre cobros y pagos) no se vea afectado por las 
fluctuaciones del tipo de cambio. 

• Beneficios obtenidos en filiales extranjeras y dividendos o devoluciones de capital que se prevén recibir de 
dichas filiales. El objetivo en este caso es realizar las coberturas de aquellos flujos previstos para el corto o 
medio plazo. 

3.4. Agrupación de partidas 

A efectos de facilitar la comprensión del balance, este se presenta de forma agrupada, recogiéndose los 
análisis requeridos en las notas correspondientes de la memoria. 

4. NORMAS DE VALORACIÓN

Las principales normas de valoración utilizadas por la Sociedad en la elaboración del Balance son las 
siguientes: 

4.1. Inmovilizado intangible 

Los elementos incluidos en el epígrafe “Inmovilizado intangible” del Balance de Situación a 30 de abril de 2009, 
se reconocen inicialmente por su precio de adquisición o coste de producción, incluyendo los gastos financieros 
capitalizables, y posteriormente se valoran a su coste menos su correspondiente amortización acumulada  y  
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado. Los activos intangibles con vida útil finita se amortizan 
siguiendo el método lineal durante su vida útil con un máximo de 3 años. 

El inmovilizado intangible que tiene la Sociedad son Aplicaciones Informáticas. Las licencias para programas 
informáticos adquiridas a terceros se capitalizan sobre la base de los costes en que se ha incurrido para 
adquirirlas y prepararlas para usar el programa específico. 

4.2. Inmovilizado material

Los elementos incluidos en este epígrafe del Balance de Situación a 30 de abril de 2009, figuran valorados por 
su precio de adquisición o por su coste de producción reducidos por las provisiones y amortizaciones existentes 
sobre los mismos. 

Los importes de los trabajos realizados por la empresa para su propio inmovilizado material se calculan, para 
cada inversión, sumando al precio de las materias consumibles, los costes directos o indirectos imputables a 
dichas inversiones. 

Los gastos de conservación y mantenimiento del inmovilizado material se registran  como gastos del periodo en 
que se incurren. 

Los trabajos que la Sociedad  realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste real incurrido. 

Los costes de ampliación, modernización o mejora que representan un aumento de la productividad o un 
alargamiento de la vida útil de los bienes se capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes. 
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Amortización del inmovilizado material

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste amortizable de 
los activos entre los años de vida útil estimada, atendiendo a la depreciación efectivamente sufrida por su 
funcionamiento, uso y disfrute. 

El inmovilizado material que tiene la Sociedad es mobiliario y equipos para procesos de la información, cuyas 
vidas útiles son de 10 y 3 años respectivamente.  

4.3. Activos no corrientes mantenidos para la venta 

 La empresa clasifica un activo no corriente como mantenido para la venta, si su valor contable se recuperará 
fundamentalmente a través de su venta, en lugar de por su uso continuado, y siempre que se cumplan los 
siguientes requisitos: 

a) El activo ha de estar disponible en sus condiciones actuales para su venta inmediata, sujeto a los términos 
usuales y habituales para su venta; y 

 b) Su venta ha de ser altamente probable, porque concurran las siguientes circunstancias: 

b.1) La empresa debe encontrarse comprometida por un plan para vender el activo y haber iniciado un 
programa para encontrar comprador y completar el plan. 

b.2) La venta del activo debe negociarse activamente a un precio adecuado en relación con su valor 
razonable actual. 

b.3) Se espera completar la venta dentro del año siguiente a la fecha de clasificación del activo como 
mantenido para la venta, salvo que, por hechos o circunstancias fuera del control de la empresa, el plazo 
de venta se tenga que alargar y exista evidencia suficiente de que la empresa siga comprometida con el 
plan de disposición del activo. 

b.4) Las acciones para completar el plan indiquen que es improbable que haya cambios significativos en el 
mismo o que vaya a ser retirado. 

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valorarán en el momento de su clasificación en esta 
categoría, por el menor de los dos importes siguientes: su valor contable y su valor razonable menos los costes 
de venta. La Sociedad ha reclasificado, por su valor contable, como activos no corrientes mantenidos para la 
venta las inversiones de las sociedades de Cintra Chile, Ltd. y sociedades dependientes, así como Cintra 
Aparcamientos, S.A. y sociedades dependientes. 

4.4. Activos Financieros 

4.4.1. Inversiones a vencimiento, préstamos y  cuentas a cobrar 

Tanto las inversiones a vencimiento como los créditos concedidos y las cuentas a cobrar se valoran 
inicialmente por su valor razonable más los costes que sean imputables y posteriormente a coste amortizado 
reconociendo los intereses devengados en función de su tipo de interés efectivo. Dicho interés efectivo es el 
tipo de actualización que iguala exactamente el desembolso inicial del instrumento financiero con la totalidad de 
sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento.  
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No obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año se 
valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que 
el efecto de no actualizar los flujos no sea significativo.  

Al menos al cierre del periodo, se efectúan las correcciones valorativas necesarias por deterioro de valor si 
existe evidencia objetiva de que no se cobrarán todos los importes que se adeudan. El importe de la pérdida 
por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo 
futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo en el momento de reconocimiento inicial. Las 
correcciones de valor, así como en su caso su reversión, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. 
El importe de la provisión es la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos 
futuros de efectivo estimados, descontados al tipo de interés efectivo.  

Los activos financieros son dados de baja del balance cuando se transfieren sustancialmente los riesgos y 
ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero. En el caso concreto de cuentas a cobrar se entiende 
que este hecho se produce en general si se han transmitido los riesgos de insolvencia y de mora. 

4.4.2. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro del valor. 
No obstante, cuando existe una inversión anterior a su calificación como empresa del grupo, multigrupo o 
asociada, se considera como coste de la inversión su valor contable antes de tener esa calificación. Los ajustes 
valorativos previos contabilizados directamente en el patrimonio neto se mantienen en éste hasta que se dan 
de baja.  

Si existe evidencia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efectúan las oportunas correcciones 
valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor 
importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo derivados 
de la inversión, calculados, bien mediante la estimación de los flujos que se espera recibir como consecuencia 
del reparto de dividendos realizado por la empresa participada o baja en cuentas de la inversión de la misma, 
bien mediante la estimación de su participación en los flujos de efectivo que se espera sean generados por la 
empresa participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias como de su enajenación o baja en 
cuentas. 

Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la estimación del deterioro de estas inversiones se toma en 
consideración el patrimonio neto de la sociedad participada corregido por las plusvalías tácitas existentes en la 
fecha de la valoración. La corrección de valor y, en su caso, su reversión se registra en la cuenta de pérdidas y 
ganancias del ejercicio en que se produce. 

4.5. Derivados financieros. 

Los derivados son inicialmente reconocidos por su valor razonable a la fecha de contratación. Las variaciones 
posteriores en el valor razonable se registran igualmente en cada fecha de cierre de balance. El método de 
reconocimiento de las diferencias de valor de estos, dependerá de si el instrumento esta designado como 
cobertura o no y, en su caso del tipo de cobertura. Los diferentes tipos son los siguientes: 
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Cobertura de flujos de caja: 

Su objetivo es cubrir la exposición a transacciones futuras altamente probables y variación de los flujos de caja. 
La pérdida o ganancia en el instrumento de cobertura se registra por la parte no eficiente en la cuenta de 
pérdidas y ganancias, mientras que la parte eficiente se reconoce directamente en el Patrimonio neto del 
Balance de Situación el importe diferido en el Patrimonio neto no se reconoce en la cuenta de resultados hasta 
que las pérdidas o ganancias de las operaciones cubiertas se registren en resultados o hasta la fecha de 
vencimiento de las operaciones. Dicho reconocimiento se realiza en la misma naturaleza de resultados que la 
partida cubierta. 

Por último, en el caso de pérdida de eficiencia de la cobertura el importe reconocido en patrimonio hasta la 
fecha se imputa al resultado de una forma proporcional durante la vida del derivado contratado. 

4.6. Tesorería y equivalentes 

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo en caja, los depósitos a la vista en entidades de 
crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o menor. 

4.7. Patrimonio neto 

Las acciones ordinarias se clasifican como Capital Social. Los costes incrementales directamente atribuibles a 
la emisión de nuevas acciones se presentan en el patrimonio neto como una deducción, neta de impuestos.  

Las adquisiciones de acciones propias de la Sociedad dominante, registrada por su contraprestación pagada, 
incluyendo costes asociados atribuibles, se deducen del patrimonio neto. Cuando estas acciones se venden o 
se vuelven a emitir posteriormente, cualquier importe recibido neto de costes se incluye en el patrimonio neto. 

4.8. Provisiones y pasivos contingentes 

La sociedad registra una provisión cuando existe un compromiso u obligación frente a un tercero que cumple 
los siguientes requisitos: es una obligación presente (legal o implicita), que surge como consecuencia de 
acontecimientos pasados u obligaciones constructivas, cuya liquidación se espera suponga una salida de 
recursos y cuyo importe o momento de ocurrencia no se conocen con certeza, pero puede ser estimada con 
suficiente fiabilidad.  

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que serán necesarios para 
liquidar la obligación usando un tipo antes de impuestos que refleje  las evaluaciones del mercado actual del 
valor temporal del dinero y los riesgos específicos de la obligación. Los ajustes en la provisión con motivo de su 
actualización se reconocen como un gasto financiero conforme se van devengando.  
Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un año, con un efecto financiero no significativo no se 
descuentan. 

Por su parte se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como consecuencia 
de sucesos pasados, cuya materialización está condicionada a que ocurra o no, uno o más eventos futuros, 
independientes de la voluntad de la entidad. Dichos pasivos contingentes no son objeto de registro contable 
presentándose detalle de los mismos en la memoria (nota 4.16). 
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4.9. Provisiones para pensiones, indemnizaciones  y obligaciones similares

No existen en la Sociedad planes de pensiones ni obligaciones similares. 

De acuerdo con la reglamentación de trabajo vigente, la Sociedad está obligada al pago de indemnizaciones a 
los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad 
considera que no se producirán pagos significativos por este concepto en el futuro.  

4.10. Pasivos financieros 

4.10.1. Débitos y partidas a pagar 

Estas deudas se reconocen inicialmente a valor razonable neto de los gastos incurridos en la transacción, 
registrándose posteriormente por su coste amortizado según el método de interés efectivo. Dicho interés 
efectivo es el tipo de actualización que iguala exactamente la corriente esperada de pagos futuros previstos 
hasta el vencimiento del pasivo con el importe inicial recibido. En el caso de que la tasa de interés efectiva se 
considere inicialmente distinta del interés de mercado se valora el pasivo teniendo en cuenta el valor actual de 
los flujos futuros a esa tasa de mercado en el caso de préstamos con tipo de interés explícito. De no 
encontrarse dicho tipo de interés concretado la valoración de estos también se realiza al mencionado tipo de 
interés de mercado. 

En el caso de producirse renegociación de deudas existentes, se considera que no existen modificaciones 
sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el mismo que el que otorgó el 
préstamo inicial y el valor actual de los flujos de caja incluyendo los costes de emisión y formalización 
asociados al mismo usando el método del interés efectivo no difiere en más de un 10% del valor actual de los 
flujos de caja pendientes de pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo método. 

4.10.2. Pasivos a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias: 

Tienen la consideración de pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y 
ganancias todos aquellos pasivos mantenidos para negociar que se emiten con el propósito de readquirirse en 
el corto plazo o forman parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados 
conjuntamente para obtener ganancias en el corto plazo, así como los pasivos financieros que designa la 
Sociedad en el momento del reconocimiento inicial para su inclusión en esta categoría por resultar en una 
información más relevante. Los derivados también se clasifican como mantenidos para negociar siempre que 
no sean un contrato de garantía financiera ni se hayan designado como instrumentos de cobertura  

Estos pasivos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por su valor 
razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la cuenta de pérdidas y ganancias del 
ejercicio. Los costes de transacción directamente imputables a la emisión se reconocen en la cuenta de 
pérdidas y ganancias del ejercicio en que surgen. 

4.11. Impuesto sobre sociedades e Impuestos diferidos 

El ingreso o gasto por impuesto sobre beneficios es el importe que, por este concepto, se devenga en el 
ejercicio y que comprende tanto el ingreso como el gasto por impuesto corriente como por impuesto diferido. 

Tanto, el ingreso como el gasto, por impuesto corriente como diferido se registra en la cuenta de pérdidas y 
ganancias. No obstante, se reconoce en el patrimonio neto el efecto impositivo relacionado con partidas que se 
registran directamente en el patrimonio neto. 
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Los activos y pasivos por impuesto corriente se valorarán por las cantidades que se espera pagar o recuperar 
de las autoridades fiscales, de acuerdo con la normativa vigente o aprobada en la fecha de aprobación de estas 
cuentas. 

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias 
que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. Sin embargo, si los 
impuestos diferidos surgen del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una transacción distinta de 
una combinación de negocios que en el momento de la transacción no afecta ni al resultado contable ni a la 
base imponible del impuesto no se reconocen. El impuesto diferido se determina aplicando la normativa y los 
tipos impositivos aprobados o a punto de aprobarse en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el 
correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide. 

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte probable que se vaya a disponer 
de ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las diferencias temporarias. 

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en sociedades 
dependientes, asociadas y negocios conjuntos, excepto en aquellos casos en que la Sociedad puede controlar 
el momento de reversión de las diferencias temporarias y además es probable que éstas no vayan a revertir en 
un futuro previsible. 

4.12. Conversión transacciones moneda extranjera 

La conversión de las transacciones realizadas por las sociedad en una moneda distinta de la moneda funcional 
que es el euro se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de formalizar cada operación o al 
tipo de cierre en el caso de saldos vivos a la fecha de elaboración de  este Balance de Situación. 

Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidación de estas transacciones y de la 
conversión a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda 
extranjera se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto si se difieren en patrimonio neto como 
las coberturas de flujos de efectivo cualificadas y las coberturas de inversión neta cualificadas. 

4.13. Sistemas Retributivos liquidados mediante entrega de opciones sobre acciones 

La Sociedad opera un plan de compensaciones basadas en acciones. Por un lado, la Sociedad reconoce los 
servicios de los empleados recibidos a cambio de la concesión de la opción como un gasto en el momento de 
su obtención y por otro el correspondiente incremento en el patrimonio neto. El importe total que se lleva a 
gastos durante el período de devengo se determina por referencia al valor razonable de las opciones 
concedidas. 

Los Sistemas Retributivos liquidados mediante entrega de opciones sobre acciones, son valorados en el 
momento inicial de otorgamiento a valor razonable mediante un método financiero basado en un modelo 
binomial mejorado teniendo en cuenta el precio de ejercicio, la volatilidad, el plazo de ejercicio, los dividendos 
esperados, el tipo de interés libre de riesgo y las hipótesis realizadas respecto al ejercicio esperado anticipado. 
Sobre dicha valoración inicial no se realiza ninguna reestimación posteriormente. Dicho valor se reconoce 
dentro de la partida de gastos de personal de forma proporcional al periodo de tiempo establecido como 
requisito de permanencia del empleado, reconociendo su contrapartida en el patrimonio.  
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4.14. Estimaciones y juicios contables. 

En el Balance de Situación  a 30 de abril de 2009 se han utilizado estimaciones realizadas por los 
Administradores para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran 
registrados en ellas. Básicamente, estas estimaciones se refieren a: 

G La vida útil de los activos materiales e intangibles 
G La valoración de las opciones sobre acciones. 
G Evaluación de posibles contingencias por riesgos legales y fiscales 

4.15. Transacciones entre partes vinculadas. 

Con carácter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento inicial por su 
valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se registra 
atendiendo a la realidad económica de la operación. La valoración posterior se realiza conforme con lo previsto 
en las correspondientes normas. 

4.16. Gestión del riesgo financiero. 

a) Factores de riesgo financiero 

Las actividades de la Sociedad están expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo 
riesgo de tipo de cambio, riesgo del tipo de interés y riesgo de precios), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El 
programa de gestión del riesgo global de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados financieros 
y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera. La Sociedad emplea 
derivados para cubrir ciertos riesgos. 

La gestión del riesgo está controlada por el Departamento de Tesorería de la Sociedad  que identifica, evalúa y 
cubre los riesgos financieros con arreglo a las políticas establecidas. 
  
Dentro de los riesgos financieros a los que se ve expuesto la empresa, figuran aquellos derivados de las 
garantías y avales necesarios para el desarrollo de la actividad de la compañía. 

A 30 de abril de 2009, la Sociedad tiene avales bancarios ante terceros y garantías comprometidas con otras 
empresas del Grupo para el desarrollo de su actividad. 
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A 30 de abril de 2009, Cintra se encuentra avalada ante terceros para hacer frente a potenciales riesgos; el 
detalle de los avales según las distintas entidades avalistas es el siguiente:  

Entidad avalista Moneda 
Miles 

Moneda 
Miles 
Euros 

Limite Líneas 
avales 

UF(*) 350 9.565
USD 61.106 61.106

SANTANDER  70.671 70.671
  UF 366 9.989
  USD 83.900 63.517
  EUR 27.075 27.075

BBVA    100.581 125.000
  USD 13.750 10.410

FORTIS    10.410 30.000
  UF 17 451
  EUR 81.793 81.793

POPULAR   82.244 85.000
Total     263.906 310.671

(*) UF: Unidad de Fomento (Chile) 

Con fecha 24 de junio de 2009 la Sociedad ha formalizado dos nuevas líneas de avales, una con Banco 
Espirito Santo por importe de 35.000 miles de euros y otra con Bancaja por importe de 2.250 miles de 
euros. 

Los avales a 30 de abril  de 2009 clasificados atendiendo a la finalidad de los mismos es el siguiente: 

Concepto Entidad Avalista 
Miles 
Euros 

Collipulli- Temuco BBVA  5.464
Santiago Talca B. Santander 6.342
Talca Chillan BBVA  4.524
Temuco Rio Bueno B. Santander 5.464
Autopista del Maipo Banco Popular 4.711
Nea Odos Banco Popular 44.802
Nea Odos BBVA  26.672
Central Greece Banco Popular 30.731
Central Greece B. Santander 26.672
Scut Azores (1) B. Santander 27.707

Autopista Madrid Levante BBVA 11
Autopista Alcala- O´donell SCH  4.074
Total Concesiones    187.174 
North Tarrant BBVA  42.585
LBJ BBVA  20.819
LBJ FORTIS  10.410
Algarve Litoral Banco Popular 2.000
Total Licitaciones    75.814
Otros    918
Total Avales   263.906

(1)   Aval contratado por Cintra que se subdivide en otros dos avales ,el primero cuyo 
importe asciende a27.606  miles de euros, y otro por cuenta de Ferrovial Agromán, S.A., de 
101 miles de euros, sociedade que participa en Euroscut Azores. 
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Los gastos incurridos hasta abril de 2009 por los avales detallados han sido de 256 miles de euros, siendo 
los tipos medios aplicados para los avales económicos (para concesiones) de un 0,05% trimestral y para 
los técnicos (para licitaciones) 0,03% trimestral.  

Los avales presentados en las ofertas de licitación, por  75.814 miles de euros, son requisitos de obligado 
cumplimiento en estos procesos, de tal forma que garantizan la presentación de la oferta por parte de la 
Sociedad. Así mismo, se presentan avales para el pago de derechos y cumplimiento de obligaciones 
según lo establecido en los distintos contratos de concesiones de sociedades participadas; por importe de 
187.174 miles de euros. Estos avales son para garantizar los posteriores procesos de construcción y  
explotación de las sociedades concesionarias. 

La Sociedad estima que los pasivos no previstos a 30 de abril de 2009 que pudieran originarse por los 
avales presentados, si los hubiera, no serían significativos. 
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En cuanto a la situación de las expropiaciones a 30 de abril de 2009, en algunas sociedades del grupo Cintra, 
indicar lo siguiente: 

En el ejercicio 2008 se reconoció en dichas sociedades un mayor valor de las expropiaciones. Para la 
estimación del importe de las expropiaciones se tomó como referencia las resoluciones del correspondiente 
Jurado de Expropiación mediante la aplicación directa del importe así resuelto si lo hubiere o en los 
expedientes que no lo tengan, mediante el importe así resuelto para casos semejantes, con ajuste, en su 
caso,  en atención a las peculiaridades del expediente, todo ello junto con los intereses estimados 
devengados. 

El Tribunal Supremo notificó durante el año 2008 alguna sentencia en relación con la valoración del suelo en 
las expropiaciones de autopistas con suelo en la Comunidad de Madrid. 

En términos generales, por lo que se refiere al suelo expropiado para la ejecución de las autopistas radiales, 
las sentencias consideran que el suelo debe valorarse en función de su clasificación y, en consecuencia, 
consideran que el suelo clasificado como no urbanizable debe valorarse como tal y no como sistema general; 
no obstante, elevan significativamente la valoración del suelo no urbanizable inicialmente previsto. Por otra 
parte, respecto al suelo expropiado para la ejecución de la  circunvalación a Madrid, M-45, el Tribunal 
Supremo ha considerado el suelo expropiado por donde discurre como integrante de un sistema general; por 
ello, según su criterio, debe valorase como suelo urbanizable independientemente de la clasificación que 
tuviera dicho suelo. En consecuencia, se eleva significativamente la valoración del suelo respecto al 
inicialmente previsto, principalmente el no urbanizable. Es razonable suponer que este criterio sea de 
aplicación al suelo por donde discurre la circunvalación a Madrid M-50, conforme ya hizo el Tribunal Superior 
de Justicia de Madrid. 

En cualquier caso, la Sociedad considera que las sociedades concesionarias en Madrid participadas por esta 
Sociedad razonablemente tendrían derecho a obtener el reequilibrio económico financiero de la concesión.  

Autopista Alcalá O’Donell, el 2 de junio de 2009 presentó ante la Consejería de Trasnportes e Infraestructuras 
de la Comunidad de Madrid la solicitud de resolución del contrato concesional, fundada en una modificación del 
presupuesto de las obras superior al 20% del presupuesto original como consecuencia de modifcaciones en el 
proyecto introducidas por orden de la Administración concedente. En la actualidad el expediente permanece en 
suspenso pues la sociedad negocia con la Administración alternativas para continuar la ejecución del contrato. 
En cualquier caso, la resolución del contrato, atendida la causa que ha motivado la solicitud, no implicaría 
perjuicio a la sociedad concesionaria que, por expresa disposición legal, mantendría siempre derecho a la 
recuperación de la totalidad de la inversión además de los costes asociados incurridos. 

Por otra parte, otras sociedades del grupo Cintra son parte demandada en diversos litigios, el efecto  en los 
estados financieros adjuntos de dichos litigios no debería ser significativo. 

Riesgo de mercado: Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad opera en el ámbito internacional y, por tanto, está expuesto a riesgo de tipo de cambio por 
operaciones con divisas, especialmente el dólar americano, dólar canadiense, el peso chileno y el zloty polaco, 
por tener su actividad en estas divisas. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, 
activos y pasivos reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero. 

La dirección ha establecido una política de gestión del riesgo de tipo de cambio de moneda extranjera frente a 
la moneda funcional. Para gestionar el riesgo de tipo de cambio que surge de transacciones comerciales 
futuras y los activos y pasivos reconocidos, se usan contratos a plazo, negociados por el Departamento de 
Tesorería. El riesgo de tipo de cambio surge cuando las transacciones comerciales futuras o los activos o 
pasivos reconocidos están denominados en una moneda que no es la moneda funcional de la entidad. 
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La Sociedad posee varias inversiones en operaciones en el extranjero, cuyos activos netos están expuestos al 
riesgo de conversión de moneda extranjera. El riesgo de tipo de cambio sobre los activos netos de las 
operaciones en el extranjero de la Sociedad se gestiona, principalmente, mediante recursos ajenos 
denominados en las correspondientes monedas extranjeras. 

Durante el periodo se han realizado varias coberturas de tipo de cambio euro – dolar canadiense para cubrir  
los dividendos en origen  de la autopistas 407 ETR Concesión Company. A 30 de abril de 2009 no hay importes 
cubiertos. 

Riesgo de mercado: Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se gestiona por grupos. El riesgo de crédito surge de efectivo y equivalentes al efectivo, 
instrumentos financieros derivados y depósitos con bancos e instituciones financieras, así como de clientes 
mayoristas y minoristas, incluyendo cuentas a cobrar pendientes y transacciones comprometidas. En relación 
con los bancos e instituciones financieras, únicamente se aceptan entidades a las que se ha calificado, de 
forma independiente con una categoría mínima de rating “A”. 

Riesgo de mercado: Riesgo de liquidez

Una gestión prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y valores negociables 
suficientes, la disponibilidad de financiación mediante un importe suficiente de facilidades de crédito 
comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado. Dado el carácter dinámico de los 
negocios subyacentes, el Departamento de Tesorería de la Sociedad tiene como objetivo mantener la 
flexibilidad en la financiación mediante la disponibilidad de líneas de crédito comprometidas. 

La dirección realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez de la Sociedad (que comprende 
las disponibilidades de crédito (nota 12 y 14) y el efectivo y equivalentes al efectivo (nota 10)) en función de los 
flujos de efectivo esperados. 

b)  Estimación del valor razonable 

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se determina usando 
técnicas de valoración. La Sociedad utiliza una variedad de métodos y realiza hipótesis que se basan en las 
condiciones del mercado existentes en cada una de las fechas del balance. Para la deuda a largo plazo se 
utilizan precios cotizados de mercado o cotizaciones de agentes. Para determinar el valor razonable del resto 
de instrumentos financieros se utilizan otras técnicas, como flujos de efectivo descontados estimados. El valor 
razonable de los contratos de tipo de cambio a plazo se determina usando los tipos de cambio a plazo 
cotizados en el mercado en la fecha del balance. 

Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por operaciones comerciales se aproxima a su valor 
razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la presentación de información financiera 
se estima descontando los flujos contractuales futuros de efectivo al tipo de interés corriente del mercado del 
que puede disponer la Sociedad para instrumentos financieros similares. 

