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Muy Sres. mios:

Por la presente les confirmamos que el soporte informatico que acompafia a esta carta
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Valores (www.cnmv.es) el Folleto Informativo de la Ampliacién de Capital.

Muy atentamente,
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RESUMEN

A continuacion, se describen las caracteristicas principales y los riesgos esenciales asociados a
Cementos Portland Valderrivas, S.A. (en adelante, indistintamente “Valderrivas” o la “Sociedad”
y, junto con las sociedades que forman parte de su grupo, el “Grupo Cementos Portland
Valderrivas” o el “Grupo”) y a los valores objeto del presente folleto informativo (el “Folleto”),
compuesto por el documento de registro de acciones (inscrito en los registros oficiales de la
Comision Nacional del Mercado de Valores el 26 de noviembre de 2009, en adelante, el
“Documento de Registro”) y la nota sobre las acciones (inscrita en los registros oficiales de la
Comision Nacional del Mercado de Valores en esa misma fecha, en adelante, la “Nota sobre las
Acciones”).

Se hace constar expresamente que:

Este resumen debe leerse como introduccioén al Folleto.

Toda decision de invertir en los valores objeto de la Nota sobre las Acciones debe estar
basada en la consideracion por parte del inversor del Folleto en su conjunto.

No podra exigirse responsabilidad civil a ninguna persona con base exclusivamente en el
presente Resumen, a no ser que el mismo sea engafioso, inexacto o incoherente en
relacion con las demas partes del Folleto.

En caso de iniciarse ante un tribunal una demanda en relacion con la informacioén
contenida en el Folleto, el inversor demandante podria, en virtud de la legislacién de los
Estados miembros del Espacio Econdmico Europeo, tener que hacer frente a los gastos
de la traduccion del Folleto con caracter previo al inicio de dicho procedimiento judicial.

DESCRIPCION DE LA OPERACION

La operacion consiste en un aumento de capital (el “Aumento de Capital”) por importe
nominal de quince millones ciento treinta y nueve mil trescientos setenta y dos euros con
cincuenta céntimos de euro (€15.139.372,50) euros. El Aumento de Capital se realizara
mediante la emision y puesta en circulacién de diez millones noventa y dos mil
novecientas quince (10.092.915) nuevas acciones ordinarias (las “Nuevas Acciones”) de
un euro con cincuenta céntimos (€1,50) de valor nominal cada una, de la misma clase y
serie que las acciones de la Sociedad actualmente en circulacion (las “Acciones
Existentes”), representadas mediante anotaciones en cuenta. Las Nuevas Acciones se
emitiran con una prima de emisién de dieciocho euros con cincuenta céntimos de euro
(€18,50) por accion, lo que supone una prima de emision total de ciento ochenta y seis
millones setecientos dieciocho mil novecientos veintisiete euros con cincuenta céntimos
de euro (€186.718.927,50), y un precio de emisién unitario (nominal mas prima de
emisién) de veinte euros (€20) por accion (el “Precio de Suscripcién”).

El Aumento de Capital fue acordado por el Consejo de Administracion de la Sociedad en
sesion celebrada el 25 de noviembre de 2009, haciendo uso de la autorizacion conferida a
su favor por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 13 de junio de 2007,
bajo el punto sexto de su orden del dia.

El Aumento de Capital ha sido acordado con reconocimiento del derecho de suscripcion
preferente a todos los accionistas de la Sociedad (excluida la autocartera) conforme se
sefala en el apartado 3 siguiente.

Los accionistas de la Sociedad Fomento de Construcciones y Contratas, S.A., Asesoria
Financiera y de Gestion, S.A. y Compania Auxiliar de Agencia y Mediacion, S.A. (titulares




en conjunto de aproximadamente un 68,954% del capital social de la Sociedad a la fecha
del presente Folleto), se han comprometido incondicional e irrevocablemente con la
Sociedad a ejercitar los derechos de suscripcion preferente asignados a las acciones de la
Sociedad de las que son titulares, suscribiendo y desembolsando las Nuevas Acciones
que correspondan a dichos derechos. En consecuencia, esta previsto que durante el
Periodo de Suscripcion Preferente (conforme éste término se define mas adelante), entre
todos los citados accionistas suscribiran siete millones ciento noventa y ocho mil
doscientas sesenta y cuatro (7.198.264) Nuevas Acciones en el marco del Aumento de
Capital, representativas de un 71,31% del total de las Nuevas Acciones.

Las Nuevas Acciones son acciones ordinarias de la Sociedad y otorgaran a sus titulares
los mismos derechos que las Acciones Existentes a partir de la fecha en que queden
inscritas a nombre de sus titulares en los correspondientes registros contables.

El valor nominal y la prima de emision correspondientes a las Nuevas Acciones que se
emitan en ejecuciébn de este acuerdo seran desembolsados integramente mediante
aportaciones dinerarias en los términos y plazos que se establecen en la Nota sobre las
Acciones.

El Aumento de Capital se efectua libre de gastos para los suscriptores, quienes solo
tendran que suscribir el importe del valor nominal y prima de emisiéon de cada Nueva
Accion.

No obstante, las entidades participantes en la Sociedad de Gestidén de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A. Unipersonal (las “Entidades
Participantes” e “Iberclear”, respectivamente) que llevan cuentas de los titulares de las
acciones de la Sociedad podran establecer, de acuerdo con la legislacion vigente, las
comisiones y los gastos repercutibles en concepto de administracion que libremente
determinen, derivados del mantenimiento de los valores en los registros contables.

Esta previsto que las Nuevas Acciones sean admitidas a negociacion en las Bolsas de
Valores de Madrid y Bilbao, e incluidas en el Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado
Continuo) en una fecha que no se estima posterior al dia 29 de diciembre de 2009.

De resultar suscritas y desembolsadas la totalidad de las Nuevas Acciones al Precio de
Suscripcion, el importe total del Aumento de Capital (nominal mas prima de emision)
ascenderia a doscientos un millones ochocientos cincuenta y ocho mil trescientos euros
(€201.858.300) y las Nuevas Acciones representarian el 36,26% del capital social de la
Sociedad antes del Aumento de Capital y el 26,61% del capital social de la Sociedad
después del Aumento de Capital.

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. y BNP PARIBAS, S.A. actuian como
entidades colocadoras (las “Entidades Colocadoras”) del Aumento de Capital en virtud
de un contrato de colocacion firmado el 26 de noviembre de 2009, y BANCO BILBAO
VIZCAYA ARGENTARIA, S.A., ademas, como Entidad Agente, en virtud de un contrato de
agencia firmado en esa misma fecha.

Se incluye, a continuacién, un calendario estimativo del Aumento de Capital, proceso que
se describe con mas detalle a continuacion del referido calendario y en el apartado 5 de la
Nota sobre las Acciones:

FECHA ESTIMADA
Registro del folleto informativo del Aumento de Capital 26 de noviembre de 2009
Publicaciéon del anuncio del Aumento de Capital en el BORME 27 de noviembre de 2009




FECHA ESTIMADA

Inicio del Periodo de Suscripcion Preferente (Primera Vuelta)
Inicio de cotizacion en Bolsa de los derechos de suscripcion preferente

Finalizacion de cotizaciéon en Bolsa de los derechos de suscripcion
preferente

Finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (Primera Vuelta)
Si hay Acciones Adicionales

Inicio del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales (Segunda
Vuelta)

Finalizacion del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales
(Segunda Vuelta)

Adjudicacién de Acciones Periodo de Suscripcion Preferente (Primera
Vuelta) y Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales (Segunda
Vuelta)

Desembolso de las acciones suscritas en el Periodo de Suscripcién
Preferente por parte de las Entidades Participantes

Desembolso de las acciones suscritas en el Periodo de Asignacion de
Acciones Adicionales por parte de las Entidades Participantes

Si hay Acciones de Asignacion Discrecional
Periodo de Asignacién Discrecional (Tercera Vuelta)

Desembolso de las acciones en el Periodo de Asignacion Discrecional
por parte de los inversores adjudicatarios

Otorgamiento de la escritura de Aumento de Capital
Inscripcion de la escritura de Aumento de Capital en el Registro Mercantil

Asignacion por Iberclear de las referencias de registro de las Nuevas
Acciones

Adjudicacién de las Nuevas Acciones

Admision a cotizacion de las Nuevas Acciones

28 de noviembre de 2009

30 de noviembre de 2009

11 de diciembre de 2009

12 de diciembre de 2009

17 de diciembre de 2009

17 de diciembre de 2009

17 de diciembre de 2009

18 de diciembre de 2009

18 de diciembre de 2009

18 de diciembre de 2009

22 de diciembre de 2009

22 de diciembre de 2009

22 de diciembre de 2009

22 de diciembre de 2009

22 de diciembre de 2009

29 de diciembre de 2009

FINALIDAD DE LA OPERACION

Como consecuencia de la actual crisis econdmica en general, y del sector de la
construccion en particular, los ingresos por actividades ordinarias del Grupo han
disminuido, lo que eventualmente podria implicar en el futuro un posible incumplimiento de
sus obligaciones relativas al mantenimiento de determinados ratios financieros recogidas

en algunos de los contratos de financiacion de los que es parte.

El Aumento de Capital tiene la finalidad de reforzar la estructura patrimonial y los ratios
financieros del Grupo, incrementando los recursos propios y disminuyendo el peso relativo
del endeudamiento financiero, para fortalecer la situacion del Grupo a la hora de afrontar
el cumplimiento de los compromisos que ha asumido bajo los contratos de financiacion de
los que es parte, y en caso de incumplimiento de alguno de ellos, mejorar su capacidad de

renegociar los mismos o de proceder a su amortizacion.