4.17. Política medioambiental 

Dadas las actividades a las que actualmente se dedica la empresa, la misma no tiene responsabilidades, 
gastos, activos, provisiones ni contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en 
relación con el patrimonio, la situación financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen 
desgloses específicos en la presente memoria respecto a información de cuestiones medioambientales. 
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5. INMOVILIZADO INTANGIBLE  

La composición y el movimiento del inmovilizado intangible a 30 de Abril de 2009 es la siguiente: 

Miles de euros 

Inmovilizado intangible 
Saldo a 
1/1/09 Adiciones Retiros 

Saldo a 
30/04/2009 

Inversión aplicaciones informáticas 88 0 0 88 
Amortización aplicaciones informáticas -84 -1 0 -85 
Total aplicaciones informáticas 4 -1 0 3 
          

Total inmovilizado intangible 4 -1 0 3 

A 30 de abril de 2009 no se han reconocido ni revertido correcciones valorativas por deterioro para ningún 
inmovilizado intangible. 

Al 30 de abril de 2009 existe inmovilizado intangible, todavía en uso, y totalmente amortizado con un coste 
contable de 75  miles de euros. Durante el periodo 2009 no ha habido retiros. 

6. INMOVILIZADO MATERIAL

La composición y el movimiento del inmovilizado material a 30 de Abril de 2009  es la siguiente:  

Miles de euros 

Inmovilizado material 
Saldo a  
1/1/09 Adiciones Retiros 

Saldo a 
30/04/09 

Mobiliario 2.060 4 0 2.064 
Amortización mobiliario -310 -57 0 -367 
Total Mobiliario 1.750 -53 0 1.697 

Equipos para el proceso de información 439 17 0 456 
Amortización equipos para proceso de información -286 -39 0 -325 
Total equipos para proceso de información 153 -22 0 131 
          

Total inmovilizado material 1.902 -75 0 1.827 

A 30 de abril de 2009 no se han reconocido ni revertido correcciones valorativas por deterioro para ningún 
inmovilizado material. 

A 30 de abril de 2009 hay equipos para procesos de la información con un coste de 135 miles de euros que 
están totalmente amortizados y que todavía están en uso.  

A 30 de abril de 2009 hay mobiliario con un coste de 7 miles de euros que están totalmente amortizados y que 
todavía están en uso.  

La Sociedad tiene contratadas varias pólizas de seguros para cubrir los riesgos a que están sujetos los 
elementos del inmovilizado material. La cobertura de estas pólizas se considera suficiente. 

A la fecha del Balance no hay intereses ni diferencias de cambio capitalizados. 
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No existen elementos de inmovilizado material afectos a garantías, ni subvencioes relacionadas con el 
inmovilizado no afecto a reversión  ni existe inmovilizado no afecto a la explotación. 

7. INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

El movimiento de este subepígrafe a 30 de abril de 2009 es el siguiente:  

Miles de euros 
Saldo a  Instrumentos de patrimonio en empresas del grupo y 

asociadas 1/01/09  Adiciones Retiros Saldo a 30/04/09 
Instrumentos de patrimonio 1.104.000 9.712 -1.742 1.111.970 
Correcciones valorativas -5.860 0 2.463 -3.397 

Total instrumentos de patrimonio 1.098.140 9.712 721 1.108.573 

El detalle de la participación en empresas del grupo a 30 de abril de 2009 es la siguiente: 

Miles de euros 

Sociedades Inversión Provisión Desembolsos 
Pendientes 

Coste Neto en 
libros 

Autopista del Sol, S.A.  187.734  -957 186.777 
Autopista Terrasa–Manresa, S.A.  43.939   43.939 
Autopista Trados-45, S.A. 12.535   12.535 
Inversora de Autopistas del Sur, S.L. 177.041   177.041 
Inversora Autopistas de Levante, S.L. 47.838   47.838 
Autopista de Toronto, S.L. 9.265   9.265 
407 Toronto Highway BV 369.126   369.126 
Algarve International BV 14   14 
Euroscut Norte Litoral, S.A. 76.103   76.103 
Euroscut Algarve, S.A. 35.312   35.312 
Euroscut Açores, S.A. 30.544   30.544 
Autostrada Poludnie, S.A. 12.506   12.506 
Laertida, S.L. 7.060   7.060 
Cintra Autopistas Integradas, S.A. 5.060 -4.397  663 
Eurolink Motorway 2.805   2.805 
Financinfrastructures Ltd 64.580   64.580 
Nea Odos Concession, S.A. 19.287   19.287 
Central Greece Motorway Concession 13.171   13.171 
Cintra Inversora de Autopistas Cataluña S.L. 6   6 

Total Coste Neto en Libros 1.113.927 -4.397 -957 1.108.573 

Las correcciones valorativas sobre las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo y asociadas han 
sido calculdas y registradas de conformidad a lo establecido en el apartado tercero de las normas de 
valoración. 

Las principales operaciones realizadas hasta 30 de abril de 2009 son las siguientes: 
     
- Se ha ampliado capital en Euroscut Azores, S.A. por importe de 6.356 miles euros, en los meses de 

enero y abril de 2009 por importe de 3.017 y 3.339 miles de  euros respectivamente. 

- En marzo de 2009 se ha ampliado capital en Inversora Autopistas del Sur, S.L. por importe de 3.355 
miles de euros. 
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- En febrero de 2009 se ha liquidado la sociedad Autoestrada per la Lombardia, SPA, dandose de baja la 
participación por importe de 6.800 miles de euros, los desembolsos pendientes por importe de  5.100 
miles de euros y las provisiones por 1.463 miles de euros.  

En el Anexo I se presenta el detalle de todas las sociedades dependientes y asociadas en las que la Sociedad 
participa, ya sea directamente o a través de alguna otra sociedad del Grupo, indicando su actividad, domicilio y 
porcentaje de participación. 

En el siguiente cuadro se presenta un detalle del coste en libros y de los principales componentes de los fondos 
propios de las sociedades (no auditadas para el periodo objeto de esta Memoria) en las que la Sociedad 
participa directamente a 30 de abril de 2009 en miles de euros: 

Miles de euros 

Sociedades (1) Coste neto 
en libros Capital 

Resto 
patrimonio 

neto 

Resultado 
neto del 
periodo 

Total 
Patrimonio 

Neto 

Autopista del Sol, S.A.  
186.777 141.862 17.396 454 159.712 

Autopista Terrasa–Manresa, S.A.  
43.939 83.411 62.129 7.575 153.115 

Autopista Trados-45, S.A. 
12.535 25.069 36.087 2.660 63.816 

Inversora de Autopistas del Sur, S.L. 
177.041 44.184 99.405 -6.131 137.458 

Inversora Autopistas de Levante, S.L. 
47.838 67.918 -36.210 -5.558 26.150 

Autopista de Toronto, S.L. 
9.265 9.265 2.216 65 11.546 

Laertida, S.L. (1) 
7.060 103 4.919 -449 4.573 

Cintra Autopistas Integradas, S.A. (2) 
663 5.060 -4.397 -628 35 

Cintra Inversora de Autopistas Cataluña S.L. (1) 
6 6 -73.352 -5.180 -78.526 

407 Toronto Highway BV 
369.126 18  49.388 32.261 81.667 

Algarve International BV 
14 18 3.242 176 3.436 

Euroscut Norte Litoral, S.A. 
76.103 100.757 24.728 222 125.707 

Euroscut Algarve, S.A. 
35.312 45.266 7.023 -165 52.124 

Euroscut Açores, S.A. 
30.544 33.835 -11 -2 33.822 

Autostrada Poludnie, S.A. 
12.506 11.280 1.981 101 13.362 

Eurolink Motorway 
2.805 4.250 -14.669 -241 -10.660 

Financinfrastructures Ltd 
64.580 64.580 3.071 281 67.932 

Nea Odos Concession, S.A. 
19.287 57.851 54.005 0 111.856 

Central Greece Motorway Concession 
13.171 39.504 73.814 0 113.318 

          

Total 1.108.573         
 (1) Datos no auditados 

(2) Cintra tiene en estas sociedades un préstamo participativo que restablece el equilibrio patrimonial ver  nota 11. 
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El resumen a 30 de abril de 2009 de las concesiones que explotan las distintas sociedades participadas 
concesionarias de autopistas es el siguiente: 

Autopistas %(1)
Inversión 

Gestionada 
(M€)  

Longitud 
(Km) 

Período de 
concesión 

Años 
restantes 

Tipo de 
peaje Situación Fecha entrada 

operación 

Canadá               

407 ETR 53,23% 242,8 108,0 1999-2098 89 Real / 
Cerrado O Mayo 1999 

EE UU               

Chicago Skyway 55,00% 234,7 12,5 2005-2104 95 Real / 
Cerrado O  Enero 2005 

IndianaToll Road 50,00% 251,9 252,6 2006-2081 72 Real / 
Ambos O Junio 2006 

SH 130 65,00% 54,7 64,0 2007-2062 55 Real / 
Abierto C - 

España               

Ausol I 80,00% 82,7 1996-2046 37 Real / 
Abierto O Junio 1999 

Ausol II 80,00% 
187,7 

22,5 1999-2054 45 Real / 
Abierto O Agosto 2002 

Autema 76,28% 43,9 48,3 1986-2036 27 Real / 
Abierto O Junio 1989 

M-45 50,00% 12,5 14,5 1998-2029 20 En sombra O Marzo 2002 

Radial-4 55,00% 172,3 97,2 2000-2065 56 Real / 
Abierto O Abril 2004 

Madrid-Levante 52,19% 47,8 182,8 2004-2040 31 Real / 
Cerrado O Julio 2006 

M-203 100,00% 64,8 12,3 2005-2035 (2) 26 Real / 
Cerrado C - 

Chile (*)               

Santiago-Talca 100,00% 98,0 265,0 1999-2024 (3) 15 Real / 
Abierto O Octubre 2001 

Talca-Chillán 67,61% 39,4 193,3 1996-2015 (3) 6 Real / 
Abierto O Octubre 1999 

Collipulli-Temuco 100,00% 70,7 144,0 1999-2024 (3) 15 Real / 
Abierto O Junio 2001 

Temuco-Río 
Bueno 75,00% 15,9 171,0 1998-2023 14 Real / 

Abierto O Septiembre 2001 

Chillán-Collipulli 100,00% 43,3 160,0 1998-2021 14 Real / 
Abierto O Junio 2003 

Portugal               
Algarve 77,00% 35,3 129,8 2000-2030 21 En sombra O Enero 2004 

Norte-Litoral 75,53% 76,1 119,0 2001-2031 22 En sombra O Febrero 2006 

Azores 89,00% 24,2 93,7 2006-2036 30 En sombra C - 

Irlanda               

M4-M6 66,00% 25,2 36,0 2003-2033 24 Real / 
Abierto O Diciembre 2005 

M3  95,00% 37,1 50,0 2007-2052 45 Real / 
Abierto C - 

Grecia               

Central Greece 33,34% 13,2 231,0 2006-2036 30 Real / 
Abierto - - 

Ionian Roads 33,34% 19,3 379,5 2006-2036 30 Real / Mixto Ambos - 

TOTAL 1.811 M€ 2.870 Km     

O: Operación  C:Construcción 
(1) Participación directa e indirecta de CINTRA.
(2) Prorrogable un año más en función de los índices de siniestrabilidad. 
(3) Con extensión o reducción de acuerdo a MDI.

(*)Si no se tienen en cuenta la inversión gestionada y los km que suponen las autopistas gestionadas en Chile 
al considerarse un activo no corriente mantenido para la venta, el total de inversión gestionada sería de 1.544 
miles de euros y una longitud de 1.937 KM 

La Sociedad, además ha resultado adjuticataria de tres concesiones que se encuentran en este momento en 
proceso de negociación: Autopista de peaje A1 en Polonia (179 km  y 35 años de concesión) , North Tarrant 
Express en Texas EEUU (21 km de autopistas y 52 años de concesión)  y LBJ Infrastructure Group también en 
Texas EEUU (27 km de autopistas y 52 años de concesión).  
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El resumen a 30 de abril de 2009 de las concesiones que explotan las distintas sociedades participadas 
concesionarias de aparcamientos, cuya inversión ha sido reclasificada como mantenida para la venta,  es el 
siguiente:  

Actividad País Nº Plazas Estado 
ORA España 149.110 O 
Mantenimiento España 10.063 O 
  Andorra  825 O 
  U.K 28.363 Gestión 
  España 53.632 C-O 
  España 32.124 Gestión 
Rotación   114.944   
Residentes   27.008  O 

Total   301.125   
          C: Construcción O: En Operación 

8. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

Las inversiones correspondientes a las sociedades de Cintra Aparcamientos, S.A. y Cintra Chile, Ltda. se 
presentaron en el ejercicio 2008, como mantenidos para la venta, siguiendo la aprobación en el Consejo de 
poner en marcha un plan específico de desinversiones. Se espera que la fecha de finalización de ambas 
transacciones sea durante el ejercicio 2009. A 30 de abril de 2009 se siguen presentando de la misma manera, 
ya que no ha variado ninguna circunstancia. 

El detalle de las inversiones mantenidas para la venta del período es el siguiente:  

Miles de euros 

Sociedades Coste neto 
en libros Capital 

Resto 
patrimonio 

neto 

Resultado 
neto del 
periodo 

Total 
Patrimonio 

Neto 

Cintra Chile, Ltda. (1)
304.912 321.775 186.290 17.249 525.314 

Cintra Aparcamientos, S.A. (1)
62.568 67.701 51.274 21.804 140.779 

          

Total 367.480         

La sociedad a 30 de abril no tiene provsiones ni desembolso pendientes en estas participaciones. 

El valor de mercado menos los costes de venta es superior al coste de la participación de Cintra en dichas  
sociedades.
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Adicionalmente, Cintra, S.A. a 30 de abril de 2009 mantiene con ambas sociedades otras partidas de Activos y 
Pasivos no reclasificadas como Activos no corrientes mantenidos para la venta, y que se detallan a 
continuación: 

Miles de euros

Sociedades 

Créditos a 
corto plazo 

Deudas a 
corto plazo Provedores Clientes 

Cintra Aparcamientos. S.A. 113.116 0 -107 1.662 

Balsol, S.A. 0 9 0  0 

Dornier, S.A.  0 52 0 10 

Femet, S.A.  91 10 0 0 

Cintra Chile Limitada 1 0 -1 260 

Ruta de los Ríos 0 0 0 35 

Ruta de la Araucania 0 0 0 109 

Autopista del Maipo, S.A. 0 0 0 112 

Saldos con activos mantenidos para la venta 113.208 71 -108 2.188 
 

9. DERIVADOS

El detalle de las coberturas y sus correspondientes valores razonables a 30 de abril  de 2009, así como el 
vencimiento de los nocionales con los que están vinculados, es el siguiente:  
  

Miles de euros   Vencimientos nocionales 

Tipo de instrumento 

Valor 
razonable a 

30/04/09 31/12/09 31/12/10 31/12/11 31/12/12 
31/12/13 y 
siguientes TOTAL 

Equity Swaps -28.613 922 1.868 13.220 3.567 24.411 43.988 

Total saldos en el  Pasivo -28.613 922 1.868 13.220 3.567 24.411 43.988 
                

Total coberturas financieras -28.613 922 1.868 13.220 3.567 24.411 43.988 

Los nocionales relacionados en esta tabla incluyen la totalidad de los mismos contratados a 30 de abril de 
2009. De esta forma se presentan los vencimientos de  los mismos con signo positivo y los aumentos futuros ya 
contratados en su importe con signo negativo. 

Descripción de principales coberturas y su impacto en resultado y patrimonio

La explicación de la variación del valor razonable de las coberturas financieras a 30 de abril de 2009 así como 
las principales características de los derivados contratados por la Sociedad es la siguiente: 

Miles de euros Valor razonable   Impacto en Balance Impacto en PyG   

Tipo de 
instrumento 

Saldo a 
30/04/09 

Saldo a 
1/01/09 Variación 

Impacto en 
Reservas 

Diferencias 
de cambio 

Otros 
impactos 

Valor 
razonable 

Otros  
impactos TOTAL 

Equity Swaps -28.613 -26.700 -1.913 0 0 0 -1.913   -1.913 

Forward venta euro  0 1.760 1.760 -1.760 0 0 0 0 -1.760 

                    
Total coberturas 

financieras -28.613 -24.940 -153 -1.760 0 0 -1.913 0 -3.673 
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Dentro de los Equit Swaps, se incluyen los contratos de permuta financiera que el grupo realiza con el objeto 
exclusivo de cubrir el impacto patrimonial de los planes de opciones sobre acciones. Dichos contratos no se 
contabilizan según la contabilidad de coberturas.  

Debido a la pérdida de valor del precio de las acciones, se ha contabilizado durante el periodo una perdida  por 
deterioro del valor de las opciones por importe de 1.914 miles de euros.  

Durante el periodo 2009 se han realizado las coberturas de tipo de cambio euro – dólar canadiense  pendientes 
a 31 de diciembre de 2008 (1.760 miles de euros). 

10. EFECTIVO  Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES
El saldo de los depósitos de tesorería vivos a 30 de abril de 2009 y 31 de diciembre de 2008 en la Sociedad así 
como los intereses devengados pendientes de cobro a la fecha es el siguiente:  

Miles de euros 
  30/04/09 

Tesorería 148 
Otros activos líquidos equivalentes 398.356 

 Total  398.504 

La Sociedad utiliza instrumentos a corto plazo, generalmente con vencimientos semanales, como política de 
colocación de excedentes de Tesorería. 

La política de colocación de excedentes se basa en una política de diversificación del riesgo por entidad, 
liquidez y seguridad de los activos en los que se invierte y por último primar la rentabilidad ofrecida. 

El detalle de los depósitos de tesorería a 30 de abril de 2009 es el siguiente: 

Miles de euros 
Entidad Colocación Vencimiento Tipo Interés Principal 

CAJA MADRID 20/04/09 4/05/09 0,950% 60.723 
SABADELL 27/04/09 11/05/09 1,050% 30.325 
POPULAR 21/04/09 4/05/09 0,940% 59.587 
LA CAIXA 27/04/09 18/05/09 1,000% 81.024 
BBVA 30/04/09 4/05/09 0,400% 2.700 
BBVA 27/04/09 4/05/09 0,550% 84.300 
BANESTO 27/04/09 4/05/09 0,900% 79.729 
Total       398.388 

El saldo medio de colocación durante el periodo ha sido de 374.993 miles de euros, a un tipo de interés medio 
de 1,4%, el importe de intereses generados a 30 de abril de 2009 asciende a 1.767 miles de euros. 

A 30 de abril de 2009 un 22% de los excedentes de caja se encontraba colocado en deuda pública (con rating 
AA+) y el resto en productos bancarios (pagarés y eurodepósitos) en donde el rating de las entidades bancarias 
no era inferior a  AA- 
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11. PRÉSTAMOS Y PARTIDAS A COBRAR

Los saldos de préstamos y partidas a cobrar a  30 de abril de 2009 y 31 de diciembre de 2008 son los 
siguientes. 

Miles de euros
  30/04/09  

Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo: 
- Créditos a empresas del grupo 1.485 
- Créditos a largo plazo personal 179 
Total a largo plazo 1.664 
Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo: 
- Créditos a empresas del grupo 819.850 
- Clientes 1.397 
- Clientes empresas del grupo 9.333 
- Deudores varios 21 
- Personal 57 
- Periodificaciones a corto plazo 114 
Total a corto plazo 830.772 

Total  832.436 

11.1. CREDITOS A LARGO PLAZO AL PERSONAL 

El saldo de 179 miles de euros  recoge los créditos al personal que se otorgan por un plazo medio de 3 años y 
que está remunerado, siendo el tipo medio del préstamo a los empleados del 1,5%. 

11.2. CRÉDITOS A EMPRESAS DEL GRUPO A LARGO Y CORTO PLAZO  

El  detalle de los saldos que mantiene la Sociedad con las sociedades del grupo  a fecha del Balance es el 
siguiente: 

  Miles de euros 
Sociedades Créditos a 

corto plazo
Créditos a 
largo plazo

Ferrovial Aeropuertos, S.A. 10 0 
Total Grupo Ferrovial 10 0 
Autopista Trados 45 5 0 
M203 Alcalá O´Donell, S.A. 7 0 
Cintra Inversora de Autopistas de Cataluña, S.L. 100.152 0 
Inversora Madrid - Levante 0 1.485 
Autopista Madrid-Levante, C.E.S.A. 36 0 
Inversora de Autopistas del Sur, S.L. 7.719 0 
Autopista Madrid Sur, C.E.S.A. 120 0 
Autopista de Toronto, S.L. 577 0 
Cintra Autopistas Integradas, S.A. 58.411 0 
Laertida, S.L. 538.497 0 
407 Toronto Highway BV. 276 0 
Skyway Concession Company 28 0 
Cintra Texas Coporation 2 0 
Cintra Developement, LLC 802 0 
Cintra Chile Limitada (1) 1 0 
Femet, S.A. (1) 91 0 
Cintra Aparcamientos. S.A. (1) 113.116 0 
Total Grupo Cintra 819.840 1.485 
Total empresas del grupo 819.850 1.485 

 (1) Estas Inversiones han sido clasificadas como Mantenidas para la venta 
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El detalle de los créditos a largo y corto plazo con empresas del grupo y vinculadas a 30 de abril de 2009, es el 
siguiente: 

Miles de euros 

Sociedad Tipología de 
préstamo Límite 

Fecha 
Concesión/ 
Renovación 

Fecha 
Vencimiento Dispuesto  Intereses no 

capitalizados 
Tipo de Interés 

Aplicado 

Inversora Madrid Levante  Crédito 
participativo 55.374 (1) 29/10/08 29/10/13 1.485   50% FC 

excedentario 

Total créditos a Empresas Grupo LP       1.485     

Cintra Autopistas 
Integradas, S.L. Crédito 70.000 31/12/08 31/12/09 53.070 0 EURIBOR 3M + 

2% 

Cintra Autopistas 
Integradas,S.L. 

Préstamo 
participativo 5.013 31/12/08 31/12/09 5.013 4 0,25%+ 20% 

s/FCF 

Laertida, S.L. Préstamo 
participativo 537.598 31/12/08 31/12/09 537.598 637 0,25%+ 20% 

s/FCF 

Laertida, S.L. Crédito 100.000 31/12/08 31/12/09 0 0 EURIBOR 3M + 
2% 

Cintra, Inversora de 
Autopistas de Cataluña, 
S.L. 

Préstamo 
participativo 98.436 2/06/08 31/12/09 98.436 1.709 EURIBOR - 1% 

Cintra Developments Crédito 3.000 1/06/05 4/07/09 800 3 EURIBOR 3M + 
2% 

Cintra Aparcamientos, S.A. Crédito 180.000 7/02/05 7/02/10 110.361 EURIBOR 3M + 
2% 

Cintra Aparcamientos, S.A. Préstamo 15.000 27/10/04 26/10/09 0 0 EURIBOR 3M + 
0,4% 

Otras Cuentas Corrientes       12.219   4% 

Total  Créditos a Empresas Grupo CP       817.497 2.353 819.850 

El detalle y los movimientos a abril 2009 son los siguientes: 

• Con fecha 30 de julio de 2004, Ferrovial Infraestructuras, S.A. concedió un préstamo participativo a la 
sociedad Inversora Madrid Levante por importe máximo inicial de 55.374 miles de euros. Según el 
contrato, desde el momento en el que Cintra se convirtiera en socio asumía las obligaciones de 
Ferrovial Infraestructuras, S.A. con carácter solidario. Con motivo de la salida a Bolsa de Cintra se 
asumió dicha obligación. La primera disposición en el préstamo se realizó con fecha 29 de octubre de 
2008, por importe de 1.485 miles de  euros. El tipo de interés es variable, siendo éste el 50% sobre el 
flujo de caja excedentario. Hasta la fecha no se han devengado intereses. Dicho préstamo 
participativo está subordinado al contrato de crédito senior de la sociedad. Durante el período no se 
ha producido ninguna disposición. Este límite se ve reducido a 30 de abril de 2009, una vez que la 
sociedad Inversora Madrid Levante ha optado por ampliaciones de capital durante los ultimos 
ejercicios, de modo que el límite máximo a esta fecha  de Crédito Participativo asciende a 6.412 miles 
de euros.
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• En enero de 2009 Cintra ha decidido continuar la financiación mediante una póliza de crédito a Cintra 
Autopistas Integradas, S.A. por importe de 70.000 miles de euros, para la financiación de sus 
operaciones corrientes y necesidades de tesorería para las ampliaciones de capital de Autopista Alcalá 
O’Donell. El plazo de duración de la póliza es de un año con la posibilidad de ser renovada por 
periodos anuales.  A 30 de abril de 2009 el saldo de la deuda incluyendo la capitalización de intereses 
asciende a 53.070 miles de euros (52.283 de capital y 787 de intereses). Durante el período se han 
producido disposiciones por importe de 375 miles de euros. La póliza está remunerada al EURIBOR a 
tres meses más 2%, siendo el tipo de interés aplicado a abril de 3,51%. El importe de los intereses 
devengados hasta abril 2009 es de 787 miles de euros. 

• En enero de 2009 Cintra concedió un préstamo participativo por importe de 5.013 miles de euros a 
Cintra Autopistas Integradas, S.A., cuya fecha de vencimiento se fijó para el 31 de diciembre de 2009, 
con la posibilidad de ser renovado por periodos anuales. El tipo de interés acordado consta de una 
parte de interés fija de 0,25% anual, y otra variable que consiste en el 20% anual sobre el flujo de caja 
libre generado en el periodo por Cintra Autopistas Integradas, S.A. La suma de las dos remuneraciones 
no podrá superar al EURIBOR a un año más el 3%. Los intereses devengados durante el periodo 
ascienden al importe de 4 miles de euros. 

• Cintra, a 1 de enero de 2009 concedió a Laertida, S.L. un préstamo participativo por importe de 537.598 
miles de euros, con la posibilidad de ser renovado por periodos anuales. El préstamo tiene una 
remuneración fija, correspondiente al 0,25% y una variable que corresponde al 20% sobre el flujo de 
caja libre generado en el periodo por la sociedad. La suma de ambas remuneraciones no podrá 
superar a EURIBOR anual más un margen de 3%. Los intereses devengados durante el período 
ascienden al importe de 637 miles de euros.

• A 1 de enero de 2009 Cintra ha decidido continuar la financiación mediante una póliza de crédito a la 
sociedad Laertida, S.L. por 100.000 miles de euros. El plazo de duración de la línea de crédito es 
anual, con la posibilidad de ser renovada por periodos anuales y está remunerada a EURIBOR a tres 
meses más el 2%. Durante el período no se han realizado disposiciones. 

• Cintra Inversora de Autopistas de Cataluña, S.L.U. (CINCA), con fecha 7 de mayo de 2008 suscribióun 
contrato de crédito sindicado con un grupo de entidades financieras lideradas por el Banco Español de 
Crédito (Banco Agente) por importe máximo de 725.000 miles de euros. Los Bancos han accedido a la 
concesión de la financiación, y efectuar en Inversora de Autopistas de Cataluña, S.L.U. (INCA)  y en 
Autopista Terrasa Manresa, S.A. (a través de INCA) la aportación de recursos, en la forma de créditos 
intragrupo, necesaria para que la Sociedad Concesionaria amortice la deuda refinanciada, que INCA 
conceda a Cintra un préstamo intragrupo y financiar asimismo las necesidades de liquidez de la 
Sociedad Concesionaria. Con fecha 7 de mayo de 2008 se firmó un préstamo participativo entre Cintra 
y CINCA por importe inicial de 93.000 miles de euros cuyo primer  vencimiento fue el pasado 31 de 
diciembre de 2008, siendo renovado automáticamente a dicha fecha por un año hasta el 31 de 
diciembre de 2009, y con renovaciones automáticas recurrentes hasta el ultimo día del año en que 
hubiera sido renovado y siempre no más tarde de la finalización del Contrato de Crédito Senior, 
prevista para el 30 de junio de 2035. El tipo de interés fijo  es el EURIBOR a un año más un margen de 
-1%. El interés variable consistirá en un 40% anual sobre los ingresos financieros derivados del 
préstamo a INCA. La suma de ambos tipos de interés no podrá superar el EURIBOR a un año más el 
5%. El tipo utilizado a 30 de abril es del 8,09%. Los intereses devengados durante el período 
ascienden al importe de 1.709 miles de euros. El saldo a 30 de abril asciende al importe de 98.436 
miles de euros. 
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• En enero de 2009 la Sociedad ha decidido continuar la financiación mediante una póliza de crédito a 
Cintra Developments, LLC para cubrir necesidades de tesorería, por importe de 3.000 miles de euros. 
El plazo de duración de la línea de crédito es anual con la posibilidad de ser renovada por periodos 
anuales. La línea de crédito está remunerada a EURIBOR más 2%. Se han devengado en concepto 
intereses 12 miles de euros, los cuales han sido capitalizados al final del primer trimestre 10 miles de 
euros.  

• Desde el 7 de febrero de 2005 Cintra mantiene una póliza de crédito con Cintra Aparcamientos, S.A. 
cuyo importe inicial ascendía a 50.000  miles de euros, la cual ha sido novada posteriormente en varias 
ocasiones. La primera novación se formalizó con fecha 4 de julio de 2008, por la cual se amplió el 
límite de la póliza hasta los 120.000 miles de euros. En una segunda novación, formalizada el 27 de 
marzo de 2009 se amplió nuevamente el límite hasta alcanzar el importe de 180.000 miles de euros.  
Finalmente con fecha 25 de mayo de 2009 se ha formalizado la ultima novación de dicha póliza, la cual 
ha modificado el margen aplicado al tipo de interés pasando a ser de EURIBOR trimestral más 2% y 
con efectos retroactivos  desde febrero dde 2009. La póliza tiene vencimiento de un año renovable 
anualmente prorrogable tácitamente hasta el siete de febrero de 2010. El importe dispuesto a 30 de 
abril de 2009 asciende a 110.361 miles de euros. Dicha póliza esta remunerada a EURIBOR trimestral 
más 2%. La capitalización de intereses es trimestral. Durante el periodo se han devengado intereses 
por importe de 1.563 miles de euros.  

• Desde el 27 de octubre de 2004 Cintra concedió un prestamo a Cintra Aparcamientos, S.A. cuyo importe 
inicial ascendía a 15.000  miles de euros, el cual a la fecha del Balance de Situación  no está 
dispuesto. El vencimiento del prestamo es anual renovable anualmente por un máximo de cinco 
periodos. La remuneración del prestamo es EURIBOR trimestral más un margen de 0,4%.  

• El resto recoge las cuentas corrientes con empresas de grupo utilizadas para cobros y pagos entre 
ellas, y remuneradas a un tipo de interés medio del 4%. Los saldos más representativos de estas 
cuentas son con Cintra Aparcamientos, S.A. debido al cobro de la parte pendiente del impuesto sobre 
sociedades consolidado del 2008 (2.373 miles de euros)  y a Inversora Madrid Sur, S.L. (7.718 miles de 
euros) debido al pago por cuenta de la sociedad, de la comisión del banco agente, por refinanciación 
de su deuda. 

• En enero de 2005 la Sociedad formalizó lineas de crédito por un importe máximo de 250 miles de euros 
con las siguientes sociedades del grupo: Cintra US Corp, Cintra Skyway LLC y Cintra Texas Corp. 
Dichas líneas no han sido renovadas en el ejercico 2009. 

• Todos los préstamos participativos entregados por la Sociedad a sus empresas participadas se 
considerarán patrimonio contable a los efectos de una posible reducción de capital y liquidación de 
sociedad.
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11.3. CLIENTES  

El detalle de los clientes con empresas del grupo a 30 de abril de 2009 es el siguiente: 

Miles de euros 
Sociedades Clientes 

Grupo Ferrovial, S.A. 130 

Ferrovial Infraestructuras, S.A. 321 

Ferrovial Aeropuertos, S.A. 54 

Ferrovial Agromán  190 

Ferrovial Agromán USA 29 

Ferrovial Servicios, S.A. 3 

Cespa, S.A. 1 

Total Grupo Ferrovial 728 

Autopista del Sol, S.A. 321 

Autopista Terrassa- Manresa, S.A. 168 

Autopista Trados 45 82 

M203 Alcalá O´Donell 45 

Autopista Madrid-Levante, C.E.S.A. 80 

Autopista Madrid Sur, C.E.S.A. 99 

Inversora de Autopistas del Sur, S.L. 4 

Cintra Sucursal Portugal 161 

Euroscut Norte Litoral, S.A.  397 

Euroscut -Sociedade Concessionaria da Scut do Algarve, S.A  103 

Euroscut Açores, S.A. 122 

Eurolink Motorway Operation (M4 M6) Ltd. 198 

Eurolink Motorway Operation (M3) Ltd. 143 

Nea Odos, S.A. 1.526 

Central Greece Motorway 16 

407 Toronto Highway BV. 62 

407 ETR Concesión Co 538 

Skyway Concession Company 490 

ITR Concession Company 778 

SH 130Concession Company LLC. 85 

Cintra Zachry, LP 28 

Cintra Developement, LLC 971 

Cintra Chile Limitada (1) 260 

Ruta de los Ríos (1) 35 

Ruta de la Araucania (1) 109 

Autopista del Maipo, S.A. (1) 112 

Cintra Aparcamientos. S.A. (1) 1.662 

Dornier, S.A.  (1) 10 

Total Grupo Cintra 8.605 

Total empresas del grupo 9.333 
(1) Estas Inversiones han sido clasificadas como Mantenidas para la venta 

Las partidas a cobrar a empresas del grupo,  corresponden a  servicios prestados a sus sociedades filiales, 
como apoyo a la gestión técnica y financiera de las mismas durante los periodos de licitación, construcción y 
explotación. 
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Los saldos pendientes de cobro a terceros corresponden fundamentalmente a servicios prestados a socios con 
los que concurre la sociedad en proyectos de licitación, así como a repercusiones de gastos incurridos en 
proyectos de licitación por importe de 1.397 miles de euros a la fecha del Balance. 

Se considera que a 30 de abril de 2009  las cuentas a cobrar a clientes vencidas no han sufrido ningún 
deterioro de valor.  

Antigüedad deuda 30/04/09 
Hasta tres meses 4.250 

3 y 6 meses 3.894 

> 6 meses 2.586 

Total Clientes y Clientes empresas del Grupo 10.730 

El valor razonable de los préstamos y partidas a cobrar a empresas del grupo se asimila con el valor contable 
de los mismos. 

12. PRESTAMOS Y PARTIDAS A PAGAR

Los saldos de préstamos y partidas a pagar a  30 de abril de 2009  y 31 de diciembre de 2008 son los 
siguientes. 

Miles de euros

  30/04/09 

Débitos y partidas a pagar a largo plazo 

Total a largo plazo 0

Débitos y partidas a pagar a corto plazo 

- Préstamos con entidades de crédito 32

- Otros pasivos financieros  50.030

- Proveedores 3.972

- Proveedores empresas del grupo y asociadas 2.496

- Cuentas a pagar a partes vinculadas  551.828

- Personal  2.739

- Periodificaciones a corto plazo 14

Total a corto plazo 611.111
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12.1. DEUDAS A CORTO PLAZO CON EMPRESAS DEL GRUPO 

El  detalle de los saldos que mantiene la Sociedad con las sociedades del grupo a fecha del Balance es el 
siguiente: 

Miles de euros 

Sociedades Deudas a corto 
plazo 

Grupo Ferrovial, S.A. 3.105 

Total Grupo Ferrovial 3.105 

Autopista del Sol, S.A. 4.007 
Autopista Terrassa- Manresa, S.A. 4.021 
Cintra Inversora de Autopistas de Cataluña 1.368 
Inversora de Autopistas de Cataluña, S.A. 427.331 
Autopista de Toronto, S.L. 14.180 
Laertida, S.L. 2.993 
Cintra Sucursal Portugal 12 
Eurolink Motorway Operation (M4 M6) Ltd. 8 
Autostrada Poludnie, S.A. 12.210 
407 Toronto Highway BV. 82.515 
407 ETR Concesión Co 4 
Cintra Developement, LLC 4 
Balsol, S.A. (1) 9 
Dornier, S.A. (1) 52 
Femet, S.A. (1) 10 

Total Grupo Cintra 548.724 

Total empresas del grupo 551.829 
(1) Sociedades mantenidas para la venta 

El detalle de los préstamos a largo y corto plazo con empresas del grupo a 30 de abril de 2009, es el siguiente 

Miles de euros 

  

Sociedad 
Limite 

Fecha de 
Concesión/ 
Renovación 

Fecha de 
vecimiento Dispuesto Intereses Tipo Aplicado 

Autoestrada Poludnie, S.A 12.289 20/04/09 20/05/09 12.193 17 WIBOR 1M + 1,5% 

Autopista de Toronto, S.L.  30.000 1/01/09 31/12/09 14.145 35 EURIBOR 3M + 1,5% 

Laertida, S.L.  50.000 1/01/07 31/12/09 2.982 11 EURIBOR 3M + 1,5% 

407 Toronto Highway BV 150.000 1/01/07 31/12/09 82.334 181 EURIBOR  3M + 1,5% 

Inversora de Autopistas Cataluña S.L. 423.160 2/06/08 7/05/09 423.160 3.695 EURIBOR 12M +3% 

Otras Cuentas Corrientes    13.075 0 
Total dispusto e intereses pendientes 
      547.889 3.939   

Total Deudas con Empresas Grupo y asociadas CP       551.828   

El detalle y los movimientos hasta abril de 2009 son los siguientes: 

• Durante el periodo 2009 se ha procedido a renovar sucesivamente el préstamo recibido de Autostrada 
Poludnie, S.A., siendo la primera de estas renovaciones en enero de 2009 por importe conjunto de 
53.051 miles de zlotys, 12.887 miles de euros. El 20 de abril de 2009 Cintra ha renovado nuevamente 
el préstamo recibido de Autostrada Poludnie, S.A., por importe de 54.274 miles zlotys, 12.289 miles de 
euros, con  vencimiento  20 de mayo de 2009, fecha en la que se renueva nuevamente hasta el 15 de 
junio y es en dicha fecha cuando se liquida el prestamo. El tipo de interés es el WIBOR a un mes más 
el 1,5%. Los intereses devengados ascienden al importe de 76 miles de  zlotys, 17 miles de euros. El 
tipo de interés vigente a 20 de abril es de 5,04% y el principal del préstamo recoge en balance una 
diferencia por tipo de cambio de 96 miles de euros.  
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• Desde el 1 de enero de 2009 Cintra ha continuado recibiendo financiación mediante una póliza de 
crédito de la sociedad  Autopista de Toronto, S.L. con un límite de 30.000.000 euros y vencimiento 
anual con la posibilidad de ser renovada por periodos anuales. El tipo de interés aplicado es el 
EURIBOR 3M +1,5%. Cintra liquidará y pagará los intereses al final de cada periodo de intereses y en 
el caso que no liquidase los intereses al vencimiento de un periodo de intereses, se procederá a la 
capitalización de los mismos al finalizar el trimestre correspondiente. El principal dispuesto a 30 de abril 
de 2009 es de 14.145 miles de euros, se han devengado 189 miles de euros de los cuales 154 miles 
de euros se han  capitalizado. 

• Con fecha 1 de enero de 2009, Laertida continúa financiando a  Cintra con una línea de crédito por 
importe de 50.000 miles de euros. La fecha de vencimiento es el 31 de diciembre de 2009, con la 
posibilidad de ser renovada por periodos anuales. El tipo de interés aplicable es el EURIBOR a tres 
meses más el 1,5%. El saldo a 30 de abril era de 2.982 miles de euros, correspondiente en su mayor 
parte al dividendo en origen de Chicago Skyway CC. Los intereses devengados ascienden al importe 
de 34 miles de euros, de los cuales se ha capitalizado 23 miles de euros.  

• Con fecha 1 de enero de 2009, 407 Toronto Highway BV  ha continuado su financiación a Cintra 
mediante una póliza de crédito con límite de 150.000 miles de euros. Durante el periodo se han 
producido disposiciones  y cancelaciones por importes de 31.653 miles de euros y 324 miles de euros, 
respectivamente, por lo que el capital dispuesto a la fecha es de 82.334 miles de euros. Las 
disposiciones producidas durante el periodo corresponden  a los  dividendos repartidos en origen por la 
407 ETR Internacional Inc. El crédito tiene carácter anual con la posibilidad de ser renovado  por 
períodos anuales y devenga un interés de EURIBOR trimestral + 1,5%. Se han devengado intereses 
por importe de 821 miles de euros y se capitalizado intereses correspondientes al primer trimestre por 
importe de 640 miles de euros. 

• Inversora de Autopistas Cataluña, S.L.U. (INCA) ha concedido un préstamo a Cintra 423.160 miles de 
euros. El préstamo devenga un tipo de interés equivalente al mayor del EURIBOR a un año más un 
margen del 3%, o los fondos que Cintra reciba de Autema durante el periodo de interés 
correspondiente, teniendo en cuenta que el cómputo anual no será superior a EURIBOR a un año más 
un margen del 5%. El préstamo tiene un vencimiento hasta el 7 de mayo del 2009 con renovación 
automática hasta la fecha límite del 15 de enero de 2010. Cintra puede repagar el principal de la deuda 
con efectivo o con la entrega de acciones de Autopista Terrasa-Manresa, Autema, Sociedad 
Concessionaria de la Generalitat de Catalunya, que representan el 76,275% de su capital según 
contrato modificativo de compromiso de compra y venta de acciones y de préstamo intragrupo firmado 
entre las partes. En el caso de realizarse la compraventa en algún momento de lo que queda de 
duración del préstamo, dicha compraventa de las acciones de Autema tendría como precio el principal 
del préstamo no amortizado a la fecha de la compraventa más los intereses devengados y no pagados 
a dicha fecha.

• El importe de la deuda de las cuentas corrientes corresponde en su mayor parte a devoluciones 
pendientes del impuesto sobre sociedades consolidado del 2008 (como por ejemplo Autopista del Sol, 
S.A. 6.066 miles de euros; Autopista Terrassa- Manresa, S.A. 4.023 miles de euros; Cintra Inversora de 
Autopistas de Cataluña, S.L. 1.368 miles de euros) así como se tiene una deuda con Grupo Ferrovial, 
S.A. por importe de 3.105 miles de euros.
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12.2. PROVEEDORES  

El detalle de los proveedores con empresas del grupo a 30 de abril de 2009 es el siguiente: 

Miles de euros 
Sociedades Provedores 

Grupo Ferrovial, S.A. 2.146 

Ferrovial Infraestructuras, S.A. 9 

Ferrovial Servicios, S.A. 77 

Total Grupo Ferrovial 2.232 

Autopista del Sol, S.A. 17 

Autopista Madrid-Levante, C.E.S.A. 4 

Autopista Madrid Sur, C.E.S.A. 8 

407 ETR Concesión Co 89 

Skyway Concession Company 38 

Cintra Aparcamientos. S.A. (1) 107 

Cintra Chile Limitada (1) 1 

Total Grupo Cintra 264 

Total empresas del grupo 2.496 
(1) Sociedades mantenidas para la venta 

Las transacciones realizadas entre empresas del grupo se deben a los servicios recibidos por los conceptos de 
licitación, informática y apoyo a la gestión. La partida pendiente de pago en balance a empresas del grupo 
corresponde fundamentalmente a Grupo Ferrovial. La prestación de servicios de Grupo Ferrovial a Cintra se 
rige por el contrato marco de 6 de octubre de 2004 y el contrato de servicios de 21 de junio de2005 y la adenda 
firmada el 29 de enero de 2008.  

El resto de los terceros pendientes de pago en balance se deben fundamentalmente a la actividad de licitación 
derivado, entre otros motivos, del análisis de oportunidad de inversión en otros mercados. Dichas facturas se 
encuentran en su mayor parte en curso, dado que los servicios recibidos aun no han finalizado. 

12.3. OTROS PASIVOS FINANCIEROS 

Recoge el importe de los Dividendos pendientes de pago a cierre del periodo por importe de 50.030 miles de 
euros, que ha sido pagado el 7 de mayo de 2009 y de los que ha correspondido 34.043 miles de euros a Grupo 
Ferrovial. 

12.4. PERSONAL 

Recoge el importe de las provisiones de paga extra y gratificaciones devengadas a 30 de abril de 2009 y no 
satisfechas a dicha fecha. 
�
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13. FONDOS PROPIOS

El detalle de los Fondos Propios a 30 de abril de 2009 y 31 de diciembre de 2008 es el siguiente: 

Miles de euros 
Fondos Propios 30/04/09 31/12/08 

Capital 113.706 113.706 
Prima de emisión 1.202.174 1.202.174 
Reservas 738.213 724.423 

Reserva legal 22.741 21.658 

Otras reservas 715.472 702.765 

Acciones y participaciones en patrimonio propias -68.461 -68.461 
Resultado del periodo -8.393 63.821 
Otros instrumentos de patrimonio neto 3.654 3.359 

Total 1.980.893 2.039.022 

Capital social 

El capital escriturado se compone de 568.528.305 acciones ordinarias representadas por medio de anotaciones 
en cuenta de 0,2 euros de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas y de iguales derechos. No 
existen restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas. 

La totalidad de las acciones están admitidas a cotización oficial en la Bolsa de Madrid,  así como en las Bolsas 
de  Barcelona, Valencia y Bilbao. El precio de la acción el último día habil del periodo ascendió a 4,16 euros. 

Al 30 de abril de 2009 las sociedades que participan en el capital social en un porcentaje igual o superior al 3% 
son las siguientes.    

Sociedad Nº Acciones Participación 
Ferrovial Infraestructuras, S.A.  352.659.211 62,030% 
Marjeshvan, S.L  27.570.143 4,849% 
Grupo Ferrovial 380.229.354 66,880% 
Otros 188.298.951 33,120% 
Total 568.528.305 100,000% 

Dentro del total de otros está incluidas las acciones propias que tiene la sociedad (9.738.172 acciones que 
representan el 1,713%) 

Prima de emisión de acciones

La prima de emisión asciende a 1.202.173.795 euros, teniendo el carácter de reserva de libre disposición de 
acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas. 

Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el artículo 214 de la Ley de Sociedades Anónimas, que 
establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del periodo se destinará a ésta hasta 
que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social.  
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   No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas 
disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros. 

A 30 de abril de 2009 la reserva legal  ha alcanzado el 20% del importe del capital social tras la distribución 
de resultados del ejercicio 2008. 

Reservas Voluntarias

    Las reservas voluntarias son de libre disposición a 30 de abril de 2009 por importe de 716.284 miles de euros. 

Reservas Voluntarias indisponibles por reducción de capital

    Estas reservas voluntarias son indisponibles por reducción de capital, por importe de 149 miles de euros. 

Reservas de transición

La reserva de transición al nuevo plan general contable contempla el ajuste por el efecto acumulado, 
calculado al inicio del ejercicio 2008, de las variaciones de los elementos patrimoniales afectados por la 
aplicación retroactiva del nuevo criterio y son por impote negativo de 970 miles de euros. 

Diferencias por ajuste del capital a euros

Esta reserva es indisponible por 9 miles de euros. 

Acciones propias

Durante el periodo 2009 la Sociedad  no ha realizado operaciones con acciones propias. A 30 de abril de 
2009, el saldo de balance recoge un total de 9.738.178 titulos, valorados en  68.461 miles de euros según la 
contraprestación pagada. 

Otros instrumentos de patrimonio neto  

Otros instrumentos de patrimonio neto recogen los gastos de personal incurridos por los planes de acciones 
sobre acciones (ver nota  18) así como otros gastos incurridos por transacciones con acciones propias.  

Distribución de resultado del ejercicio 2008

La propuesta de distribución del resultado del ejercicio 2008 aprobada en la Junta General de Accionistas 
de abril 2009 fue la siguiente: 

Euros 

Concepto 2008 

Base de reparto
Pérdidas y ganancias 63.820.932,39 

Aplicación

Reserva legal 1.082.911, 20 
Reservas voluntarias 12.707.530,35 
Dividendos 50.030.490,84 

Total  63.820.932,39  
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El detalle de la distribución de resultados fue la siguiente: 

• Se propuso dotación a la reserva legal por importe de 1.082.911,20, euros, hasta alcanzar aquella el 20% 
de capital social. 

• Se propuso un reparto de dividendo de 50.030.490,84 euros, lo que supone un desembolso de 8,8 
céntimos de euro por acción, realizado en mayo 2009.  

Conforme se establece legalmente, las acciones propias de la sociedad no perciben el importe 
correspondiente en los dividendos acordados, de tal forma que dicho importe acrecerá a las restantes 
acciones, lo que supone, un dividendo por acción de 8,95 céntimos de euro. 

• El resto de la distribución de 12.707.530,35 euros se ha aplicado a reservas voluntarias. 

14. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

El detalle de las líneas de crédito no dispuestas a 30 de abril de 2009 es el siguiente: 

Entidad Limite  Referencia Margen 
T.I. mes en 

curso Vencimiento 
BNP  45.000 EURIBOR 1M 0,25 1,39% 1/07/09 
CITIBANK 20.000 EURIBOR 1M 0,20 1,19% 5/08/09 
BBVA 1.200 EURIBOR 1M 0.25 1,19% 20/07/09 
BBVA 20.000 EURIBOR 1M 0,65 1,44% 20/07/09 
Total 86.200         

El objetivo de las líneas disponibles y no dispuestas hasta ahora se ha relacionado siempre con la necesidad 
de tener una base en caso de la no existencia de excedentes de tesorería necesarios, fundamentalmente 
para hacer frente a los desembolsos de capital comprometidos en los proyectos. 

Respecto a las líneas vigentes a 30 de abril existe intención de renovarlas hasta diciembre.  

15. IMPUESTOS DIFERIDOS  

El detalle del movimiento del 2009 de los Impuestos Anticipados y Diferidos durante el periodo es el siguiente: 

Miles de euros 
Impuestos diferidos Activo Pasivo 
Saldo a 31/12/08 13.309 109.635 
Generación de impuestos diferidos 574 0 
Reversión de impuestos diferidos -1.294 -528 
      
Saldo a 30/04/09 12.589 109.107 

Los movimientos del periodo 2009 por naturaleza han sidos los siguientes: 

Miles de euros 
  30/04/09 

Activos   
Saldo inicial 13.309 
Impuesto anticipado - Equity Swap 574 
Impuesto anticipado - Derivados 59 
Saldo final 13.942 
Pasivos   
Saldo inicial 109.635 
Impuesto diferido - Derivados  -528 
Saldo final 109.107 
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La dotación del impuesto diferido de activo de 574 miles de euros se debe a la provisión dotada por el Equity 
Swap de 1.913 miles de euros. La reversión del impuesto diferido de pasivo de 528 miles de euros se debe a 
la aplicación de las coberturas de tipo de cambio pendientes de realizarse valoradas en 1.760 miles de euros. 

El desglose por naturaleza del saldo acumulado de los impuestos diferidos a 30 de abril de 2009 es el 
siguiente: 

Miles de euros 
  30/04/09 

Activos   
Impuesto anticipado - Bases Imponibles, Ctos. Fiscales 3.796 
Impuesto anticipado - Provisión Equity Swap 8.587 
Impuesto anticipado - Stock Options 239 
Impuesto anticipado - Provisión CAI 1.319 
Total Impuestos diferidos de activo 13.941 
Pasivos 
Impuesto diferido - Derivados  -45 
Impuesto diferido - Prov. Fiscal 108.734 
Impuesto diferido - Stock Options 418 
Total Impuestos diferidos de pasivo 109.107 

El impuesto diferido por la provisión fiscal de 108.734 miles de euros recoge, 68.646 miles de euros 
correspondientes a la provisión de 407 Toronto Highway BV;  5.685 miles de euros por la provisión fiscal de la 
inversión de Inversora Madrid Sur, S.L. e Inversora Madrid Levante, S.L.;  24.285 miles de euros 
correspondiente a desinversiones de cartera; y 10.118 miles de euros de las eliminaciones derivadas de la 
operación de reestructuración societaria efectuada en el ejercicio 2004 con motivo de la salida a Bolsa. 

16. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS Y SITUACION FISCAL

A continuación se detallan los saldos con la administración pública a 30 de abril de 2009: 

Miles de euros 
Concepto Activo Pasivo 
HP Deudora por Impuesto Sociedades 3.024 0 
HP Retenciones a cuenta del Impuesto Sociedades 106 0 
HP Pagos a cuenta Impuesto Sociedades 2.289 0 
HP Deudor por IVA 1.208 0 
HP IVA Soportado 368 0 
HP IVA Repercutido 0 244 
HP Retenciones IRPF 0 134 
HP  Acreedor IRPF  0 4 
HP  Acreedor retenciones por rentas de capital 0 2 
HP  Acreedor por otros conceptos 0 4 
HP  Acreedor retenciones no residentes 0 7 
Seguridad Social 0 184 
Total Saldos con HP 6.995 579 

Desde el ejercicio 2002 la Sociedad presenta declaración del Impuesto sobre Sociedades en régimen 
consolidado con otras sociedades dependientes (Autopista de Toronto, S.L., Autopista Terrasa-Manresa, S.A. 
y Autopista del Sol, S.A.). En el ejercicio 2005 se incorporaron al grupo fiscal otras siete sociedades más 
(Cintra Aparcamientos, S.A., Donier, S.A., Balsol 2001, S.A., FEMET, S.A., Cintra Autopistas Integradas, S.A., 
Laertida, S.L. y Autopista Alcalá O’Donnell, S.A.). En el año 2008 se incorporaron Cintra Autopistas de 
Cataluña S.L.U. e Inversora de Autopistas de Cataluña, S.L.U. 
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Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideración a efectos de la tributación por el 
Impuesto sobre sociedades y de la elaboración de estas cuentas anuales, la base imponible difiere del 
resultado contable. 

La conciliación del resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades individual al 30 de 
abril de 2009 es la siguiente: 

Miles de euros 

Cuenta de pérdidas y ganancias Ingresos y gastos imputados 
al patrimonio neto 

Resultado de operaciones  -11.990 59 
Resultado antes de impuestos -11.990 59 

Aumentos Disminuciones   

Diferencias permanentes 

Diferencias temporarias: 1.914  1.914 

- con origen en el periodo 1.914 1.914 

- con origen en ejercicios anteriores 

Base imponible (resultado fiscal)  -10.076 59 

Cuota   3.023 

El detalle de las diferencias permanentes y temporarias del  periodo 2009 es el siguiente: 

Miles euros 
Diferencias permanentes 
Total Diferencias permanentes  0 
Diferencias temporarias 
Gastos no deducibles Equity Swap 1.914 
Total Diferencias temporarias  1.914 

La Sociedad a 30 de abril de 2009 ha registrado un ingreso por impuesto de sociedades de 3.596 miles de 
euros en la cuenta de pérdidas y ganancias, que se compone de las siguientes partidas: 

Miles euros 
Impuesto de sociedades corriente 3.022 

Impuesto diferido  574 

Ingreso por Impuesto Sociedades periodo 3.596 

El impuesto diferido de 574 miles de euros correspondiente a la variación de la provisión de equity swap en el 
periodo 2009. 

La conciliación del resultado por impuesto sobre sociedades es la siguiente: 

Miles euros 
Resultado antes de Impuestos  -11.990 
Diferencias permanentes/ temporarias  1.914 
Base Imponible previa -10.076 
Ingreso por impuesto (30%)  3.022 
Ingreso por impuesto diferido (30%) 574 
Total Ingreso por impuesto 3.596 
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La sociedad mantiene el mismo criterio de años anteriores de no activar las deducciones no aplicadas hasta 
la fecha, fundamentalmente porque la mayoría de las deducciones corresponden a los años 1998 – 2001, es 
decir, generadas antes de la constitución del Grupo Consolidado Fiscal, y por tanto, para su aplicación es 
requisito imprescindible que la sociedad Cintra genere a nivel individual cuota positiva y, por su actividad no 
suele generar cuota positiva suficiente para poder aplicar estas deducciones. Por tanto, estas deducciones  
se irando aplicando cuando existan resultados no recurrentes significativos. 

Los ejercicios 1998, 1999 y 2002 prescribieron sin ser inspeccionados. En el ejercicio 2005 concluyeron las 
actuaciones inspectoras frente a la sociedad iniciadas en mayo del 2003 relativas a los ejercicios 2000 y 
2001, suscribiéndose Actas de conformidad por un importe no significativo.   

En enero del 2008 se abrió a inspección el impuesto de sociedades  de los años 2003, 2004 y 2005 y del 
resto de impuestos de los ejercicios 2004 y 2005.La Inspección solicitó en diciembre de 2008 una ampliación 
del periodo de actuaciones, por tanto en este momento se ha terminando con la toma y seguimiento de datos 
por parte de la Inspección, una vez termine esta quedaría pendiente la opinión final de la inspección. De los 
criterios que las autoridades fiscales pudieran adoptar en relación con los ejercicios abiertos a inspección, 
podrían derivarse pasivos fiscales de carácter contingente que la sociedad estima no serán superiores a los 
considerados. 

A la fecha del Balance de Situación  queda pendiente de presentarse el Impuesto sobre sociedades del 
ejercicio 2008. 

17. RETRIBUCIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y DE LA ALTA DIRECCION: ANTICIPOS Y 
CRÉDITOS

A 30 de abril de 2009 no existen anticipos ni préstamos a los Consejeros de la Sociedad, asimismo, 
los Consejero que a su vez son miembros de órganos de administración de otras sociedades del 
grupo, multigrupo o asociadas. A 30 de abril de 2009 la Sociedad tiene concedidos préstamos a los 
integrantes de la Alta Dirección por importe de 60,8 miles de euros. 

18. SISTEMA RETRIBUTIVO MEDIANTE ENTREGA DE OPCIONES SOBRE ACCIONES

Cintra tiene concedidos a 30 de abril de 2009 los siguientes planes de opciones: 

Participes
Fecha de 

otorgamiento 
Número de opciones 

concedidas

Precio de 
Ejercicio 
(Euros)

Personal Directivo y Alta 
Dirección 

Octubre 2005 
Julio 2007 

948.441 
39.582 

8,98 
10,90

Consejero Delegado  Noviembre 2006 67.720 10,54 

Consejero Delegado  Julio 2007 54.596 11,90

Personal Directivo y Alta Noviembre 2007 871.175 10,72

Consejero Delegado Abril 2008 256.562 9,09 

TOTAL 2.238.076 

Todos los planes de opciones sobre acciones pueden ejercitarse en el plazo de cinco años, una vez 
transcurridos tres años desde la fecha de su concesión, siempre que se cumplan unas tasas mínimas de 
rentabilidad.  
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El precio de ejercicio se calcula como la media aritmética de cambios medios ponderados de las veinte 
sesiones bursátiles anteriores a la fecha de concesión.  

Los datos anteriores han sufrido variaciones desde sus respectivas concesiones, como consecuencia de las 
ampliaciones de capital social liberadas formalizadas por la Sociedad en los ejercicios 2006, 2007 y 2008. 
Dichas actualizaciones son meras aplicaciones automáticas que mantienen los porcentajes relativos de los 
Planes aprobados en la medida precisa para mantener el alcance del derecho concedido y cumpliendo en 
cualquier caso las previsiones contenidas en los respectivos Reglamentos de los Planes.  

El movimiento de los planes de opciones sobre acciones de la sociedad deel periodo 2009 ha sido el siguiente: 

Nº opciones
Número de opciones al inicio del periodo 2.238.040
   Opciones concedidas 0
   Renuncias y Otros 0
   Opciones ejercitadas 0
Número de opciones al final del periodo 2.238.040 

Con el objeto de cubrir el posible quebranto patrimonial que para la sociedad pudiera significar el ejercicio de 
estos sistemas retributivos, Cintra tiene contratados contratos de Permuta Financiera. Mediante dichos 
contratos Cintra se asegura, en el momento en que se ejecuten las opciones por los beneficiarios el percibir 
una cantidad igual a la revalorización experimentada por las acciones. La entidad financiera se compromete al 
pago en metálico a Cintra de cantidades equivalentes al rendimiento de la acción y Cintra se compromete al 
pago de una contraprestación.  

Dichos contratos tienen la consideración a efectos contables de derivados, siendo un tratamiento el establecido 
en general para este tipo de productos financieros, Nota 3.3. Durante el  periodo 2009 se ha registrado una 
pérdida de 1.914  miles de euros en relación con dichos contratos . 

A 30 de abril de 2009 algunos Consejeros (en ningún caso los externos independientes) y Directivos de la 
Sociedad participan en los siguientes planes de opciones sobre acciones de Grupo Ferrovial, S.A, en los 
términos siguientes: 

Participes
Fecha de 

otorgamiento 
Número de opciones 

concedidas
Precio de Ejercicio 

(Euros)
Personal Directivo y Alta Dirección Octubre 2005 84.960 63,54

Personal Directivo y Alta Dirección Julio 2007 142.840 28,96-73,54 

Alta Dirección Abril 2008 75.000 48,50
TOTAL 302.800 

Estos planes tienen las mismas características en cuanto a plazo y condiciones de ejercicio de los derechos 
relacionados que los comentados anteriormente sobre acciones de Cintra, S.A. en el mismo período. 
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El movimiento de este plan del periodo 2009 ha sido el siguiente: 

nº opciones
Número de opciones al inicio del periodo 302.800 
   Opciones concedidas 0 
   Renuncias y Otros 0 
   Opciones ejercitadas 0 
Número de opciones al final del periodo 302.800 

Al igual que en el caso de los sistemas retributivos de Cintra, S.A., se realizaron en el momento de su 
otorgamiento contratos de permuta financiera.

19. INFORMACIÓN SOBRE OPERACIONES VINCULADAS  

Se describen a continuación las principales relaciones contractuales entre la Sociedad y su accionista 

significativo y su grupo de empresas:  

a) Contrato Marco entre Grupo Ferrovial, Ferrovial Agroman y Cintra 

Con motivo de la salida a Bolsa, Grupo Ferrovial, S.A. Ferrovial Agroman, S.A., y Cintra firmaron un Contrato 

Marco, que entró en vigor el 27 de Octubre de 2004. Su objeto es regular las relaciones entre Grupo Ferrovial y 

sus sociedades dependientes, distintas de Cintra, (en adelante, Ferrovial) y Cintra y sus sociedades 

dependientes (en adelante, Cintra), en relación con: 

1.- Desarrollo de Proyectos de Infraestructuras de Transporte (carreteras y aparcamientos): 

El Contrato Marco regula los cometidos y obligaciones de Cintra y Ferrovial en relación con concesiones de 

infraestructuras de transporte por carretera y aparcamientos. 

Se excluyen del ámbito del Contrato Marco los Proyectos donde el importe de los trabajos de diseño y 

construcción sea igual o inferior a 3.000 miles de euros (actualizable según IPC, la actualización del año 2008 

según IPC de 2007 fijó la cifra en 3.436 mile de  euros) o en los que el adjudicatario esté obligado (por el pliego 

de condiciones o imperativo legal) a contratar dichos trabajos con alguien predeterminado distinto de Ferrovial  

y no dependiente de Cintra. 

El Contrato Marco establece un régimen de derechos preferentes y exclusivos entre Cintra y  Ferrovial, en 

licitaciones y demás actividades relacionadas con ella para la concesión y explotación de infraestructuras de 

transporte por carretera y aparcamientos.  

En lo relativo a la ejecución de los Proyectos, se establece un reparto de tareas. Si Cintra y Ferrovial estuvieran 

interesadas en participar en un Proyecto, Cintra se ocupará de la coordinación, elaboración y presentación de 

la oferta y de todos sus aspectos sustantivos distintos de los relativos a la construcción; Ferrovial asumirá los 

contenidos y documentación técnica/económica relativa a las obras. 
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2.- El Contrato Marco será aplicable a los contratos específicos de servicios relacionados con proyectos 

(limpieza, jardinería, etc.) que tengan un importe superior a 3.000 miles de euros (actualizabas según IPC, la 

actualización del año 2008 según IPC de 2007 fijó la cifra en 3.436 miles de euros). 

3.- Prestación de servicios intergrupo: 

El Contrato Marco, anteriormente descrito contemplaba, entre otras cuestiones, la recíproca prestación de 

servicios entre Grupo Ferrovial y su grupo de empresas y Cintra y su grupo de empresas. Con este motivo el 21 

de junio 2005 se firmo, entre Grupo Ferrovial y Cintra, el Contrato Básico de Servicios Corporativo. 

Grupo Ferrovial presta a Grupo Cintra servicios relativos a sistemas de información, asistencia y apoyo a la 

gestión y, Grupo Cintra presta a Grupo Ferrovial servicios de asistencia y apoyo en la gestión de empresas de 

Grupo  Ferrovial relacionadas con el área de las infraestructuras, ambos grupos reciben una remuneración por 

la prestación de dichos servicios. 

  

Los servicios que se prestan ambos Grupos entre sí redundan en un beneficio mutuo, mantienen niveles 

adecuados de calidad y mejoran la eficiencia y eficacia de sus respectivas organizaciones. Por otro lado, y con 

el objeto de garantizar la adecuada prestación de servicios en todo momento, así como la conveniencia y 

justificación de recibirlos y/o prestarlos, las Partes coinciden en la necesidad de revisar anualmente la 

naturaleza, extensión,  precio y calidad de los servicios que se prestan. 

Corresponde a la Comisión de Operaciones Vinculadas, supervisar el cumplimiento del Contrato Marco y en 

general, las operaciones entre empresas del Grupo Ferrovial y Cintra.  

A continuación se detallan las principales operaciones entre sociedades de Cintra y Grupo Ferrovial del 

periodo: 

A)  Prestación de servicios entre Grupo Ferrovial y Cintra: Servicios prestados conforme al  Contrato Básico 

de Servicios Corporativos de fecha 21 de junio de 2005. El importe facturado por Grupo Ferrovial, S.A. hasta el 

30 de abril de 2009 fue de 2.858 miles de euros y el importe facturado por Cintra ascendió a 109 miles de euros 

B) Contratos de obra entre Ferrovial Agroman y sociedades del grupo Cintra: En general se refieren a 

contratos de construcción entre Concesionarias participadas por Cintra y Ferrovial Agroman o la UTE 

constructora (controlada por Ferrovial Agroman) para el diseño y construcción de las obras del proyecto 

correspondiente. Los importes facturados hasta el 30 de abril de 2009 de acuerdo con los registros de Cintra 

son: 

1. Autopista del Sol Concesionaria Española de Autopistas, S.A.: 20 miles de euros. 

2. Euroscut Açores, Sociedade Concessionaria da Scut dos Açores, S.A. (Portugal): 10.030 miles de 

euros. 

3. Eurolink Motorway Operations (M3) Ltd. (Irlanda): 29.887 miles de euros. 

4. Autopista ITR  Concession Company LLC (EEUU): 4.389 miles de euros. 

5. Autopista SH 130 Concession Company LLC (EEUU): 4.091 miles de euros 

6. Autopista del Maipo Sociedad Concesionaria, S.A. (Chile): 9.081 miles de euros. 

7. Ruta de la Araucanía, S.A. (Chile): 1.256 miles de euros. 
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8. Nea Odos Concession, S.A. (Grecia): 19.550 miles de euros. 

9. Central Greece Motorway Concessions, S.A.(Grecia): 2.536 miles de euros 

10. Aparcamientos: construcción de varios aparcamientos subterráneos: 608 miles de euros. 

C) Prestación de servicios de limpieza y mantenimiento:   Se trata de servicios ordinarios de limpieza y 

mantenimiento de oficinas prestados por empresas del grupo Ferrovial (Ferrovial Servicios) a distintas 

empresas de grupo Cintra, lo que incluye tanto a la propia Sociedad como concesionarias de autopistas y 

aparcamientos. El importe asciende a 171 miles de euros.  

D) El dividendo abonado por la Sociedad a Ferrovial Infraestructuras, S.A. y Marjeshvan, S.L. en mayo de 
2009, con cargo a los resultados del ejercicio 2008, ascendió a 33.460 miles de euros. 

Asimismo, se informa que Cintra y empresas del grupo han realizado operaciones, en condiciones normales de 

mercado, con Banesto por importe de 311.317 miles de euro. Dicha información se proporciona en atención al 

apartado segundo de la Orden EHA 3050/2004 al ser sociedades en las que algún Consejero de Cintra 

pertenece asimismo al Consejo de Administración de la mencionada sociedad. 

Por último, se informa de operaciones realizadas por la sociedad que no se eliminan en el proceso de 

elaboración de estados financieros consolidados, la prestación de servicios facturados por Cintra a Autopista 
Trados 45, S.A. por importe de 55 miles de euros, a Indiana Toll Road Concesión Company LLC por importe de 

137 miles de euros, a Neo Odos Concession, S.A. por importe de 90 miles de euros.  

20. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE 

Cintra ha alcanzado un acuerdo para vender la totalidad de su participación en su filial Cintra Aparcamientos, 

S.A. (Cintra Aparcamientos), que asciende al 99,92% de su capital, a un consorcio integrado por Assip, 

S.G.P.S. S.A., Es Concessoes, S.G.P.S. S.A., Espirito Santo Infrastructure Fund I Fundo de Capital de Risco, 

Transport Infrastructure Investment Company (SCA) SICAR, Ahorro Corporación Infraestructuras, FCR, Ahorro 

Corporación Infraestructuras 2, SCR, SA, Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. El importe de la 

transacción asciende a 451 millones de euros, de los que 51 millones de euros corresponden a la deuda de 

Cintra Aparcamientos con entidades bancarias. 

El consorcio liderado por Cintra, con una participación del 75%, ha sido adjudicada, por la Comisión de 

Transportes de Texas, en el concurso para el diseño, construcción y explotación de 21,4 kilómetros de carriles 

de peaje paralelos a la autopista preexistente (“managed lanes”) en las autopistas IH 820, SH 183 e IH 35W 

(North Tarrant Express), ubicadas en la zona Dallas/Forth Worth de Texas, Estados Unidos. El otro miembro del 

consorcio es Meridiam Infrastructure Managers S.a.r.l., con una participación del 25 %.  
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21. COMENTARIOS A LOS ANEXOS

En el Anexo I se presenta una relación de las sociedades del grupo distinguiendo aquellas consolidadas por 

integración global y las consolidadas por el método de puesta en equivalencia. Dicha relación se presenta por 

área geográfica, también se indica por quien son auditadas, domicilio y coste neto de la participación.  
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AUTOPISTAS Y APARCAMIENTOS           

EMPRESAS DEPENDIENTES (sociedades consolidadas por integración global) 

Empresa Auditor (1) Empresa Matriz 

% 
Participación 

Directa e 
indirecta 

Coste Neto 
Participación 
(millones de 

euros) 

Domicilio 

ESPAÑA 

Autopista del Sol, C.E.S.A  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A  80% 187 Madrid 

Autopista Terrasa Manresa, S.A  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A 76,28% 44 Barcelona 

Autopista Trados M-45, S.A  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A 50% 13 Madrid 

Autopista de Toronto S.L  Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A 100% 9 Madrid 

Inversora de Autopistas del Sur, S.L  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A 55% 177 Madrid 

Autopista Madrid Sur C.E.S.A  PWC Inversora de Autopistas del Sur, S.L 100% 659 Madrid 

Inversora de Autopistas del Levante, S.L  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A 51,84% 48 Madrid 

Autopista Madrid Levante, C.E.S.A PWC Inversora de Autopistas del Levante, 
S.L  100% 510 Madrid 

Laertida, S.L.  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A  100% 7 Madrid 

Cintra Autopistas Integradas, S.A.  Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A (i) 100% 1 Madrid 

M-203 Alcalá-O'Donnell (b) PWC Cintra Autopistas Integradas, S.A.  100% 65 Madrid 

Cintra Inversora Autopistas de Cataluña, S.A.  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de Transporte, S.A 100% 6 Barcelona 

Inversora Autopistas de Cataluña, S.A. (b) PWC Cintra Inversora Autopistas de 
Cataluña, S.A. 100% 3 Barcelona 

Cintra Aparcamientos, S.A  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A  99,92% 63 Madrid 

Dornier, S.A   PWC Cintra Aparcamientos, S.A 100% 21 Madrid 

Femet, S.A  PWC Cintra Aparcamientos, S.A (ii) 99,50% 1 Madrid 

Guadianapark, S.A. Cintra Aparcamientos, S.A 75% 1 Madrid 

Balsol 2001, S.A Cintra Aparcamientos, S.A (iii) 100% 3 Gerona 

Estacionamientos Alhóndiga, S.A  Attest Cintra Aparcamientos, S.A 50% 1 Bilbao 

Aparcamientos de Bilbao, S.A. Attest Cintra Aparcamientos, S.A 75% 1 Bilbao 

Aparcamientos Guipuzcoanos, S.L. Estacionamientos Guipuzcoanos S.A 60,13% 1 San 
Sebastián 

Estacionamientos Guipuzcoanos S.L. PWC Cintra Aparcamientos, S.A  100% 41 San 
Sebastián 

Estacionamiento y Galería Comercial Indauxtu, S.A. Cintra Aparcamientos, S.A 100% 0 Bilbao 

Guipuzcoa Parking Siglo XXI, S.A. Attest Estacionamientos Guipuzcoanos S.A 60% 1 San 
Sebastián 

Serrano Park, S.A.   Deloitte Cintra Aparcamientos, S.A  50% 9 Madrid 

Cintra Car Parks UK, Ltd.   Bird Luckin Cintra Aparcamientos, S.A  100% 0 Reino 
Unido 

Concha Parking, S.A.   Estacionamientos Guipuzcoanos S.A 60% 2 Madrid 

PORTUGAL 

Euroscut Norte Litoral, S.A  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A  75,53% 76 Portugal 

Euroscut -Sociedade Concessionaria da Scut do Algarve, S.A  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A  77% 35 Portugal 

Euroscut Azores S.A.  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras 
de transporte, S.A  89% 31 Portugal 

(1) Auditadas a 31/12/08 
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Continuación Anexo I 

Empresa Auditor (1) Empresa Matriz 
% 

Participació
n 

Coste Neto 
Participació
n (millones 
de euros) 

Domicilio 

HOLANDA 

Algarve International B.V.  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, 
S.A  77% 0 Holanda 

407 Toronto Highway B.V. Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, 
S.A 100% 369 Holanda 

CHILE 

Cintra Chile Limitada  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transportes, 
S.A  100% 305 Chile 

Cintra Inversiones Chile Ltda.  PWC Cintra Chile Limitada  100% 0 Chile 

Collipulli Temuco, S.A.  PWC Cintra Chile Limitada  100% 58 Chile 

Temuco Rio Bueno, S.A.  PWC Cintra Chile Limitada 75% 5 Chile 

Talca-Chillán, sociedad conceionaria S.A  PWC Cintra Chile Limitada 67,61% 11 Chile 

Autopista del Bosque, S.A.  PWC Cintra Chile Limitada 100% 7 Chile 

Autopista del Maipo, S.A  PWC Cintra Chile Limitada 100% 93 Chile 

POLONIA 

Autostrada Poludnie, S.A  Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, 
S.A 90% 13 Polonia 

CANADÁ 

407 International Inc.  PWC/ 
Deloitte 4352238 CANADA INC 53,23% 261 Canadá 

4352238 CANADA INC 407 Toronto Highway B.V. 100% 0 Canadá 

IRLANDA 
Eurolink Motorway Operation (M4-M6), 
Ltd.  PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transportes, 

S.A  66% 3 Irlanda 

Financinfrastructures PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transportes, 
S.A  100% 65 Irlanda 

Cinsac, Ltd  Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transportes, 
S.A  100% 0 Irlanda 

Eurolink Motorway Operation (M3), Ltd.  PWC Cinsac, Ltd 95% 0 Irlanda 

  

ESTADOS UNIDOS 

Cintra Zachry, LP (iv) Cintra Texas Corp 84,15% 2 Estados 
Unidos 

Cintra Zachry, GP  Cintra Texas Corp 85% 0 Estados 
Unidos 

Cintra Texas Corp Cintra US Corp 100% 3 Estados 
Unidos 

Cintra Developments, LLC Cintra Texas Corp 100% 0 Estados 
Unidos 

Cintra Skyway LLC  Cintra US Corp 100% 196 Estados 
Unidos 

Cintra US Corp Laertida 100% 538 Estados 
Unidos 

SCC Holding LLC  Cintra Skyway  LLC 55% 196 Estados 
Unidos 

Skyway Concession Co. PWC SCC Holding LLC 100% 440 Estados 
Unidos 

Cintra ITR LLC  Cintra US Corp 100% 266 Estados 
Unidos 

Statewide Mobility Partners LLC  Cintra ITR LLC 50% 266 Estados 
Unidos 

ITR Concession Company Holdings   Statewide Mobility Partners LLC 100% 532 Estados 
Unidos 

ITR Concession Company  PWC ITR Concession Company Holdings 100% 532 Estados 
Unidos 

(1) Auditadas a 31/12/08
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Continuación Anexo I 

Empresa Auditor (1) Empresa Matriz 
% 

Participaci
ón 

Coste Neto Participación 
(millones de euros) Domicilio 

Cintra Texas 56, LLC   Cintra US Corp 100% 58 Estados 
Unidos 

SH-130 Concession 
Company, LLC  PWC Cintra Texas 56, LLC 65% 58 Estados 

Unidos 

GRECIA 

Nea Odos, S.A. (IP) PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras de 
transportes, S.A  33,34% 19 Grecia 

Central Greece Motorway 
(E65) (IP) PWC Cintra, Concesiones de Infraestructuras de 

transportes, S.A  33,34% 13 Grecia 

ANDORRA 
Aparcament Escaldes 
Centre, S.A. Cintra Aparcamientos, S.A 100% 11 Andorra 

(i) Resto a traves Marjesvan y bolsa 

(ii) Resto 0,5% Dornier, S.A. 

(iii) Resto 50% Dornier, S.A. 

(iv) Resto 1% Cintra Zachry, GP 

(1) Auditadas a 31/12/08
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Continuación Anexo I 

EMPRESAS ASOCIADAS (sociedades integradas por el procedimiento de Puesta en Equivalencia)

AUTOPISTAS Y APARCAMIENTOS                   

Empresa Auditor(1) Empresa Matriz 
% 

Participació
n 

Coste 
Neto  Domicilio Activos Pasivos Ingr. Rdo. 

  

 ESPAÑA  

Sociedad Municipal de 
Aparcamientos y Servicios, S.A. 

CYE 
Auditores 
Asociados 
S.A. 

Cintra Aparcamientos 
S.A 24,50% 4 Málaga 126 102 14 2 

Estacionamientos y Servicios 
Extremeños, S.A 

Cintra Aparcamientos 
S.A 25,00% 0 Badajoz 2 1 0 0 

Infoser Estacionamientos A.I.E.  Dornier, S.A 16,66% 0 Madrid 4 4 1 0 

Estacionamientos Urbanos de León, 
S.A 

CIA Valdeon 
Auditores, 
S.L. 

Dornier, S.A 43,00% 0 León 4 1 3 1 

(1) Auditadas a 31/12/08 
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El reverso de esta página y las que anteceden, firmadas por el Secretario del Consejo de Administración, relativas 
al Balance de Situación de CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A., 
contienen toda la información sobre esta materia. 

Madrid, 29 de julio de 2009. 

D. Rafael del Pino y Calvo-Sotelo    D. Joaquín Ayuso García 

D. Enrique Díaz-Rato Revuelta    D. José Mª Pérez Tremps  

D. Nicolás Villén Jiménez     D. Fernando Abril-Martorell  Hernández  

D. José Fernando Sánchez-Junco Mans   D. Jaime Bergel Sainz de Baranda 

D. Emilio Saracho Rodríguez de Torres 

D. Javier Romero Sullá, Secretario del Consejo de Administración, certifica la autenticidad de las firmas de todos 
los miembros del Consejo de Administración de la Sociedad. 
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A   C   T   I   V   O 30/04/2009

ACTIVO NO CORRIENTE 3.788.228

Inmovilizado intangible 0
Aplicaciones informáticas 0

Inmovilizado material 11.980
Terrenos y construcciones 4.997
Instalaciones técnicas y maquinaria 55
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 2.369
Otro inmovilizado 4.559

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a l/p 3.675.784
Instrumentos de patrimonio 1.950.023
Créditos a empresas del grupo 1.725.761

Inversiones financieras a largo plazo 245
Créditos a terceros 98
Otros activos financieros 147

Activos por impuestos diferidos 100.218

ACTIVO CORRIENTE 1.354.188
Existencias  933

Existencias comerciales 22
Materias Primas y otros aprovisionamientos 810
Productos terminados 101

Deudores 10.401
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 74
Clientes empresas del grupo y asociadas 4.341
Deudores varios 2.588
Personal 153
Activos por impuesto corriente 2.507
Otros créditos con las administraciones públicas 738

Inversiones en empresas del grupo y asociadas c/p 1.276.877
Créditos a empresas 1.276.877

Inversiones financieras a corto plazo 61.194
Derivados 14.862
Otros activos financieros 46.332

Periodificaciones a corto plazo 3.040
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 1.743

TOTAL ACTIVO 5.142.415

P   A   S   I   V   O 30/04/2009

PATRIMONIO NETO 2.031.081
Fondos Propios 2.025.830

Capital 140.265
Prima de emisión 193.192
Reservas 1.791.543

Reserva legal 28.053
Otras reservas 1.761.542
Reserva de revalorización (RDL-7/96) 1.948

Acciones y participaciones en patrimonio propias -52.197
Resultado del periodo -46.973

Ajustes por cambios de valor 5.251
Operaciones de cobertura 5.251

PASIVO NO CORRIENTE 1.239.868
Provisiones a largo plazo 207.401

Otras provisiones 207.401
Deudas a largo plazo 844.734

Deudas con entidades de crédito 736.886
Derivados 107.848

Deudas con empresas del grupo y asociadas l/p 117.598
Pasivos por impuestos diferidos 70.135

PASIVO CORRIENTE 1.871.466
Provisiones a corto plazo 553
Deudas a corto plazo 440.532

Deudas con entidades de crédito 231.913
Otros pasivos financieros 208.619

Deudas con empresas del grupo y asociadas c/p 1.395.091
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 35.278

Proveedores 14.951
Proveedores empresas del grupo y asociadas 306
Acreedores varios 30
Personal 11.105
Otras deudas con las Administraciones Públicas 8.551
Anticipos de clientes 335

Periodificaciones a corto plazo 12

TOTAL GENERAL 5.142.415

GRUPO FERROVIAL, S.A.
BALANCE DE FUSIÓN (miles de euros)

�
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1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

Grupo Ferrovial, S.A. fue constituida el 6 de junio de 1979 con la denominación de Ferrovial Internacional, S.A. Está 
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, y su CIF es A-28606556. Tiene su domicilio social en la calle Príncipe de 
Vergara, 135, 28002 Madrid. 

Su objeto social consiste, principalmente, en la realización de inversiones financieras  y participación en otras 
sociedades, prestación a cualquier clase de sociedades de servicios de gestión y administración así como actividad 
de construcción en general. 

En la junta de accionistas celebrada el día 8 de mayo de 1992 se aprobó el cambio de denominación de Ferrovial 
Internacional, S.A. por la de Grupo Ferrovial, S.A. 

En la actualidad es la Sociedad dominante del Grupo Ferrovial y su actividad principal es la dirección y coordinación 
de todas las actividades de las sociedades que forman el Grupo. 

Las acciones de Grupo Ferrovial, S.A. cotizan en el mercado continuo desde el 5 de mayo de 1999 y están incluidas 
dentro del índice IBEX– 35. 

2. BASES DE PRESENTACIÓN DEL BALANCE DE FUSIÓN

2.1. Imagen Fiel y bases de presentación 

El Balance de fusión ha sido obtenido de los registros contables de la Sociedad que incluyen las Uniones 
Temporales de Empresas en las que participa a 30 de Abril de 2009 y se presenta de acuerdo con el Plan General 
de Contabilidad aprobado en el Real Decreto 1514 de 2007 y las normas contables establecidas en la legislación 
mercantil en materia de sociedades, de forma que muestra la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera 
de la Sociedad. 

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital de ciertas sociedades dependientes y tiene participaciones 
iguales o mayores al 20% del capital de otras. El balance de fusión no refleja  los aumentos o disminuciones 
patrimoniales que resultarían de aplicar criterios de consolidación mediante integración global de las participaciones 
mayoritarias, y de contabilización según el procedimiento de integración proporcional o puesta en equivalencia, 
según proceda, para el resto de las participaciones.  

Asimismo, Grupo Ferrovial, S.A. participa en determinadas Uniones Temporales de Empresas que a 30 de Abril de 
2009 han concluído su actividad. Los saldos pendientes de liquidación se han incorporado proporcionalmente,  
según el porcentaje de participación en dichas Uniones Temporales de Empresas, al nivel de cada uno de los 
epígrafes del balance de fusión.  

Los importes recogidos en el balance de fusión se expresan en miles de euros. 

Las principales magnitudes de los estados financieros consolidados a 30 de abril de 2009 de acuerdo con las 
Normas Internacionales de Información Financiera son las siguientes (datos no auditados): 

Millones de euros 
Patrimonio neto 3.729 

Activos totales 45.358 

2.2. Proyecto de fusión 

El balance de situación cerrado a 30 de abril de 2009 ha sido elaborado con el fin de servir como balance de 
fusión de Grupo Ferrovial S.A. de conformidad con los proyectos de fusión que serán formulados por los 
Consejos de Administración de Grupo Ferrovial S.A., Ferrovial Infraestructuras S.A., Aeropuerto de Belfast S.A., 
Cintra Concesiones de Infraestructuras de Transporte S.A. y por los administradores mancomunados de 
Marjeshvan S.L. y Lernamara S.L. 

2.2.1. Estructura 

La fusión entre Cintra y Grupo Ferrovial S.A. se estructura mediante la realización de una serie de 
operaciones societarias complejas que se describen brevemente a continuación: 
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1º. Fusión simplificada:  

Como paso previo e indisolublemente unido a la fusión entre Cintra y Grupo Ferrovial S.A., ésta 
absorberá a Ferrovial Infraestructuras, S.A., Aeropuerto de Belfast, S.A., Marjeshvan, S.L. y 
Lernamara, S.L., con extinción, vía disolución sin liquidación de las sociedades absorbidas y 
transmisión en bloque de todo su patrimonio a la absorbente, que adquirirá, por sucesión universal, 
los derechos y obligaciones de aquellas.  

2º. Segregación de Cintra: 

También como parte de esta operación compleja de integración, Cintra “filializará” su patrimonio 
empresarial -básicamente consistente en las participaciones que ostenta en las sociedades 
concesionarias, a través de las cuales desarrolla el negocio de infraestructuras de transporte- 
mediante su segregación y transmisión en bloque a favor de un vehículo íntegramente participado, 
que se arbitrará mediante una operación de segregación total, especial y constitutiva, a efectos 
fiscales, de aportación de rama de actividad. 

3º. Fusión entre Cintra Concesiones de Infraestructuras de Transporte S.A. y Grupo Ferrovial S.A. 

Finalmente, se llevará a cabo la absorción de Grupo Ferrovial S.A. por parte de Cintra Concesiones 
de Infraestructuras de Transporte S.A., con extinción, vía liquidación de la absorbida y transmisión 
en bloque de todo su patrimonio a la absorbente, que adquirirá, por sucesión universal, los derechos 
y obligaciones de la sociedad absorbida (fusión “inversa”). Como consecuencia de esta operación 
los accionistas de  Grupo Ferrovial S.A. recibirán en canje acciones de Cintra sin compensación 
complementaria en dinero. Cintra ampliará su capital social en el importe preciso para hacer frente al 
canje de las acciones de Grupo Ferrovial S.A., que podrá minorarse mediante la entrega de acciones 
de autocartera de Cintra.  

2.2.2. Efectos contables de las operaciones

Tanto en la “fusión simplificada” como en la fusión entre Cintra Concesiones de Infraestructuras de 
Transporte S.A. y Grupo Ferrovial, .S.A., a partir del 1 de enero de 2009 las operaciones de las sociedades 
absorbidas se considerarán realizadas a efectos contables por cuenta de las sociedades absorbentes 
supeditado a la verificación del cumplimiento de determinadas condiciones suspensivas (1). 
  
(1) Condiciones suspensivas: 

- Otorgamiento de las escrituras de fusióny segregación  correspondientes 
- Realización de las notificaciones y obtención de las autorizaciones administrativas y registros pertinentes. 
- Levantamiento de la prenda existente sobre las acciones de Cintra de que actualmente es titular Ferrovial. 

Los correspondientes proyectos de fusión serán sometidos a la aprobación de las Juntas Generales de  
Accionistas de las sociedades intervinientes. 

2.3. Principios contables

El Balance de fusión se ha confeccionado siguiendo los principios contables indicados en la legislación mercantil en 
vigor. 

2.4. Principios de empresa en funcionamiento

El balance de fusión ha sido elaborado bajo el principio de empresa en funcionamiento. En este sentido, a pesar de 
que el fondo de maniobra (definido como diferencia entre los activos y los pasivos corrientes) asciende a -517.278 
miles de euros,  hay que considerar que dentro del pasivo corriente de Grupo Ferrovial S.A. se incluyen las deudas 
que la Sociedad mantiene con empresas de su grupo (1.395.091 miles de euros) que corresponden a cuentas 
corrientes que, aunque devengan intereses similares a los de mercado, no tienen una fecha de exigibilidad definida, 
quedando dicha fecha sujeta a la decisión de Grupo Ferrovial S.A. como accionista mayoritario de las citadas 
empresas. 
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2.5. Aspectos críticos de valoración y estimación de la incertidumbre 

La preparación del  balance de fusión ha exigido el uso por parte de la Sociedad de ciertas estimaciones y juicios en 
relación con  el futuro que se evalúan continuamente y se basan en la experiencia histórica y otros factores, incluidas 
las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias. Las estimaciones contables 
resultantes, por definición, raramente igualarán a los correspondientes resultados reales. Básicamente, estas 
estimaciones se refieren a: 

- La vida útil de los activos materiales e intangibles 
- La valoración de las opciones sobre acciones. 
- Estimaciones relacionadas con el valor razonable de los activos adquiridos en combinaciones de negocio  y 

otros activos y pasivos. 
- Evaluación de posibles contingencias por riesgos legales y fiscales 

A continuación se explican las estimaciones y juicios que tienen un riesgo significativo de dar lugar a un ajuste 
material en los valores en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio financiero siguiente. 

Valor razonable de derivados y otros instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina usando 
técnicas de valoración. La Sociedad usa el juicio para seleccionar una variedad de métodos y hacer hipótesis que se 
basan principalmente en las condiciones de mercado existentes en la fecha de cada balance.  

2.6. Agrupación de partidas 

A efectos de facilitar la comprensión del balance de fusión, si bien este estado se presenta de forma agrupada, se 
recogen los análisis requeridos en las notas explicativas correspondientes. 

3. NORMAS DE VALORACIÓN

Las principales normas de valoración utilizadas por la Sociedad en la elaboración del Balance de fusión son las 
siguientes: 

3.1. Inmovilizado intangible 

Los elementos incluidos en el epígrafe “Inmovilizado intangible” del Balance de fusión, se reconocen inicialmente por 
su precio de adquisición o coste de producción, incluyendo los gastos financieros capitalizables, y posteriormente se 
valoran a su coste menos su correspondiente amortización acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan 
experimentado. Los activos intangibles con vida útil finita se amortizan siguiendo el método lineal durante su vida útil 
con un máximo de 3 años. 

Los activos intangibles de vida indefinida no se amortizan y se someten anualmente a un test de pérdida de valor. 

3.2. Inmovilizado material

Los elementos incluidos en este epígrafe del Balance de fusión, figuran valorados por su precio de adquisición o por 
su coste de producción reducidos por las provisiones y amortizaciones existentes sobre los mismos. Dicho precio de 
coste se  encuentra actualizado de acuerdo con el Real Decreto-Ley 7/1996. 

Los importes de los trabajos realizados por la empresa para su propio inmovilizado material se calculan, para cada 
inversión, sumando al precio de las materias consumibles, los costes directos o indirectos imputables a dichas 
inversiones. 

Los gastos de conservación y mantenimiento del inmovilizado material se registran  como gastos del periodo en que 
se incurren. 

Los trabajos que la Sociedad  realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste real incurrido. 

Los costes de ampliación, modernización o mejora que representan un aumento de la productividad o un 
alargamiento de la vida útil de los bienes se capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes. 
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Pérdidas por deterioro del inmovilizado material

Los elementos del inmovilizado material se someten a pruebas de pérdidas por deterioro siempre que algún  suceso 
o cambio en las circunstancias indique que el valor contable puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida  por 
deterioro por el exceso del valor contable del activo sobre su importe recuperable, entendido éste como el valor 
razonable del activo menos los costes de venta o el valor en uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las 
pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel más bajo para el que hay flujos de efectivo 
identificables por separado (unidades generadoras de efectivo). Los activos que hayan sufrido una pérdida por 
deterioro se someterán a revisión, al menos al cierre del ejercicio, para evaluar las eventuales reversiones de dicha 
pérdida. 

Amortización del inmovilizado material

La Sociedad amortiza su maquinaria, instalaciones y utillaje a través del método de cuotas decrecientes, y el resto 
del inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste amortizable de los activos entre los años 
de vida útil estimada. 

Los años utilizados para cada tipo de inmovilizado son, básicamente, los siguientes: 

Años totales de Vida Útil Estimada 
Edificios y otras construcciones 33 – 50 

Maquinaria, instalaciones y utillaje 5 

Mobiliario y enseres 10 

Elementos de transporte 5 

3.3. Activos Financieros 

3.3.1. Inversiones a vencimiento o cuentas a cobrar 

Tanto las inversiones a vencimiento como los créditos concedidos y las cuentas a cobrar se valoran inicialmente 
por su valor razonable más los costes que sean imputables y posteriormente a coste amortizado reconociendo los 
intereses devengados en función de su tipo de interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualización 
que iguala exactamente el desembolso inicial del instrumento financiero con la totalidad de sus flujos de efectivo 
estimados hasta su vencimiento. No obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con 
vencimiento no superior a un año se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, 
por su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar los flujos no sea significativo. Al menos al cierre del 
ejercicio, se efectúan las correcciones valorativas necesarias por deterioro de valor si existe evidencia objetiva de 
que no se cobrarán todos los importes que se adeudan. El importe de la pérdida por deterioro del valor es la 
diferencia entre el valor en libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, 
descontados al tipo de interés efectivo en el momento de reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, así 
como en su caso su reversión, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. El importe de la provisión es la 
diferencia entre el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos futuros de efectivo estimados, 
descontados al tipo de interés efectivo. Los activos financieros son dados de baja del balance cuando se 
transfieren sustancialmente los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero. En el caso 
concreto de cuentas a cobrar se entiende que este hecho se produce en general si se han transmitido los riesgos 
de insolvencia y de mora. 

3.3.2. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro del valor. No 
obstante, cuando existe una inversión anterior a su calificación como empresa del grupo, multigrupo o asociada, 
se considera como coste de la inversión su valor contable antes de tener esa calificación. Los ajustes valorativos 
previos contabilizados directamente en el patrimonio neto se mantienen en éste hasta que se dan de baja. Si 
existe evidencia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efectúan las oportunas correcciones 
valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor 
importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo derivados de 
la inversión. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la estimación del deterioro de estas inversiones se 
toma en consideración el patrimonio neto de la sociedad participada corregido por las plusvalías tácitas existentes 
en la fecha de la valoración. La corrección de valor y, en su caso, su reversión se registra en la cuenta de 
pérdidas y ganancias del ejercicio en que se produce. 
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3.4. Derivados financieros. 

Los derivados son inicialmente reconocidos por su valor razonable a la fecha de contratación. Las variaciones 
posteriores en el valor razonable se registran igualmente en cada fecha de cierre de balance. El método de 
reconocimiento de las diferencias de valor de estos, dependerá de si el instrumento esta designado como cobertura o 
no y, en su caso del tipo de cobertura. Los diferentes tipos son los siguientes: 

a. Cobertura de flujos de caja: Su objetivo es cubrir la exposición a transacciones futuras altamente probables y 
variación de los flujos de caja. La pérdida o ganancia en el instrumento de cobertura se registra por la parte no 
eficiente en la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que la parte eficiente se reconoce directamente en el 
Patrimonio neto del balance  El importe diferido en el Patrimonio neto no se reconoce en la cuenta de resultados 
hasta que las pérdidas o ganancias de las operaciones cubiertas se registren en resultados o hasta la fecha de 
vencimiento de las operaciones. Dicho reconocimiento se realiza en la misma naturaleza de resultados que la 
partida cubierta. 
Por último, en el caso de pérdida de eficiencia de la cobertura el importe reconocido en patrimonio hasta la fecha 
se imputa al resultado de una forma proporcional durante la vida del derivado contratado. 

b. Cobertura de valor razonable: Su objetivo es cubrir la exposición a cambios en el valor de un activo o un pasivo 
reconocido o compromisos en firme sobre transacciones a realizar. La pérdida o ganancia en el instrumento de 
cobertura junto a la pérdida o ganancia producida en el activo o pasivo cubierto se registran en la cuenta de 
pérdidas y ganancias. 

c. Cobertura de inversiones netas en el extranjero: Su objetivo es cubrir la exposición a cambios en el valor de 
dichas inversiones atribuible a oscilaciones en el tipo de cambio. Las pérdidas o ganancias se imputan dentro 
del Patrimonio neto y se traspasan a la cuenta de resultados a la venta o vencimiento de dicha inversión. 

En el caso de derivados que no califican como cobertura, las pérdidas o ganancias de dicho instrumento se registran 
en la cuenta de resultados. 

3.5. Existencias 

Las materias primas y otros aprovisionamientos se valoran al coste de adquisición (precio promedio) o al valor neto 
de realización, el menor. 

Cuando el valor neto realizable de las existencias sea inferior a su coste, se efectuarán las oportunas correciones 
valorativas, reconociéndolas como un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias. Si las circunstancias que causan 
la corrección de valor dejan de existir, el importe de la correción es objeto de reversión y se reconoce como ingreso 
en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

Los bienes recibidos en pago de deudas se registran por el valor de la deuda compensada o por el valor de 
realización, el que resulte menor. 

3.6. Tesorería y equivalentes 

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo en caja, los depósitos a la vista en entidades de crédito y 
otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o menor. 

3.7. Patrimonio neto 

Las acciones ordinarias se clasifican como Capital Social. Los costes incrementales directamente atribuibles a la 
emisión de nuevas acciones se presentan en el patrimonio neto como una deducción, neta de impuestos. Las 
adquisiciones de acciones propias de la Sociedad dominante por su contraprestación pagada, incluyendo costes 
asociados atribuibles, se deducen del patrimonio neto. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a emitir 
posteriormente, cualquier importe recibido neto de costes se incluye en el patrimonio neto. 

3.8. Provisiones y pasivos contingentes 

La Sociedad registra una provisión cuando existe un compromiso u obligación frente a un tercero que cumple los 
siguientes requisitos: es una obligación presente (legal o implicita), que surge como consecuencia de 
acontecimientos pasados u obligaciones constructivas, cuya liquidación se espera sea probable y suponga una 
salida de recursos y cuyo importe o momento de ocurrencia no se conocen con certeza pero puede ser estimada con 
suficiente fiabilidad.  
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Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que serán necesarios para liquidar 
la obligación usando un tipo antes de impuestos que refleje  las evaluaciones del mercado actual del valor temporal 
del dinero y los riesgos específicos de la obligación. Los ajustes en la provisión con motivo de su actualización se 
reconocen como un gasto financiero conforme se van devengando. Las provisiones con vencimiento inferior o igual a 
un año, con un efecto financiero no significativo no se descuentan 

Por su parte se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como consecuencia de 
sucesos pasados, cuya materialización está condicionada a que ocurra o no uno o más eventos futuros 
independientes de la voluntad de las entidad. Dichos pasivos contingentes se caracterizan bien porque no es factible 
realizar una estimación fiable de la cuantía de los mismos, bien porque la salida de los recursos no se considera 
probable y no son objeto de registro contable, presentándose detalle de los mismos en la memoria (nota 15). 

3.9. Provisiones para pensiones y obligaciones similares

No existen en la Sociedad planes de pensiones ni obligaciones similares. 

De acuerdo con la reglamentación de trabajo vigente, la Sociedad está obligada al pago de indemnizaciones a los 
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad considera 
que no se producirán pagos significativos por este concepto en el futuro.  

3.10. Pasivos financieros 

3.10.1. Débitos y partidas a pagar 

Estas deudas se reconocen inicialmente a valor razonable neto de los gastos incurridos en la transacción, 
registrándose posteriormente por su coste amortizado según el método de interés efectivo. Dicho interés efectivo 
es el tipo de actualización que iguala exactamente la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el 
vencimiento del pasivo con el importe inicial recibido. En el caso de que la tasa de interés efectiva se considere 
inicialmente distinta del interés de mercado se valora el pasivo teniendo en cuenta el valor actual de los flujos 
futuros a esa tasa de mercado en el caso de préstamos con tipo de interés explícito. De no encontrarse dicho 
tipo de interés concretado la valoración de estos también se realiza al mencionado tipo de interés de mercado. 

En el caso de producirse renegociación de deudas existentes, se considera que no existen modificaciones 
sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el mismo que el que otorgó el 
préstamo inicial y el valor actual de los flujos de caja incluyendo los costes de emisión y formalización asociados 
al mismo usando el método del interés efectivo no difiere en más de un 10% del valor actual de los flujos de caja 
pendientes de pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo método. 

3.11. Impuesto sobre sociedades e Impuestos diferidos 

Grupo Ferrovial S.A. esta acogida al régimen de consolidación fiscal desde el ejercicio 1993 junto con determinadas 
filiales de la sociedad. 

No se reconocen impuestos diferidos cuando la transacción no tiene efecto en el valor contable y/o fiscal de los 
activos o pasivos intervinientes de la misma. Los activos y pasivos por Impuestos Diferidos se calculan a los tipos 
impositivos vigentes a la fecha del balance y que se prevé que serán aplicables en el período en el que se realice el 
activo o se liquide el pasivo. Se cargan o abonan a la cuenta de resultados, salvo cuando se refieren a partidas que 
se registran directamente en patrimonio neto, en cuyo caso se contabilizan con cargo o abono a dichas cuentas. 
Los activos por Impuestos Diferidos y los créditos fiscales derivados de bases imponibles negativas se reconocen 
cuando resulta probable que la Sociedad pueda recuperarlos en un futuro con independencia del momento de 
recuperación y siempre y cuando la recuperación se prevea dentro del periodo legal de aprovechamiento. Los 
activos y pasivos por Impuestos Diferidos no se descuentan, y se clasifican como activo (pasivo) no corriente en el 
balance. Con ocasión de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados. 

3.12. Conversión de transacciones en moneda extranjera 

La conversión de las transacciones realizadas por las sociedad en una moneda distinta de la moneda funcional que 
es el euro se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de formalizar cada operación o al tipo de 
cierre en el caso de saldos vivos a la fecha de elaboración del balance. 

Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidación de estas transacciones y de la 
conversión a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera 
se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto si se difieren en patrimonio neto como las coberturas de 
flujos de efectivo cualificadas y las coberturas de inversión neta cualificadas. 
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3.13. Sistemas Retributivos liquidados mediante entrega de opciones sobre acciones 

Son valorados en el momento inicial de otorgamiento a valor razonable mediante un método financiero basado en un 
modelo binomial mejorado teniendo en cuenta el precio de ejercicio, la volatilidad, el plazo de ejercicio, los 
dividendos esperados, el tipo de interés libre de riesgo y las hipótesis realizadas respecto al ejercicio esperado 
anticipado. Sobre dicha valoración inicial no se realiza ninguna reestimación posteriormente. Dicho valor se  
reconoce dentro de la partida de gastos de personal para aquellos empleados pertenecientes a la sociedad y como 
mayor valor de la participación en la correspondiente cabecera de negocio para aquellos empleados pertenecientes a 
cada una de las divisiones de negocio, de forma proporcional al periodo de tiempo establecido como requisito de 
permanencia del empleado, reconociendo su contrapartida en el patrimonio.  

3.14.  Operaciones con partes vinculadas. 

Con carácter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento inicial por su valor 
razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se registra atendiendo a la 
realidad económica de la operación. La valoración posterior se realiza conforme con lo previsto en las 
correspondientes normas. 

3.15. Gestión del riesgo financiero. 

El programa de gestión del riesgo global de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y 
trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera. La Sociedad emplea derivados 
para cubrir ciertos riesgos. La gestión del riesgo está controlada por el Departamento Financiero de la Sociedad  que 
identifica, evalúa y cubre los riesgos financieros con arreglo a las políticas aprobadas por el Consejo de 
Administración.  

3.15.1. Exposición a variaciones en el tipo de cambio 

La Sociedad opera en el ámbito internacional y, por tanto, está expuesta a riesgo de tipo de cambio por 
operaciones con divisas, especialmente la libra esterlina. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones 
comerciales futuras, activos y pasivos reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero. 

3.15.2. Exposición a variaciones en el tipo de interés 

En su gestión del riesgo de tipo de interés, el objetivo de Grupo Ferrovial, S.A. es obtener un adecuado equilibrio 
entre sus posiciones de deuda a tipo fijo y a tipo variable, que le permita adaptarse a las diferentes circunstancias 
de mercado, garantizando en todo caso el cumplimiento de los planes de negocio establecidos. 

De este modo, en la gestión de las referencias de deuda, se tiende a mantener un elevado porcentaje de las 
mismas vinculadas a tipo de interés fijo, bien sea mediante su contratación a origen, bien sea mediante su 
cobertura a través de derivados financieros. 

En cuanto a la parte de deuda que finalmente se mantiene a tipo variable, Grupo Ferrovial, S.A. aplica una gestión 
proactiva, prestando especial atención a la evolución de los tipos en el mercado, con el objetivo de cerrar en lo 
posible las referencias de menor coste.   

3.15.3. Exposición a riesgo de liquidez 

En el entorno actual de mercado que, en lo que va transcurrido del presente ejercicio económico, continúa 
marcado por una importante crisis financiera que ha llevado a una contracción generalizada del crédito, Grupo 
Ferrovial ha mantenido una política proactiva respecto a la gestión del riesgo de liquidez, centrada 
fundamentalmente en la preservación de la liquidez de la compañía. 

Esta política se ha desarrollado fundamentalmente en torno a dos pilares: 

1.- Gestión pormenorizada del Capital Circulante, buscando el cumplimiento puntual de los compromisos de cobro 
por parte de clientes. 

2.- Puesta en marcha de un sistema integrado de tesorería, con el objetivo de optimizar las posiciones de liquidez 
diarias existentes en las distintas compañías. 

Por otro lado, se ha procurado siempre emplear la liquidez disponible para realizar una gestión anticipativa de las 
obligaciones de pago y de los compromisos de deuda. 
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3.15.4. Estimación del valor razonable 

El valor razonable de los instrumentos financieros que se comercializan en mercados activos se basa en los 
precios de mercado a la fecha del balance. El precio de cotización de mercado que se utiliza para los activos 
financieros es el precio corriente comprador. 

3.16. Política medioambiental 

Dada la actividad de Grupo Ferrovial S.A., no existen responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias 
de naturaleza medioambiental que puedieran ser significativos en relación con el patrimonio y la situación financiera 
de la Sociedad. 

4. INMOVILIZADO INTANGIBLE  

La composición y los movimientos del inmovilizado intangible a 30 de abril de 2009 son los siguientes: 

Inmovilizado intangible Saldo a 31/12/08 Adiciones Retiros
Saldo a 

30/04/2009

Inversión aplicaciones informáticas 1.394 0 0 1.394
Amortización aplicaciones informáticas -1.394 0 0 -1.394
Total aplicaciones informáticas 0 0 0 0

Total inmovilizado intangible 0 0 0 0

Miles de euros

A 30 de Abril la inversión en inmovilizado intangible asciende a 1.394 miles de euros y corresponde a aplicaciones 
informáticas que están totalmente amortizadas.   

A 30 de Abril no se ha producido ningún movimiento. 

Ningún elemento del inmovilizado intangible ha sido objeto de corrección valorativa. 
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5. INMOVILIZADO MATERIAL

La composición y los movimientos del inmovilizado material a 30 de abril de 2009 son los siguientes:  

Inmovilizado material Saldo a 31/12/08 Adiciones Retiros
Saldo a 
30/04/09

Inversión terrenos y construcciones 7.230 0 0 7.230
Amortización terrenos y construcciones -2.203 -30 0 -2.233
Total terrenos y construcciones 5.027 -30 0 4.997

Inversión Instalaciones técnicas y maquinaria 1.810 0 0 1.810
Amortización instalaciones técnicas y maquinaria -1.751 -4 0 -1.755
Total instalaciones técnicas y maquinaria 59 -4 0 55

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 5.719 257 0 5.976
Amortización otras instalaciones, utilllaje y mobiliario -3.508 -98 0 -3.606
Total otras instalaciones, utillaje y mobiliario 2.211 159 0 2.370

Otro inmovilizado 17.035 1.346 -3 18.378
Amortización otro inmovilizado -13.159 -663 3 -13.819
Total otro inmovilizado 3.876 683 0 4.559

Total inmovilizado material 11.173 808 0 11.981

Miles de euros

�
La principal inversión en Terrenos y Construcciones corresponde a la sede central de la Sociedad en Madrid, en la 
que desarrolla sus actividades. 

Las adiciones de otras instalaciones, utillaje y mobiliario a la fecha del Balance de fusión corresponden 
fundamentalmente a la adquisición de instalaciones de aire acondicionado (106  miles de euros), de intalaciones de 
comunicación (93  miles de euros) así como de mobiliario  (57 miles de euros). 

Las adiciones de otro inmovilizado corresponden a la adquisición de equipos informáticos (1.346 miles de euros) 

No hay inversiones fuera del territorio español, ni bienes afectos a garantías ni reversión, ni subvenciones 
relacionadas con el inmovilizado. 

A 30 de abril de 2009 no se han reconocido ni revertido correcciones valorativas por deterioro para ningún 
inmovilizado material. 

A la fecha del Balance de fusión no hay intereses ni diferencias de cambio capitalizados. 

El importe al que ascienden los bienes totalmente amortizados a 30 de abril de 2009 es de 14.849  miles de euros 
correspondiendo principalmente a equipos para proceso de la información y mobiliario. 

A 30 de abril de 2009, el importe de las revalorizaciones netas acumuladas realizadas al amparo del RD-Ley 7/1996, 
de 7 de junio, ascienden a 1.948  miles de euros. 

6. INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

El detalle del saldo de este subepígrafe y el análisis de los movimientos a 30 de abril de 2009 es el siguiente:  

Instrumentos de patrimonio en empresas del grupo y asociadas
Saldo a 
31/12/08 Adiciones Retiros

Saldo a 
30/04/09

Instrumentos de patrimonio 2.212.269 16.511 0 2.228.780
Correcciones valorativas -278.757 0 0 -278.757

Total instrumentos de patrimonio 1.933.512 16.511 0 1.950.023

Miles de euros

Las adiciones se corresponden fundamentalmente con la cancelación de desembolsos pendientes sobre las 
participaciones en  el capital de Ferrocorp UK Ltd. (134 miles de euros) y con el reconocimiento de mayor valor en las 
inversiones que la sociedad tiene en las cabeceras de los respectivos negocios, por las aportaciones realizadas a 
través de operaciones de pagos a empleados en instrumentos de patrimonio de la Sociedad (16.337 miles de euros). 

En el Anexo I se presenta el detalle de todas las sociedades dependientes y asociadas en las que la Sociedad 
participa, ya sea directamente o a través de alguna otra sociedad del Grupo, indicando su actividad, domicilio y 
porcentaje de participación. 
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En los siguientes cuadros se presenta un detalle del coste neto en libros y de los principales componentes de los 
fondos propios de las sociedades en las que la Grupo Ferrovial S.A. participa directamente a 30 de abril de 2009 en 
miles de euros: 
�

Sociedades % Participación Coste en libros
Correcciones 

valorativas
Coste neto en 

libros Capital (*)

Resto 
patrimonio neto 

(*)
Resultado neto 
del periodo (*)

Ferrovial Infraestructuras, S.A. 100% 973.703 0 973.703 878.041 1.277.807 17.885
Ferrovial Servicios, S.A. 99,88% 576.184 0 576.184 573.043 61.496 -13.450
Ferrovial  Agromán, S.A. 99,99% 325.427 0 325.427 191.816 503.351 10.296
Betonial, S.A. 99% 35.699 -187 35.512 3.660 32.211 1.452
Ferrovial Financiera AIE 4,67% 20.000 0 20.000 432.499 5.081 -1.179
Grimaldi Investments, BV 99,50% 288.581 -275.259 13.322 20 14.587 -10
Alkes Reinsurance Ltd. 100% 3.000 0 3.000 3.000 (i) 0 (ii)
Ferrovial Inmobiliaria S.A. 99% 1.792 -600 1.192 600 -103.868 -7.992
Autovía de Aragón, S.A. 15% 579 -35 544 3.862 -9.288 -375
Promotora Ibérica de Negocios, S.A. 99% 582 -153 429 60 373 6
Ferrovial Telecomunicaciones, S.A. 99% 102 0 102 100 -381 -2
Ferrocorp UK Ltd. 100% 210 0 210 210 (i)  -17 (ii)
Ferrovial Inversiones,  S.A. 99,98% 200 0 200 600 96 26
Frin Gold, S.A. 99% 89 -17 72 62 11 0
Remtecolex, S.A. 99% 60 -2 58 60 -2 0
Baroslia, S.A. 99% 60 -3 57 60 -3 0
Burety S.L. 99% 6 0 6 3 8.058 168
Lernamara, S.L. 99% 3 -3 0 3 -27.463 -80.172
Otros - 2.504 -2.499 4 1.947 -25.693 84.200

Total 2.228.780 -278.757 1.950.023 2.089.647 1.736.372 10.853

Miles de euros

�
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Las correcciones valorativas sobre las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo y asociadas han sido 
calculadas y registradas de conformidad a lo establecido en el apartado tercero de las normas de valoración. 

A 30 de abril de 2009 no existen saldos en este epígrafe en moneda distinta al euro.   

Las sociedades  que cotizan en Bolsa  son Grupo Ferrovial, S.A., Cintra, S.A., y Budimex, S.A. siendo los datos de 
su cotización oficial los siguientes: 

Cotización (euros/acción)
Grupo Ferrovial 

S.A. Cintra S.A. Budimex S.A.

A 30 de Abril de 2009 22,07 4,16 15,79
Media del primer trimestre del ejercicio 2009 19,98 4,03 12,82

La cotización del cuadro anterior se expresa en euros por acción. En el caso de Budimex, S.A. se ha convertido a 
euros utilizando el tipo de cambio a 30 de abril de 2009 (4, 4326 PLZ/EUR), tanto para la cotización a 30 de abril de 
2009 como para la cotización media del primer trimestre. 

7. DERIVADOS

7.1. Derivados 

A continuación se presenta el detalle de las coberturas y sus correspondientes valores razonables a 30 de abril  de 
2009, así como el vencimiento de los nocionales con los que están vinculados.  
  
Miles de euros

Tipo de instrumento
Valor razonable 

a 30/04/09 31/12/09 31/12/10 31/12/11 31/12/12
31/12/13 y 
siguientes TOTAL

Forward venta euro y Otros 14.862 110.691 0 0 0 0 110.691

Total saldos en el  Activo 14.862 110.691 0 0 0 0 110.691

Equity Swaps -107.848 10.118 20.503 46.495 30.214 92.755 200.085

Total saldos en el  Pasivo -107.848 10.118 20.503 46.495 30.214 92.755 200.085

Vencimientos nocionales
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Los nocionales relacionados en esta tabla incluyen la totalidad de los mismos contratados a 30 de abril de 2009. De 
esta forma se presentan los vencimientos de  los mismos con signo positivo. 
Descripción de principales coberturas y su impacto en resultado y patrimonio

A continuación se explica la variación del valor razonable de coberturas financieras a 30 de abril de 2009 así como 
las principales características de los derivados contratados por la Sociedad: 

Miles de euros

Tipo de instrumento
Saldo a 
30/04/09

Saldo a 
31/12/08 Variación

Impacto en 
Reservas

Diferencias de 
cambio Otros impactos

Valor 
razonable

Otros  
impactos TOTAL

Forward venta euro y Otros 14.862 21.690 -6.828 0 0 0 -6.828 0 -6.828
Equity Swaps -107.848 -111.493 3.645 0 0 -5.910 9.555 0 3.645

Total coberturas financieras -92.986 -89.803 -3.183 0 0 -5.910 2.727 0 -3.183

Impacto en PyGValor razonable Impacto en Balance

�
Dentro de los Equity Swaps, se incluyen los contratos de permuta financiera que la Sociedad realiza con el objeto 
exclusivo de cubrir el impacto patrimonial de los planes de opciones sobre acciones. Dichos contratos son 
considerados derivados no eficientes reconociendo el resultado de los mismos a través del epígrafe de resultados 
financieros. El detalle y características de los mencionados contratos de permuta financiera se encuentran 
desglosado en la nota 17 del presente documento. 

El impacto en el resultado del periodo correspondiente a los Equity Swaps es debido a la mejora en el valor de 
cotización de Grupo Ferrovial S.A., que  pasa de los 19,58 euros/acción de 31 de Diciembre de 2008 a los 22,07 
euros/acción de 30 de Abril de 2009. 

Grupo Ferrovial tiene concedido un préstamo a corto plazo en libras a su filial Lernamara por importe de 164.716 
miles de libras (valor nominal). Con objeto de evitar variaciones en los flujos de efectivo derivados del citado 
préstamo motivados por oscilaciones en los tipos de cambio, la Sociedad tiene contratado un Forward euro-libra.  El 
nocional cubierto representa un 60% del nominal del citado crédito. 

8. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO

A 30 de Abril de 2009 el saldo del epígrafe recoge  el valor de los depósitos que la compañía tiene constituídos en 
garantía (caja restringida) de la liquidación de los Equity Swaps que tiene contratados (35.050 miles de euros) y la 
parte correspondiente al dividendo aprobado en concepto de rendimiento de las acciones vinculadas a los contratos 
de permuta financiera que la sociedad tiene suscritos (11.282 miles de euros) y cuyas condiciones se detallan en la 
nota 17. 

El movimiento del periodo viene determinado fundamentalmente por la liquidación a vencimiento de la inversión en 
Letras del Tesoro que mantenía la sociedad a 31 de diciembre de 2008 (-21.500 miles de euros), y que devengaban 
un tipo de interés del 2.02%, y el reconocimiento de los rendimientos citados en el párrafo anterior (11.282 miles de 
euros). 
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9. CRÉDITOS Y DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO

A continuación se presenta un detalle de los saldos que mantiene la Sociedad a la fecha del Balance de fusión, con 
las sociedades que forman su grupo: 

Sociedades
Créditos a largo 

plazo Clientes
Créditos a corto 

plazo
Deudas a largo 

plazo
Deudas a corto 

plazo Provedores

Ferrovial Agromán, S.A. 0 235 274 0 1.272.626 34
Lernamara, S.A. 380.797 0 190.296 0 0 0
Ferrovial Financiera AIE 0 0 81.592 117.598 19.600 0
Grimaldi Investment, BV 20.191 0 45 0 0 0
Ferrovial Inversiones, S.A. 0 0 0 0 400 0
Ferrovial Infraestructuras, S.A 859.177 0 0 0 54.591 0
Autovía de Aragón 1.501 0 53 0 3 0
Ferrovial Servicios, S.A 339.048 89 983.532 0 0 118
Can-am 0 0 0 0 1.181 0
Inversiones Trenza 47 0 0 0 58 0
Ferrovial Fisa 125.000 130 1.170 0 0 0
Cintra, S.A 0 2.167 3.115 0 0 126
Dornier 0 0 4 0 0 0
Ferrovial Aeropuertos 0 1.280 11.156 0 0 0
Triconitex 0 0 5.618 0 0 0
Burety 0 0 0 0 13.933 0
Ferrovial Emisiones, S.A 0 0 0 0 26.204 0
Aeropuerto Belfast 0 0 0 0 5.921 0
Cespa, S.A 0 46 0 0 0 13
Cadagua 0 12 0 0 0 4
Otras 0 382 22 0 574 11

Total empresas del grupo 1.725.761 4.341 1.276.877 117.598 1.395.091 306

Miles de euros

Los créditos a largo plazo corresponden a préstamos a largo plazo y a préstamos participativos cuyas condiciones 
están normalmente establecidas en función de los resultados de la empresa. Las deudas y créditos a corto plazo con 
las empresas del Grupo constituyen el principal componente del activo y del pasivo circulante de la compañía.  
Los créditos concedidos a empresas del grupo con independencia de su plazo devengan intereses similares a los de 
mercados (entre un 4% y un 4,75%). 

Así mismo, por parte de la Sociedad, se realizan determinados servicios de apoyo a la gestión, que  son repercutidos 
como prestación de servicios a las distintas filiales que forman parte del Grupo Ferrovial. 

10. EXISTENCIAS 

La composición de las existencias de la Sociedad a 30 de abril de 2009 es la siguiente:  
�

Existencias Saldo a 30/04/09

Existencias comerciales 22
Correcciones valorativas 0
Total existencias comerciales 22

Materias primas y otros aprovisionamientos 810
Correcciones valorativas 0
Total materias primas y otros aprovisionamientos 810

Productos terminados 108
Correcciones valorativas -7
Total productos terminados 101

Total existencias 933

Miles de euros

A 30 de abril de 2009  no existen compromisos de compra-venta,  gastos financieros activados ni existencias sujetas 
a restricciones de titularidad o pignoradas como garantía de pasivos. 
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Tampoco existen a dicha fecha embargos sobre ninguna de las existencias de la compañía ni limitación alguna a la 
disponibilidad de las mismas. 
11. FONDOS PROPIOS

Capital social y prima de emisión

Al 30 de abril de 2009 el capital social de Grupo Ferrovial, S.A. estaba representado por 140.264.743 acciones de 
1 euro de valor nominal, totalmente suscritas y desembolsadas. 

La totalidad de las acciones están admitidas a cotización en la Bolsa de Madrid. 

La prima de emisión asciende a 193.192 miles de euros, y tiene el carácter de reserva de libre disposición. 

A 30 de abril de 2009 el accionista que posee más de un 10% del capital social de Grupo Ferrovial, S.A. es 
Portman Baela, S.L. con un 58,3%. 

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas, debe destinarse una cifra igual al 10%  del 
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva 
legal podrá utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya 
aumentado.  

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva  
sólo podrá destinarse a la compensación de pérdidas, siempre que no existan otras reservas disponibles 
suficientes para este fin. 

A 30 de abril de 2009 esta reserva se encuentra dotada en su totalidad. 

Acciones propias

A 30 de abril de 2009, en número de acciones propias que la sociedad mantiene como autocartera asciende a 
1.250.374 acciones valoradas a un coste medio de 41,745 euros/acción.  
  
Durante el periodo la Sociedad no ha realizado operaciones con acciones propias. 

Reserva de revalorización (Real Decreto - Ley 7/1996)

Acogiéndose a lo permitido por el Real Decreto – Ley 7/1996, la Sociedad procedió a actualizar el valor de su 
inmovilizado material. 

Durante el ejercicio 1998 las autoridades tributarias dieron conformidad al saldo de esta reserva, a 1.948 miles de 
euros, por  lo que podrá ser destinado libre de impuestos a: 

G Eliminación de resultados negativos de ejercicios anteriores. 

G Ampliación de capital. 

G Reservas de libre disposición a partir del 31 de diciembre de 2007, si bien no será distribuible en tanto la 
plusvalía monetaria no se haya realizado. Se entiende que la  plusvalía monetaria se realiza en la medida en 
que los elementos revalorizados sean amortizados, enajenados o dados de baja en libros de contabilidad. A 30 
de Abril de 2009 solo parte de la reserva sería distribuíble (443 miles de euros) al no haberse realizado la 
plusvalía monetaria en su totalidad.

Distribución de Resultados

Durante el periodo se ha procedido a la aplicación de los resultados del ejercicio 2008 (109.698 miles de euros) con 
abono a reservas voluntarias (40.190 miles de euros) y a dividendo  (69.507 miles de euros). El importe del divididendo 
a cuenta corresponde a un dividendo de 0,5 euros por acción entregado a cuenta del resultado del ejercicio 2008 según 
lo acordado por el Consejo de Administración en su reunión de 30 de Octubre de 2008.  
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Distribución de Dividendos

En el periodo, de acuerdo a lo aprobado en la Junta General celebrada el 30 de Abril de 2009, se ha procedido a la 
distribución de un dividendo de 1,5 euros por acción (208.522 miles de euros) con cargo a reservas voluntarias. 

12. PROVISIONES A LARGO PLAZO

En este epígrafe la sociedad tiene registrada una provisión por valor de 109.518 miles de euros por los resultados 
negativos de su filial Ferrovial FISA S.L. generados por las correcciones valorativas efectuadas por esta sobre 
determinados activos financieros e inmobiliarios de su propiedad.  Además, durante el periodo la Sociedad ha 
registrado en este epígrafe una provisión por valor de 1.469 miles de euros por  los fondos propios negativos de su 
filial Triconitex S.L.   

Adicionalmente,  el principal movimiento producido a 30 de abril de 2009 corresponde a la corrección valorativa 
registrada por la inversión en su filial Lernamara, S.L., filial que ostenta como único activo representativo su 
participación del 4,85% en el capital de  FGP Topco (Grupo BAA) por importe de 96.435 miles de euros. Dado que la 
sociedad tienen totalmente provisionada su participación en el capital de su filial Lernamara S.L. se ha constituido la 
provision de riesgos y gastos mencionada con el objeto de cubrir el riesgo existente sobre préstamos otorgados que 
se mantienen con dicha filial debido a la situación patrimonial de esta. 

Dicha corrección valorativa tiene su origen en un deterioro del valor de los activos del Grupo BAA basado en la última 
estimación sobre el posible precio de venta del Aeropuerto de Gatwick y en la actualización de los planes de negocio 
del resto de aeropuertos. La valoración de dicha inversión ha sido calculada como diferencia entre el valor actual de 
los flujos futuros, según el plan de negocios de cada aeropuerto para cada año, utilizando la metodología del 
Adjusted Present Value (APV) y el valor nominal de la deuda existente en dicho Grupo. 

Las principales hipótesis asumidas en dichas valoraciones son: 

G Rentabilidad sobre activos entre un 6,2% y un 7,1%. 
G Inversión prevista en términos reales en los próximos 10 años de 15.000 millones de libras. 
G Tasas de descuento desapalancadas aplicadas para calcular el valor recuperable de los aeropuertos 

regulados entre el 7,73% y el 8,06%. 

13. DEUDAS CON ENTIDADES DE CRÉDITO

A continuación se presenta un cuadro con la evolución de las deudas con entidades de crédito de Grupo Ferrovial, 
S.A. a 30 de abril de 2009: 

Deudas con entidades de crédito Saldo a 30/04/09

Vencimiento a corto plazo 231.913
Vencimiento a largo plazo 736.886

Total deudas con entidades de crédito 968.799

Miles de euros

Los endeudamientos contenidos en este epígrafe han devengado durante el periodo un tipo de interes medio 
ponderado del 1,49% no existiendo en ningún caso garantías reales otorgadas por la sociedad sobre los mismos. 

El detalle del importe de los vencimientos nominales de las principales deudas bancarias es el siguiente: 

Deudas con entidades de crédito (valor nominal) 2009 2010 2011 2012 2013 TOTAL

Contrato de financiación 2004 200.000 200.000
Contrato de financiación 2006 152.043 152.043 101.362 405.447
Contratos de financiación 2008 75.000 100.000 75.000 82.500 332.500
Otros contratos 30.496 30.496

Total deudas con entidades de crédito (valor nominal) 230.496 227.043 252.043 176.362 82.500 968.443

Miles de euros

Las diferencias entre los importes nominales de la tabla anterior y la deuda contable a 30 de abril de 2009, se debe 
principalmente a la diferencia entre el valor nominal de las deudas y el valor contable, que se ve afectado por 
determinados ajustes derivados de la normativa contable aplicable. 
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Con el objeto de informar sobre la exposición al riesgo de tipo de interés, a continuación se adjunta un detalle de los 
diferentes componentes de la deuda desglosando la parte sujeta a tipo fijo, la parte cubierta con derivados, y la parte 
sujeta a tipo variable. 

Tipo de deuda Saldo a 30/04/09 %

Deuda a tipo fijo 0 0%
Deuda cubierta 0 0%
Deuda a tipo variable 968.799 100%

Total deudas con entidades de crédito 968.799 100%

Miles de euros

Algunos de los acuerdos de financiación de la Sociedad están sujetos a cláusulas de cumplimiento de ratios, por lo 
que la Sociedad está obligada a alcanzar ciertos indicadores de rendimiento claves. A 31 de Diciembre de 2008 la 
sociedad cumplía con los covenants vigentes vinculados a las principales deudas financieras. 
En cuanto a la deuda expuesta de la Sociedad, una variación de 100 puntos básicos en el tipo de interés, supondría 
un impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias por importe de 9.684 miles de euros (6.779  miles de euros en 
resultado neto).  

14. IMPUESTOS DIFERIDOS Y SITUACIÓN FISCAL  

El detalle del movimiento de los Impuestos Anticipados y Diferidos durante el periodo es el siguiente: 

Miles de euros 
Impuestos diferidos Activo Pasivo 
      
Saldo a 31/12/08 74.160 71.908 
      
Generación de impuestos diferidos 28.930   
Reversión de impuestos diferidos -2.873 -1.773 
      
Saldo a 30/04/09 100.218 70.135 

El movimiento en los impuestos diferidos de activo corresponde al impacto fiscal de la reversión de provisiones no 
deducibles (-2.873 miles de euros) y al impacto fiscal de la dotación de las provisiones por los fondos propios 
negativos de Trinonitex S.L. y los resultados negativos de Lernamara S.L. mencionadas en la nota 12 (28.930 miles 
de euros). 

Los impuestos diferidos de Pasivo han registrado un movimiento correspondiente a diferidos relacionados con la 
valoración a valor razonable de instrumentos derivados. 

El movimiento del activo por impuesto corriente a 30 de abril de 2009 se corresponde principalmente con el gasto 
por impuesto sobre sociedades corriente generado en el 2009  que se obtiene de aplicar el tipo impositivo del 30% 
sobre el resultado antes de impuestos a esa fecha ajustado por la reversión y/o la dotación de las provisiones 
fiscalmente no deducibles.  

Con fecha 16 de julio de 2007 se comunicó  a la Sociedad el inicio de actuaciones inspectoras para el Impuesto 
sobre Sociedades ejercicios 2002 – 2005, el Impuesto sobre el Valor Añadido 2003-2005 y el Impuesto sobre la 
Renta de las Personas Físicas 2003 – 2005. 

A 30 de abril de 2009 el proceso de inspección por el Impuesto sobre Sociedades se encuentra en fase de 
aportación de documentación para su comprobación. 

En relación con el proceso de inspeción por el Impuesto sobre el Valor Añadido, a 30 de abril de 2009 existe un acta 
incoada a la Sociedad por importe de 5.312 miles de euros que se encuentra en fase de alegaciones previas al 
Acuerdo de Liquidación Confirmatorio. 

Han finalizado las actuaciones inspectoras para el Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas 2003 -2005.  
Las actas derivadas de las mismas han sido firmadas en conformidad y ascienden a un importe de 64 miles de 
euros. 
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15. GARANTÍAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES  

Entre los pasivos de carácter contingente de la Sociedad se incluyen los correspondientes a la responsabilidad 
normal de las empresas constructoras por la ejecución y terminación de sus contratos de obra, y correspondiendo en 
este caso a los formalizados por las Uniones Temporales de Empresas en las que la Sociedad participa. Por otra 
parte, la Sociedad interviene como parte demandada en diversos litigios. En opinión de los Administradores de la 
Sociedad, el posible efecto final en los estados financieros adjuntos de los hechos antes referidos no sería en ningún 
caso significativo. 

Al 30 de abril de 2009 la Sociedad  tiene otorgadas cartas de garantía por importe de 531 millones de euros. De este 
importe, 496 millones de euros corresponden a garantías aportadas por la Sociedad frente a  la deuda de su filial 
Ferrovial Infraestructuras S.A., y los 35 millones de euros restantes corresponden a garantías aportadas a la deuda 
de su filial Marjeshvan S.L. en cumplimiento de las obligaciones contractuales que la filial tiene con las 
correspondientes entidades financieras. 

Dichas deudas están sujetas a un ratio de garantía mediante el cuál el valor de mercado de los activos pignorados 
debe ser, al menos el 130% del importe dispuesto del préstamo. Las cartas de garantía otorgadas por Grupo 
Ferrovial tienen por objeto el cumplimiento de dicho ratio. 

Adicionalmente, a 30 de abril de 2009, la sociedad tiene en curso un Recurso contencioso-administrativo ante el 
Tribunal Superior de Justicia de Andalucía contra un Acta de I.T.P. y A.J.D. y la sanción impuesta, por un importe de 
2.286 miles de euros, más los intereses de demora correspondientes. El recurso se interpuso con fecha 8 de marzo 
de 2002, se ha presentado el escrito de demanda, y está pendiente de votación y fallo. En opinión de los
Administradores de la Sociedad, existen argumentos jurídicos sólidos a favor de la posición procesal defendida por 
la sociedad en este procedimiento por lo que se espera una resolución totalmente favorable a sus intereses. 

16. RETRIBUCIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y DE LA ALTA DIRECCION: ANTICIPOS Y 
CRÉDITOS

A 30 de abril de 2009 existen anticipos de remuneraciones correspondientes al ejercicio 2009 por importe de 
608.750 euros.  Dicho importe se corresponde con las dietas percibidas por los Consejeros en 2008 y que, al no 
tener cabida en el límite máximo del 3% de los resultados consolidados del ejercicio atribuíbles a la sociedad tras la 
aprobación de las correspondientes cuentas anuales (Art. 25 Estatutos), se acordó por el Consejo de Administración 
imputar a la remuneración correspondiente al ejercicio 2009 o siguientes. 

En el siguiente cuadro se indica las sumas individualmente recibidas por los Consejeros por este concepto: 

Total anticipos
(Euros)

Rafael del Pino y Calvo-Sotelo 70.250,00
Santiago Bergareche Busquet 62.250,00
Jaime Carvajal Urquijo 68.250,00
Joaquín Ayuso García 56.250,00
Portman Baela, S.L. 41.750,00
Juan Arena de la Mora 54.250,00
Santiago Eguidazu Mayor 54.250,00
Gabriele Burgio 61.750,00
María del Pino y Calvo-Sotelo 56.250,00
Santiago Fernández Valbuena 27.250,00
José María Pérez Tremps 56.250,00

TOTAL 608.750,00

Consejero

A 30 de abril de 2009 no existen saldos pendientes con la alta dirección (1).

(1) A efectos de esta nota, y de acuerdo a lo establecido en el Reglamento del Consejo, forman parte de la alta dirección: Los 
Consejeros Ejecutivos, los miembros del Comité de dierección de Grupo Ferrovial S.A., y todos aquellos que tengan dependencia 
directa del  órgano de administración, de la Comisión Ejecutiva o de Consejeros Delegados de la Sociedad, además del Director de 
Auditoría Interna en todo caso. 
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17. SISTEMA RETRIBUTIVO MEDIANTE ENTREGA DE OPCIONES SOBRE ACCIONES

Actualmente existen los siguientes planes de opciones sobre acciones de la sociedad Grupo Ferrovial, S.A. cuyas 
características se detallan a continuación: 

 Plan de opciones sobre acciones (Partícipes / Fecha de otorgamiento) 
 Número de opciones 

concedidas 
 Precio de ejercicio 

(euros) 

Personal Directivo Grupo Ferrovial / Julio 2003 1.800.000                   24,23                         
Personal Alta Dirección Grupo Ferrovial / Abril 2004 1.583.000                   33,65                         
Personal Directivo Amey - Cespa / Junio 2004 130.000                      34,04                         
Personal Directivo  Grupo Ferrovial / Octubre 2005 1.606.360                   63,54                         
Personal Alta Dirección Grupo Ferrovial / Mayo 2006 898.000                      65,92                         
Personal Directivo BAA / Febrero 2007 1.276.203                   73,19 -78,54
Personal Directivo BAA / Julio-Noviembre 2007 1.212.062                   61,40 - 73,80
Personal Directivo Grupo Ferrovial / Noviembre 2007 2.000.000                   59,96                         
Personal Alta Dirección Grupo Ferrovial / Abril 2008 1.522.800                   48,50                         
Personal Directivo BAA / Julio-Noviembre 2008 1.626.880                   24,07 - 43,30
Ampliaciones Planes Personal Directivo Grupo Ferrovial 301.800                      28,96 - 73,53

Todos los planes de opciones sobre acciones tienen un plazo para su ejercicio de 3 años desde la fecha de 
concesión de las mismas y 5 años para su ejercicio en el caso de Alta Dirección y directivos de Grupo Ferrovial  S.A. 
y sus filiales (pendiente de aprobación en el caso de la alta dirección) siempre que se cumplan unas tasas mínimas 
de rentabilidad sobre fondos propios consolidados de Grupo Ferrovial, EBITDA o Resultado bruto de explotación 
sobre activos productivos netos. 
El precio de ejercicio se calcula como la media aritmética de cambios medios ponderados de las veinte sesiones 
bursátiles anteriores siendo equivalente cada opción al ejercicio de una opción al mencionado precio. 

El resumen del movimiento de los planes de opciones sobre acciones de la sociedad a 30 de Abril de 2009 es el 
siguiente: 

Opciones sobre acciones  Número de opciones 

Opciones a 31/12/08 11.890.383

Renuncias -37.720 

Opciones a 30/04/09 11.852.663

No ha existido concesión de nuevos planes durante el periodo.

Con el objeto de cubrir el posible quebranto patrimonial que para la sociedad puede significar el ejercicio de estos 
sistemas retributivos, Grupo Ferrovial contrató en el momento de su otorgamiento contratos de Permuta Financiera. 
Mediante dichos contratos Grupo Ferrovial se asegura que en el momento en que se ejecuten las opciones por lo 
empleados se perciba una cantidad igual a la revalorización experimentada por las acciones. 

Se articulan mediante un contrato de Permuta Financiera  por el que la entidad se compromete al pago en metálico   
a Grupo Ferrovial de cantidades equivalentes al rendimiento de acciones de Grupo Ferrovial, y Grupo Ferrovial se 
compromete al pago de una contraprestación. Las características principales de este contrato son las siguientes: 

G El Número de acciones para la base de cálculo de ambos rendimientos es igual al número de opciones 
otorgadas en cada plan. 

G El Precio por acción para la base de cálculo de ambos rendimientos coincide con el de ejercicio utilizado como 
base para la  revalorización de la acción. 
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G Grupo Ferrovial pagará a la entidad un rendimiento basado en EURIBOR más un margen a aplicar sobre el 
resultado de multiplicar el número de acciones por el precio de ejercicio. 

G La entidad financiera pagará a Grupo Ferrovial el equivalente a todos los dividendos generados por dichas 
acciones. 

Grupo Ferrovial puede decidir rescindir parcial o totalmente el contrato y en ese caso: 

G Si la cotización de la acción está por debajo del Precio de ejercicio por el que se otorgó el contrato, Grupo 
Ferrovial deberá de abonar a la entidad financiera concedente dicha diferencia. 

G En el caso de que el precio de cotización en dicho momento esté por encima del de Ejercicio, Grupo Ferrovial 
percibirá la diferencia entre ambos importes. 

Dichos contratos tienen la consideración a efectos contables de derivados, siendo un tratamiento el establecido en 
general para este tipo de productos financieros. A 30 de abril de 2009 se ha registrado un beneficio de 9 millones de 
euros que suponen un impacto en el resultado neto de Grupo Ferrovial, S.A. de 7  millones de euros en relación con 
dichos contratos. 

La cantidad soportada por Grupo Ferrovial, S.A. por el pago a la entidad financiera correspondiente del rendimiento 
mencionado con anterioridad, neta de los dividendos generados por las acciones vinculadas a los contratos de 
permuta financiera,  asciende a 1 millón de euros. El resto de los costes derivados de dichos instrumentos es 
repercutido a las cabeceras de negocio de acuerdo con el número de acciones entregadas a los directivos de cada 
división. También se repercuten a las cabeceras de negocio las eventuales liquidaciones en el supuesto de que el 
precio de cotización de la acción esté por debajo del precio de ejercicio a vencimiento respecto de cualquiera de los 
plantes vigentes en cada momento. 

18. INFORMACIÓN SOBRE OPERACIONES VINCULADAS  
�
18.1. Aprobación de transacciones 

Conforme al Reglamento del Consejo de Administración, toda transacción profesional o comercial con Grupo 
Ferrovial S.A. o sus sociedades filiales de las personas que luego se citan, requiere la autorización del Consejo, 
previo informe de la Comisión de Auditoría y Control. Tratándose de transacciones ordinarias con sociedades 
pertencientes al Grupo Ferrovial, bastará que el Consejo de Administración apruebe, de forma genérica, la línea de 
operaciones. La autorización no es precisa, sin embargo, en aquellas transacciones que cumplan simultáneamente 
estas tres condiciones: 

1. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a 
muchos clientes. 

2. Que se realicen a precios o tarifas establecidos con carácter general por quien actúe como suministrador del 
bien o servicio de que se trate. 

3. Que su cuantía no supere el 1% de los ingresos anuales de la Sociedad. 

A este régimen se encuentran sometidos: 

- Los Consejeros de Grupo Ferrovial S.A. El solicitante de la autorización deberá ausentarse de la sala de 
reuniones mientras el Consejo delibera y vota sobre ella y no podrá ejercer ni delegar su derecho de voto. 

- Los accionistas de control. 

- Las personas físicas que representen a aquellos Consejeros que sean personas jurídicas. 

- Los integrantes de la Alta Dirección. 
- Otros directivos que el Consejo de Administración pueda designar individualmente. 

- Y las Personas Vinculadas a todas las personas encuadradas en las categorías antes enunciadas, conforme 
éstas se definen en el propio Reglamento.

18.2. Operaciones Vinculadas 
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A continuación se detallan los saldos existentes a 30 de abril de 2009 provenientes de transacciones que dentro del 
tráfico o giro de la Sociedad y de su Grupo y en condiciones de mercado se han efectuado hasta la fecha del 
Balance de fusión con las distintas partes vinculadas.  

La Sociedad proporciona en este documento la información sobre estas operaciones de conformidad con las 
definiciones y los criterios de la Orden EHA/3050/2004, de 15 de Septiembre, del Ministerio de Economía y Hacienda 
y la Circular 1/2005, de 1 de abril, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores.  

Acionistas significativos

Se señalan, de forma individualizada, los saldos existentes en la fecha del Balance de fusión con los accionistas 
significativos (con signo positivo saldos deudores y negativos saldos acreedores) , con  miembros del "grupo familiar 
de control" (excepto aquellas personas físicas integrantes del mismo que son al tiempo Consejeros de la Sociedad, 
respecto de los cuales la información figura en el epígrafe siguiente) o entidades que guardan vinculación accionarial 
con personas pertenecientes a dicho "grupo familiar de control" (1): 
�

Nombre/Denominación  Entidad del Grupo Ferrovial 
 Naturaleza de la 

operación  Tipo de operación 

Saldo pendiente a 
30/04/09         

(Miles de euros)

Ferrovial Servicios S.A. Comercial  Prestación de la gestión integral de servicios en oficinas de Madrid 174

Ferrovial Agroman S.A. Comercial  Gestión de servicios 35
 Miembros del grupo familiar de control / entidades vinculadas a ellos  

(1) Según comunicación remitida a la CNMV y a la sociedad el 28 de mayo de 2008, el "grupo familiar concertado" 
formado por D. Rafael del Pino y Moreno y sus hijos Dª María, D. Rafael y D. Leopoldo controla indirectamente, a 
través de la sociedad Portman Baela, S.L. el 58,317% (porcentaje actualizado a 31 de diciembre de 2008) del  
capital social de Grupo Ferrovial S.A. Debe significarse que D. Rafael del Pino y Moreno falleció el 14 de junio de 
2008.  

Operaciones con Consejeros y Alta Dirección

A 30 de abril  de 2009 existen los siguientes saldos, distintos de los mencionados en la nota 16 anterior, con 
Consejeros y miembros de la Alta Dirección de la Sociedad o con compañias en las que determinados consejeros de 
la Sociedad son o han sido en algún momento del periodo, , miembros del Consejo de Administración o miembros 
de la Alta Dirección en atención a lo dispuesto en el Apartado Segundo de la Orden EHA/3050/2004. Dichos saldos 
se detallan a continuación (con signo positivo aquellos saldos deudores y con negativo los acreedores) 

Nombre/Denominación  Entidad del Grupo Ferrovial 
 Naturaleza de la 

operación  Tipo de operación 

Saldo pendiente a 
30/04/09         

(Miles de euros)

Comercial  Operaciones de Derivados Contratadas -7.340 

Comercial Saldo dispuesto de líneas de aval -266.100 
Comercial Saldo dispuesto de líneas de confirming y crédito documentario -39.500 
Comercial Saldo dispuesto de líneas de crédito -302.800 

Cepsa Ferrovial Agroman S.A. Comercial Obra Civil 995
Cepsa Grupo Cespa Comercial Suministro Carburantes -246 
Cepsa Grupo Cespa Comercial Servicios RSU y Jardineria 3
Telefónica Sociedades del grupo Ferrovial Comercial Servicios de Telefonia -392 
Ericsson Ferrovial Servicios S.A. Comercial Gestion integral Edificio 36

 Otras entidades vinculadas Sociedades del grupo Ferrovial Comercial Servicios varios 12

 Sociedades del grupo Ferrovial  Banesto 

Otra información sobre operaciones con accionistas y con Consejeros y Alta Dirección

A 30 de Abril no existen saldos pendientes por usos privados por parte de miembros del Consejo de Administración  
de la aeronave corporativa propiedad de Grupo Ferrovial. 

19. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE 

En relación con el proceso de inspección abierto por Impuesto de Sociedades mencionado en la nota 14, con fecha 
1 de Junio de 2009 se han incoado actas firmadas en conformidad cuyo importe (3.702 miles de euros) será 
abonado dentro del periodo de pago voluntario que vence el 20 de Agosto. Dicho importe se encuentra totalmente 
provisionado y no tendrá impacto en la cuenta de resultados de la Sociedad. 

Asimismo, en la misma fecha, han sido incoadas actas firmadas en disconformidad (565 miles de euros) que serán 
objeto de recurso y suspensión de pago mediante aportación de aval. 

En relación con el proceso de inspección abierto por Impuesto sobre el Valor Añadido, recogido en la misma nota, 
en el mes de Junio se ha notificado el Acuerdo de Liquidación Corfirmatorio del Acta incoada a la Sociedad y que  se 
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encontraba en fase de alegaciones. Dicho acuerdo será objeto de recurso y suspensión de pago mediante 
aportación de aval. 

Aún cuando de los criterios fiscales que pudieran adoptar las autoridades fiscales en relación con los ejercicios 
abiertos a inspección pudieran derivarse otros pasivos fiscales de carácter contingente, estos no son susceptibles de 
cuantificación objetiva y, en opinión de la Dirección de la Sociedad, en todo caso, los pasivos resultantes no serán 
significativos. 

Grupo Ferrovial S.A. anunció el pasado 30 de junio la firma con 35 entidades bancarias de un préstamo a 3 años de 
3.300 millones de euros que permite una nueva financiación que agrupa en un único nivel la deuda corporativa de la 
matriz. Al margen de las financiaciones vigentes en sus filiales financieramente separadas, la cabecera del Grupo 
simplifica con esta firma su actual estructura financiera, al tiempo que garantiza la liquidez necesaria para acometer 
el plan de negocio previsto. Esta nueva estructura agrupa, el préstamo de Ferrovial Infraestructuras (1.764 millones 
de euros), los préstamos sindicados firmados en 2004 y 2006 así como los préstamos bilaterales y las líneas de 
circulante, de los que dispone el Grupo. 

20. COMENTARIOS A LOS ANEXOS

Anexo I

En el Anexo I se presenta una relación de las sociedades del grupo distinguiendo aquellas consolidadas por 
integración global o proporcional y las empresas integradas por el método de puesta en equivalencia. Dicha 
relación se presenta por segmento también se indica por quien son auditadas y aquellas sociedades incluidas 
en el consolidado fiscal. �
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�
ANEXO I
Grupo Ferrovial S.A. y sociedades dependientes

EMPRESAS DEPENDIENTES �
�
CORPORACIÓN

Empresa Auditor Empresa Matriz % participación
Coste Neto Participación 

(millones de euros) Domicilio

 ESPAÑA 
Grupo Ferrovial, S.A.(a) Price Waterhouse Coopers Madrid
Can-Am, S.A, Sociedad Unipersonal (a) Grupo Ferrovial, S.A. 100% 0 Madrid
Ferrovial Inversiones, S.A. (a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99,98% 0 Madrid
Betonial, S.A.(a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 36 Madrid
Burety, S.L. (a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid
Frin Gold, S.A.(a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid
Inversiones Trenza, S.A. (a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid
Promotora Ibérica de Negocios, S.A.(a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid
Alkes Reinsurance Limited Price Waterhouse Coopers Grupo Ferrovial, S.A. 100% 3 Irlanda
Marjeshvan Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid
Remtecolex, S.A.(a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid
Sotaverd, S.A.(L) Grupo Ferrovial, S.A. (ii) 49% 0 Barcelona
Triconitex, S.L. (a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid
Ferrocorp Uk Grupo Ferrovial, S.A. 100% 1 Reino Unido
Dirgenfin (a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid
Finecofer (a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid
Baroslia, S.A. (a) Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99% 0 Madrid

(a) Forman parte del Perímetro Fiscal de Grupo Ferrovial, S.A.y sociedades dependientes (i) Resto parcicipación a través de Can-am, S.A. S.U.
(L) en proceso de liquidación (ii) Ferrovial Inversiones, S.A. 28,47% �
�
CONSTRUCCIÓN

Empresa Auditor Sociedad dominante % Participación
Coste neto de la participación 

(millones de euros) Domicilio

SPAIN
Ferrovial Agromán, S.A. (a) Price Waterhouse Coopers Grupo Ferrovial, S.A. (i) 99,99% 317 Madrid
Aplicación Recursos Naturales, S.A. (a) N/A Ferrovial Agromán, S.A.(i) 99,97% 0 Barcelona
Cadagua, S.A. (a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A.(i) 99,99% 79 Bilbao
Compañía de Obras Castillejos, S.A. (a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A.(i) 99,70% 8 Madrid
Encofrados Deslizantes y Técnicas Especiales, S.A. (a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A.(i) 99,07% 2 Madrid
Ditecpesa, S.A.(a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A.(i) 99,90% 1 Madrid
Ferrovial Conservación, S.A.(a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A.(i) 99,01% 2 Madrid
Urbaoeste, S.A. (a) N/A Ferrovial Agromán, S.A.(i) 99,90% 1 Cartagena
Ferrovial Medioambiente y Energía, S.A (a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A.(i) 99,55% 1 Madrid
Discota XXI, S.L., S.Unipersonal (a) N/A Ferrovial Agromán, S.A. 100% 98 Madrid
Norvarem, S.A.U. (a) N/A Ferrovial Agromán, S.A. 100% 0 Madrid
Ferrovial Financiera A.I.E. N/A Ferrovial Agromán, S.A.(ii) 61,27% 265 Madrid
Tecnológica Lena, S.L. Attest Consulting Ferrovial Agromán, S.A. 50,0% 0 Asturias
Técnicas del Pretensado y Servicios Auxiliares, S.L (a) Price Waterhouse Coopers Edytesa, S.A.(i) (a) 99,07% 3 Madrid
Sociedad Concesionaria de Prisiones Lledoners, S.A.U (a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A. 100% 16 Cataluña
Concesionaria de Prisones Figueres, S.A.U. (a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A. 100% 11 Cataluña
Cadagua Ferrovial Industrial México Cadagua, S.A. (vii) 75,10% 0 México

POLONIA
Budimex, S.A. Deloitte Audit Sp. z o.o. Valivala Holdings B.V. 59,06% 97 Varsovia
Budimex Dromex, S.A. Deloitte Audit Sp. z o.o. Budimex, S.A. 100% 108 Varsovia
Budimex Inwestycje Sp. z o.o. Deloitte Audit Sp. z o.o. Budimex, S.A. 100% 22 Varsovia
Budimex Dromex ComputerLand s.j. Deloitte Audit Sp. z o.o. Budimex Dromex, S.A. 67% 0 Varsovia
Unibud Sp z.o.o. Deloitte Audit Sp. z o.o. Budimex Dromex, S.A. 100% 7 Bielsk Podlaski
Mostostal Kraków S.A. Deloitte Audit Sp. z o.o. Budimex Dromex, S.A. 100% 3 Cracovia
Sprz�t Transport Sp. z o.o. Deloitte Audit Sp. z o.o. Budimex Dromex, S.A. 100% 6 Cracovia
Centrum Konferencyjne Budimex Sp. z o.o. N/A Budimex Inwestycje Sp. z o.o. 100% 0 Liche�
Autopark Bydgoszcz Sp. z.o.o. N/A Budimex Inwestycje Sp. z o.o. 100% 3 Bydgoszcz
Budimex Nieruchomo�ci Sp. z o.o. Deloitte Audit Sp. z o.o. Budimex Inwestycje Sp. z o.o. (i) 50% 37 Varsovia
Zarat S.A. Deloitte Audit Sp. z o.o. Budimex Inwestycje Sp. z o.o. 100% 0 Varsovia

(i) El 50% restante a través de Grimaldi Investment BV
CHILE
Ferrovial Agromán Chile, S.A. Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A. 13,38% 4 Chile
Ferrovial Agromán Empresa Constructora Ltda. Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A.(iii) 99,00% 0 Chile
Constructora Agromán Ferrovial Limitada Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A.(v) 56,57% 0 Chile
Ferrovial Agromán Compañía Constructora Ltda. Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A. (vii) 99,95% 0 Chile
Ferrovial Agromán Chile, S.A. Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán Empresa Constructora Ltda. 86,62% 10 Chile
Ferrovial Agromán Latinoamérica, Ltda. Price Waterhouse Coopers Constructora Agromán Ferrovial Limitada (vi) 50% 0 Chile

CANADA
Ferrovial Agromán Canada, Inc N/A Ferrovial Agromán, S.A. 100% 0 Canadá

HOLANDA
Valivala Holdings B.V. No auditada Discota XXI, S.L., S.Unipersonal (a) 100% 98 Holanda

PUERTO RICO
Ferrovial Agroman LLC BDO Compañía de Obras Castillejos 100% Puerto Rico

ESTADOS UNIDOS
Ferrovial Agromán 56, LLC BDO Ferrovial Agromán Texas, LLC 100% 0 EEUU
Ferrovial Agromán US Corp. BDO Ferrovial Agromán, S.A. 100% 0 EEUU
Ferrovial Agromán Indiana, LLC BDO Ferrovial Agromán US Corp. 100% 0 EEUU
Indiana Toll-Roads Contractors, LLC BDO Ferrovial Agromán Indiana, LLC 75% 0 EEUU
Ferrovial Agromán Texas, LLC BDO Ferrovial Agromán US Corp. 100% 0 EEUU
Ferrovial Zachry Contractors, LLC BDO Ferrovial Agromán 56, LLC 50% 0 EEUU
W.W.Webber, LLC BDO Norvarem 100% 49 EEUU
Webber Management Group, LLC BDO Norvarem 100% 41 EEUU
Southern Crushed Cincrete, LLC BDO Norvarem 100% 87 EEUU
Webber Barrier Sevices, LLC BDO Norvarem 100% 0 EEUU

IRLANDA
Ferrovial Agromán Ireland Ltd. Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A. 100% 0 Irlanda

REINO UNIDO
Ferrovial Agromán UK, Ltd. Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A. 100% 7 Reino Unido
Ferrovial Agromán Airports UK, Ltd. Price Waterhouse Coopers Ferrovial Agromán, S.A. 100% Reino Unido

ALEMANIA
PKZ Budimex N/A Budimex, S.A. 50% 0 Colonia
Budimex Bau N/A Budimex, S.A. 100% 0 Walluf

(a) Forman parte del Perímetro Fiscal de Grupo Ferrovial, S.A.y sociedades dependientes (i) Resto a través de Can-Am, S.A.
(ii) 3,5% Ferrovial Servicios, 4,67% Grupo Ferrovial, 30,64% Ferrovial Aeropuertos
(iii) Resto a través de Ferrovial Agromán Chile
(iv) 41,1% a través de Budimex Dromex, S.A.
(v) 2,75% Ferrovial Agromán Chile, 40,37% Ferrovial Agromán Empresa Constructora Limitada
(vi) 50% a través Ferrovial Agromán Empresa Constructora Limitada
(vii) 1% a través de Ferrovial Agromán Chile
(viii) 24,90% restante a través de Ferrovial Medioambiente y Energía, S.A.
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AEROPUERTOS

Empresa Auditor Empresa Matriz % Participación
Coste Neto Participación 

(millones de euros) Domicilio

REINO UNIDO
FGP Topco Limited Price Waterhouse Coopers Ferrovial Infraestructuras, S.A. (i) 51% 3.589 Reino Unido
ADI Finance 1 Ltd Price Waterhouse Coopers FGP Topco Limited 100% 423 Reino Unido
ADI Finance 2 Ltd Price Waterhouse Coopers ADI Finance 1 Ltd 100% 423 Reino Unido
BAA Limited (*) Price Waterhouse Coopers ADI Finance 2 Ltd 100% 423 Reino Unido
BAA Airports Holdco Limited Price Waterhouse Coopers BAA Limited 100% 5.852 Reino Unido
BAA (Non des Topco) Limited Price Waterhouse Coopers BAA Limited 100% 2 Reino Unido
BAA (NDH2) Limited Price Waterhouse Coopers BAA Limited 100% 2 Reino Unido

ESPAÑA
Ferrovial Infraestructuras, S.A. (a) Price Waterhouse Coopers Grupo Ferrovial, S.A. 100% 970 Madrid
Ferrovial Aeropuertos, S.A. (a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Infraestructuras, S.A. 100% 166 Madrid
Aeropuerto de Belfast, S.A.(a) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Aeropuertos, S.A. 99% 0 Madrid
Lernamara S.L.(a) Grupo Ferrovial, S.A. 100% 0 Madrid

CHILE
Aeropuerto Cerro Moreno Sociedad Concesionaria, S.A Price Waterhouse Coopers Ferrovial Aeropuertos, S.A. 99% 2 Chile

AUSTRALIA
Ferrovial Sidney, Airport Investment Trust (L) Deloitte Ferrovial Aeropuertos, S.A. 100% Sidney
Ferrovial Aeropuertos Australia Manag Ltd (L) Ferrovial Aeropuertos, S.A. 100% Sidney

(a) Forman parte del Perímetro Fiscal de Grupo Ferrovial, S.A.y sociedades dependientes (i) Lernamara, S.L 4,87%
(L) en proceso de liquidación
(*) Al final del Anexo se incluye una relación de las sociedades del grupo BAA �
�
AUTOPISTAS Y APARCAMIENTOS

Empresa Auditor Empresa Matriz % Participación
Coste Neto Participación 

(millones de euros) Domicilio

ESPAÑA
Cintra, Concesiones de Infraestructuras de Transporte, S.A (b) Price Waterhouse Coopers Ferrovial Infraestructuras, S.A (i) 63,11% 1.364 Madrid
Autopista del Sol, C.E.S.A (b) Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 80% 187 Madrid
Autopista Terrasa Manresa, S.A (b) Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 76,28% 44 Barcelona
Autopista de Toronto S.L (b) Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 100% 9 Madrid
Inversora de Autopistas del Sur, S.L (c) Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 55% 177 Madrid
Autopista Madrid Sur C.E.S.A (c) Price Waterhouse Coopers Inversora de Autopistas del Sur, S.L 100% 659 Madrid
Inversora de Autopistas del Levante, S.L (d) Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 51,84% 48 Madrid
Autopista Madrid Levante, C.E.S.A. (d) Price Waterhouse Coopers Inversora de Autopistas del Levante, S.L 100% 510 Madrid
Laertida, S.L. (b) Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 100% 7 Madrid
Cintra Autopistas Integradas, S.A. (b) Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A (i) 100% 1 Madrid
M-203 Alcalá-O'Donnell (b) Price Waterhouse Coopers Cintra Autopistas Integradas, S.A. 100% 65 Madrid
Cintra Inversora Autopistas de Cataluña, S.A. (b) Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de Transporte, S.A 100% 6 Barcelona
Inversora Autopistas de Cataluña, S.A. (b) Price Waterhouse Coopers Cintra Inversora Autopistas de Cataluña, S.A. 100% 3 Barcelona
Cintra Aparcamientos, S.A (b) Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 99,92% 63 Madrid
Dornier, S.A  (b) Price Waterhouse Coopers Cintra Aparcamientos, S.A 100% 21 Madrid
Femet, S.A (b) Price Waterhouse Coopers Cintra Aparcamientos, S.A (ii) 99,50% 1 Madrid
Guadianapark, S.A. Cintra Aparcamientos, S.A 75% 1 Madrid
Balsol 2001, S.A.(b) Cintra Aparcamientos, S.A (iii) 100% 3 Gerona
Estacionamientos Alhóndiga, S.A (IP) Attest Cintra Aparcamientos, S.A 50% 1 Bilbao
Aparcamientos de Bilbao, S.A. Attest Cintra Aparcamientos, S.A 75% 1 Bilbao
Aparcamientos Guipuzcoanos, S.L. Estacionamientos Guipuzcoanos S.A 60,13% 1 San Sebastián
Estacionamientos Guipuzcoanos S.L. Price Waterhouse Coopers Cintra Aparcamientos, S.A 100% 41 San Sebastián
Estacionamiento y Galería Comercial Indauxtu, S.A. Cintra Aparcamientos, S.A 100% 0 Bilbao
Guipuzcoa Parking Siglo XXI, S.A. Attest Estacionamientos Guipuzcoanos S.A 60% 1 San Sebastián
Serrano Park, S.A.  Deloitte Cintra Aparcamientos, S.A 50% 9 Madrid
Cintra Car Parks UK, Ltd.  Bird Luckin Cintra Aparcamientos, S.A 100% 0 Reino Unido
Concha Parking, S.A.  Estacionamientos Guipuzcoanos S.A 60% 2 Madrid

PORTUGAL
Euroscut Norte Litoral, S.A Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 75,53% 76 Portugal
Euroscut -Sociedade Concessionaria da Scut do Algarve, S.A Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 77% 35 Portugal
Euroscut Azores S.A. Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 89% 31 Portugal

HOLANDA
Algarve International B.V. Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 77% 0 Holanda
407 Toronto Highway B.V. Autopista de Toronto S.L 100% 369 Holanda

CHILE
Cintra Chile Limitada Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transportes, S.A 100% 305 Chile
Cintra Inversiones Chile Ltda. Price Waterhouse Coopers Cintra Chile Limitada 100% 0 Chile
Collipulli Temuco, S.A. Price Waterhouse Coopers Cintra Chile Limitada 100% 58 Chile
Temuco Rio Bueno, S.A. (a) Price Waterhouse Coopers Cintra Chile Limitada 75% 5 Chile
Talca-Chillán, sociedad conceionaria S.A Price Waterhouse Coopers Cintra Chile Limitada 67,61% 11 Chile
Autopista del Bosque, S.A. Price Waterhouse Coopers Cintra Chile Limitada 100% 7 Chile
Autopista del Maipo, S.A Price Waterhouse Coopers Cintra Chile Limitada 100% 93 Chile

POLONIA
Autostrada Poludnie, S.A Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transporte, S.A 90% 13 Polonia

CANADÁ
407 International Inc. Price Waterhouse Coopers/ Deloitte Cintra Canada Inc. 53,23% 261 Canadá
Cintra Canada Inc. Price Waterhouse Coopers/ Deloitte 407 Toronto Highway B.V. 100% 0 Canadá

IRLANDA
Eurolink Motorway Operation (M4-M6), Ltd. Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transportes, S.A 66% 3 Irlanda
Financinfrastructures Price Waterhouse Coopers Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transportes, S.A 100% 65 Irlanda
Cinsac, Ltd Cintra, Concesiones de Infraestructuras de transportes, S.A 100% 0 Irlanda
Eurolink Motorway Operation (M3), Ltd. Price Waterhouse Coopers Cinsac, Ltd 95% 0 Irlanda

ESTADOS UNIDOS
Cintra Zachry, LP (iv) Cintra Texas Corp 84,15% 2 Estados Unidos
Cintra Zachry, GP Cintra Texas Corp 85% 0 Estados Unidos
Cintra Texas Corp Cintra US Corp 100% 3 Estados Unidos
Cintra Developments, LLC Cintra Texas Corp 100% 0 Estados Unidos
Cintra Skyway LLC Price Waterhouse Coopers Cintra US Corp 100% 196 Estados Unidos
Cintra US Corp Price Waterhouse Coopers Laertida 100% 538 Estados Unidos
SCC Holding LLC Price Waterhouse Coopers Cintra Skyway  LLC 55% 196 Estados Unidos
Skyway Concession Co.LLC Price Waterhouse Coopers SCC Holding LLC 100% 440 Estados Unidos
Cintra ITR LLC Price Waterhouse Coopers Cintra US Corp 100% 266 Estados Unidos
Cintra Texas 56, LLC Price Waterhouse Coopers Cintra US Corp 100% 58 Estados Unidos
SH-130 Concession Company, LLC Price Waterhouse Coopers Cintra Texas 56, LLC 65% 58 Estados Unidos

ANDORRA
Aparcament Escaldes Centre, S.A. Cintra Aparcamientos, S.A 100% 11 Andorra

(a) Forman parte del Perímetro Fiscal de Grupo Ferrovial, S.A.y sociedades dependientes (i) Resto a traves Marjesvan y bolsa
(b) Forman parte del Perímetro Fiscal de Cintra Concesiones de Infraestructuras de Transporte, S.A. (ii) Resto 0,5% Cintra Aparcamientos, S.A.
( c) Forman parte del Perímetro Fiscal de Inversora de Autopistas del Sur, S.L. (iii) Resto 50% Dornier, S.A.
(d) Forman parte del Perímetro Fiscal de Inversora de Autopistas de Levante, S.L. (iv) Resto 1% Cintra Zachry, GP
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Amey UK Plc (a) BDO Ferrovial Servicios (iv) --�-H , �>����
ALC (FMC) Ltd KPMG ALC (Superholdco) Ltd 100% , Oxford
ALC (Holdco) Ltd KPMG ALC (Superholdco) Ltd 100% , Oxford
ALC (SPC) Ltd KPMG ALC (Holdco) Ltd 100% , Oxford
Amcroft Ltd BDO Amey plc 33,33% , Oxford
Amey 1321 Ltd BDO Amey plc 100% + Oxford
Amey Airports Ltd BDO Amey plc 100% , Oxford
Amey Belfast Schools Partnership Holdco Ltd BDO Amey Ventures Investments Ltd 100% , Oxford
Amey Belfast Schools Partnership PFI Co Ltd BDO Amey Belfast Schools Partnership Holdco Ltd 100% , Oxford
Amey Building Ltd BDO Amey plc 100% +1 Oxford
Amey Community Ltd BDO Amey plc 100% 1� Oxford
Amey Construction Ltd BDO Amey plc 100% 10 Oxford
Amey Datel Group Ltd BDO Amey plc 100% , Oxford
Amey Datel Ltd BDO Amey Ow Ltd 100% , Oxford
Amey Datel Security And Communications Ltd BDO Amey Datel Group Ltd 100% , Oxford
Amey Datel Technology Ltd BDO Amey Datel Group Ltd 100% , Oxford
Amey Facilities Partners Ltd BDO Comax Holdings Ltd 100% , Oxford
Amey Fleet Services Ltd BDO Amey plc 100% , Oxford
Amey FMP Belfast Strategic Partnership SP Co Ltd BDO Amey FMP Belfast Strategic Partnership Holdco Ltd 100% , Oxford
Amey Group Information Services Ltd BDO Amey plc 100% �) Oxford
Amey Group Services Ltd BDO Amey plc 100% /1 Oxford
Amey Highways Lighting (Manchester) Ltd Grant Thornton AHL Holdings (Manchester) Ltd 100% , London
Amey Highways Lighting (Wakefield) Ltd Grant Thornton AHL Holdings (Wakefield) Ltd 100% , London
Amey Highways Ltd BDO Amey plc 100% , Oxford
Amey Information Services Ltd BDO Amey plc 100% , Oxford
Amey Insurance Company PCC Ltd BDO Guernsey Amey plc 100% , Guernsey
Amey IT Services Ltd BDO Amey plc 100% , Oxford
Amey Lagan Roads Financial plc BDO Amey Lagan Roads Holdings Ltd 100% , Belfast
Amey Lagan Roads Ltd BDO Amey Lagan Roads Holdings Ltd 100% , Belfast
Amey LG Ltd BDO Amey plc 100% , Oxford
Amey Lighting (Norfolk)  Ltd BDO Amey Lighting (Norfolk) Holdings Ltd 100% , Oxford
Amey Lighting (Norfolk) Holdings Ltd BDO Amey Ventures Investments Ltd 100% , Oxford
Amey LUL 2 Ltd BDO Amey Tube Ltd 100% , Oxford
Amey LUL Ltd N/A Dormant Amey plc 100% , Oxford
Amey Mechanical & Electrical Services Ltd BDO Amey Property Ltd 100% , Oxford
Amey OW Group Ltd BDO Amey UK plc 100% , Oxford
Amey OW Ltd BDO Amey OW Group Ltd 100% , Oxford
Amey OWR Ltd BDO Amey Ow Ltd 100% , Oxford
Amey plc (c.3) BDO Amey UK plc 100% , Oxford
Amey Procurement Solutions Ltd BDO Amey plc 100% . Oxford
Amey Programme Management Ltd BDO Amey plc 100% /- Oxford
Amey Properties Ltd BDO Amey plc 100% 0 Oxford
Amey Property Ltd BDO Amey plc 100% , Oxford
Amey Rail Ltd BDO Amey plc 100% , Oxford
Amey Railtech Ltd N/A Dormant Amey OW Ltd 100% , Oxford
Amey Railways Holding Ltd BDO Amey plc 100% �. Oxford
Amey Roads (North Lanarkshire) Ltd BDO Amey LG Ltd 66,67% , Oxford
Amey Services Ltd BDO Amey plc �,,H 1 Oxford
Amey Technology Services Ltd BDO Amey plc �,,H 2 Oxford
Amey Tramlink Ltd BDO Treasurepark Ltd �,,H , Oxford
Amey Tube Ltd BDO JNP Ventures Ltd �,,H , Oxford
Amey Ventures Investments Ltd BDO Amey plc �,,H , Oxford
Amey Ventures Ltd BDO Amey plc �,,H 1 Oxford
Amey Wye Valley Ltd BDO Amey LG Ltd 80% , Oxford
BCN Data Systems Ltd (IP) Price Waterhouse Coopers Amey Information Services Ltd ),H , London
BCN Data Systems LLC None required BCN Holdings Inc �,,H , USA
BCN Holdings Inc None required BCN Data Systems Ltd (IP) �,,H , USA
Bushclose Ltd BDO Treasurepark Ltd �,,H , Oxford
Comax Holdings Ltd BDO Amey plc �,,H ��2 Oxford
Comax Secure Business Services Ltd N/A Dormant Comax Holdings Ltd �,,H , Oxford
E4D & G Project Co Ltd BDO E4D & G Holdco Ltd �,,H , Oxford
EduAction (Waltham Forest) Ltd (IP) PKF (UK) Amey plc ),H , London
Integrated Bradford Hold Co One Ltd KPMG Integrated Bradford LEP Ltd �,H , Oxford
Integrated Bradford LEP Fin Co One Ltd KPMG Integrated Bradford LEP Ltd �,,H , Oxford
Integrated Bradford LEP Ltd KPMG Integrated Bradford PSP Ltd 80% , Oxford
Integrated Bradford SPV One Ltd KPMG Integrated Bradford Hold Co One Ltd �,,H , Oxford
JNP Ventures 2 Ltd BDO Amey Tube Ltd �,,H , Oxford
JNP Ventures Ltd BDO Amey Ventures Ltd �,,H , Oxford
Jubilee Rail Ltd Grant Thornton Amey LUL Ltd ),H , York
R T James & Partners Ltd N/A Dormant Amey OW Group Ltd �,,H , Oxford
Services Support (Avon & Somerset) Ltd Deloitte and Touche Services Support (Avon & Somerset) Holdings Ltd �,,H , London
Sherard Secretariat Services Ltd BDO Amey plc �,,H , Oxford
The Renfrewshire Schools Partnership Ltd KPMG RSP (Holdings) Ltd �,,H , Glasgow
Treasurepark Ltd BDO Amey Ventures Investments Ltd �,,H , Oxford
Tube Lines (Finance) plc Deloitte and Touche Tube Lines (Holdings) Ltd �,,H , London
Tube Lines Ltd Deloitte and Touche Tube Lines (Holdings) Ltd �,,H , London
Tube Lines Pension Scheme Trustees Ltd Deloitte and Touche Tube Lines Ltd �,,H , London
Unity City Academy Trust None required Company Limited by guarantee , Middlesbrough
Williams Trustees Ltd N/A Dormant Amey OW Group Ltd �,,H , Oxford
Wimco Ltd BDO Amey Railways Holding Ltd �,,H , Oxford
Yarls Wood Immigration Ltd Price Waterhouse Coopers  Amey Programme Management Ltd ),H , Broadway
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INMOBILIARIA

Empresa Auditor Empresa Matriz % Participación
Coste Neto Participación 

(millones de euros) Domicilio

 POLONIA 
Budimex Nieruchomosci Sp. z o.o. (B.N.) Deloitte Audyt Sp. z o.o. Grimaldi Investment (i) 50% 42 Warsaw

 HOLANDA 
Grimaldi Investment BV Grupo Ferrovial, S.A. (ii) 99,5% 13 Amsterdam

 ESPAÑA 
Ferrovial FISA, S.L. (a) Grupo Ferrovial, S.A. (ii) 99% 0 Madrid

(a) Forman parte del Perímetro Fiscal de Grupo Ferrovial, S.A.y sociedades dependientes (i) 50% restante a través de Budimex Inwestycje
(ii) Resto parcicipación a través de Can-am, S.A. S.U.

RESTO

Empresa Auditor Empresa Matriz % Participación
Coste Neto Participación 

(millones de euros) Domicilio
Ferrovial Telecomunicaciones, S.A.(a) N/A Grupo Ferrovial, S.A.(i) 99% 0 Madrid

(a) Forman parte del Perímetro Fiscal de Grupo Ferrovial, S.A.y sociedades dependientes (i) Resto participación a través de Can-am, S.A.
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�
ANEXO I
Grupo Ferrovial S.A. y sociedades dependientes

(*) Detalle de la relación de las sociedades del Grupo BAA

Empresa Auditor % Participación Domicilio
BAA (NDH1) Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Aberdeen Airport Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Glasgow Airport Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Edinburgh Airport Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Southampton International ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA Lynton Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA USA (Holdings) ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Estados Unidos
BAA Harrisburg 100% Estados Unidos
BAA Air  Terminals Inc 100% Estados Unidos
BAA Maryland 100% Estados Unidos
BAA Pittsburgh 100% Estados Unidos
BAA Boston Inc 100% Estados Unidos
BAA USA Inc 100% Estados Unidos
BAA Indianopolis 99% Estados Unidos
BAA Italia ���!
�Y��
�:�#
����*
� 98% Italia
Software Design SpA 49% Italia
Societe Gestione Servizi Aeroporti SPA 65% Italia
GESAC Engineering SRC 100% Italia
BAA (DSH) Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA (SH) Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA (SP) Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA (AH) Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA Funding Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Jersey
Gatwick Airport Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Stansted Airport Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Heathdrow  Airport Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Heathdrow Airport Community Board Insulation Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Heathdrow Express Operating Company Limited 100% Reino Unido
BAA Enterprises Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Airportsmart Limited 42% Reino Unido
Best of the Best plc 14% Reino Unido
BMG (Ashford) General Partner Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
The Outlet Company Ltd 100% Jersey
Global Airport Services Ltd 50% Jersey
BMG Europe Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Jersey
UK Outlet Center 1 Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 99% Reino Unido
BMG (Swindon) Ltd 79% Reino Unido
BMG (Ashford) Ltd 100% Reino Unido
BMG (Cheshire Oaks) Ltd 100% Reino Unido
The BMG (Co Phase IV) Ltd 99% Reino Unido
BMG (Ashford) Partnership Trustco Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BMG (Bridgend) Ltd 75% Reino Unido
BMG (Co 2) Ltd 100% Reino Unido
BMG (Swindon) (Phases II&III) General Partner Ltd 100% Reino Unido
The BMG (Ashford) Limited Partnership 99% Reino Unido
BMG Bridgend (Phases II and III) General Partner Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BMG Bridgend (Phases II and III) LTd Partnership ���!
�Y��
�:�#
����*
� 2% Reino Unido
BMG Swindon (Phase III) Trustco Ltd 100% Reino Unido
The BMG (Swindon) (Phases II&III) Limited Partnership 73% Reino Unido
BAA Airports Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Airport Property GP (No.2) Ltd 50% Reino Unido
Devon Nominees (No.3) Ltd 100% Reino Unido
Devon Nominees (No.1) Ltd 100% Reino Unido
Devon Nominees (No.2) Ltd 100% Reino Unido
BAA Partnership Ltd 100% Reino Unido
BAA International Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Airport Industrial Ltd Partnership 50% Reino Unido
Airport Property Partnership (*) 50% Reino Unido
The Swindon Ltd Partnership 66% Reino Unido
Devon Nominees Ltd 67% Reino Unido
BAA (Hong Kong) Ltd 100% Reino Unido
Airport Hotels General Partner Ltd 100% Reino Unido
Stansted Site No. 6 Ltd 100% Reino Unido
London Airports Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
London Airports 1993 Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
London Airpots 1992 Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Scottish Airports Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
British Airports Services Ltd 100% Reino Unido
Airports Uk Ltd 100% Reino Unido
Airports Ltd 100% Reino Unido
Southampton Handling Ltd 100% Reino Unido
BAA General Partner Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA Properties Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA Trust Company Ltd 100% Reino Unido
BAA Building Control Services Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA Business Suport Centre Ltd 100% Reino Unido
BAA Lynton Management Ltd 100% Reino Unido
Lynton Holdings Ltd 100% Reino Unido
Lynton Investments Ltd 100% Reino Unido
Lynton Netherlands 100% Holanda
Central Land Investment Holdings Ltd 75% Reino Unido
Lynton MHA Ltd 100% Reino Unido
Southampton Airport Ltd 100% Reino Unido
Airport Hotels Trust Manager Ltd (Jersey) 100% Jersey
Newlynton Limited 100% Reino Unido
Lynton Unlimited 100% Reino Unido
BAA Insuarance Services Ltd 100% Reino Unido
BAA Pension Trust Co Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
BAA Quest Trustee Ltd 100% Reino Unido
Airport Express Rail Ltd 100% Reino Unido
Midhust Investments Ltd 100% Reino Unido
BAA Lynton Holdings Ltd 100% Reino Unido
Lynton Properties Ltd 100% Reino Unido
BAA Hotels Ltd 100% Reino Unido
Airport Property GP (No.1) Ltd 100% Reino Unido
9G Rail Ltd 100% Reino Unido
BAA Lynton Developments Ltd 100% Reino Unido
Lynton Estates Ltd 100% Reino Unido
BAA General Partner Ltd 100% Reino Unido
BAA (IP Holdco) Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Summerbridge Properties Ltd ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
World Duty Free Limited ���!
�Y��
�:�#
����*
� 100% Reino Unido
Precis (2204) Ltd 100% Reino Unido
Eastleigh Airport Ltd 100% Reino Unido
Precis (2207) Orbital Park Ltd 100% Reino Unido
Airports International Ltd 100% Reino Unido
Precis (2206) Ltd 100% Reino Unido
Sanfield Lynton Ltd 50% Reino Unido
Martyn Ventures Ltd 50% Reino Unido
World Duty Free Inflight (Europe) Ltd 100% Reino Unido

(*) Empresa de Control Conjunto �
�
�
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ANEXO 6

ESTATUTOS VIGENTES DE CINTRA
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ANEXO 7

ESTATUTOS VIGENTES DE FERROVIAL
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