A la fecha de aprobacion de la presente Nota de Valores la Sociedad no tiene previsto
llevar a cabo ninguna inversion significativa.

PROCEDIMIENTO DE SUSCRIPCION Y DESEMBOLSO
Primera vuelta: Periodo de Suscripcion Preferente

El acuerdo de Aumento de Capital reconoce el derecho de suscripcion preferente a los
titulares de Acciones Existentes de la Sociedad, de conformidad con lo previsto en el
articulo 158 de la Ley de Sociedades Anénimas.

Tendran derecho a asignacion de derechos de suscripcion preferente los accionistas de la
Sociedad (excluida la autocartera, conforme a lo sefialado en el parrafo siguiente) que a
las 23:59 horas del dia de publicacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil
(“BORME”") del anuncio del Aumento de Capital (esto es, del dia anterior al de inicio del
Periodo de Suscripcion Preferente) aparezcan legitimados en los registros contables de
Iberclear.

La cantidad de Nuevas Acciones que podran suscribir los Accionistas Legitimados
(excluida la autocartera) y/o los Inversores en ejercicio del derecho de suscripcion
preferente sera de tres (3) Nuevas Acciones por cada ocho (8) derechos de suscripcion
preferente, correspondiendo un (1) derecho de suscripcién preferente a cada Accién
Existente de la Sociedad.

Se hace constar que la Sociedad cuenta con novecientas veintitrés mil trescientas setenta
y siete (923.377) acciones propias en autocartera, de forma directa o a través de dos
sociedades integramente participadas por ella. A los efectos de la determinacién de la
proporcién de cambio aplicable para la atribucion de derechos de suscripcion preferente y
a fin de dar cumplimiento a lo establecido en los articulos 74 y 79 de la Ley de Sociedades
Andnimas, las acciones propias en autocartera, directa o indirecta, no han sido tenidas en
cuenta a la hora de calcular la proporcion de tres (3) Nuevas Acciones por cada ocho (8)
Acciones Existentes en circulacién de la Sociedad, acreciendo de esta manera los
derechos correspondientes a la autocartera al resto de accionistas. A este respecto, el
Consejo de Administracién de la Sociedad, en su sesién de 25 de noviembre de 2009, ha
acordado que las acciones propias en autocartera directa e indirecta no seran objeto de
operaciones de compra y venta durante el periodo comprendido entre la fecha de
adopcion del acuerdo del Aumento de Capital y la fecha de finalizacién del Periodo de
Asignacion Discrecional (segun este término se encuentra definido con posterioridad).

Se hace constar igualmente que, a los efectos de facilitar el calculo de la proporcién de
derechos de suscripcion preferente antes referida, el accionista D. José Luis Gémez Cruz
ha comunicado a la Sociedad su decision de renunciar a un (1) derecho de suscripcion
preferente que corresponda a una (1) de las acciones de las que es titular.

Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en las mismas condiciones
que las acciones de las que se derivan. En consecuencia, tendran derecho de suscripcion
preferente los accionistas de la Sociedad (excluida la autocartera) que no hubieran
transmitido sus derechos de suscripcidon preferente y aquéllos que adquieran nuevos
derechos de suscripcion preferente en el mercado (los “Accionistas Legitimados”), asi
como los terceros inversores que, del mismo modo, adquieran tales derechos de
suscripcion preferente (los “Inversores”), en una proporcion suficiente para suscribir
Nuevas Acciones.
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El Periodo de Suscripcion Preferente se iniciara el dia siguiente al de la publicacién del
Aumento de Capital en el BORME y tendra una duracién de quince (15) dias naturales.
Esta previsto que el Periodo de Suscripcion Preferente comience el dia 28 de noviembre
de 2009 y finalice el 12 de diciembre de 2009.

Durante el Periodo de Suscripcion Preferente, al tiempo de ejercer sus derechos de
suscripcion preferente, los Accionistas Legitimados y los Inversores podran solicitar la
suscripcion de Nuevas Acciones adicionales de la Sociedad (las “Acciones Adicionales”)
para el supuesto de que al término del Periodo de Suscripcidon Preferente quedaran
Nuevas Acciones no suscritas en ejercicio de derechos de suscripcion preferente (las
“Acciones Sobrantes”) y, por tanto, no se hubiera cubierto el importe total del Aumento
de Capital.

Para solicitar Acciones Adicionales a través de una Entidad Participante, los Accionistas
Legitimados y/o los Inversores deberan haber ejercido durante el Periodo de Suscripcion
Preferente la totalidad de los derechos de suscripcion preferente de los que sean titulares
depositados en la Entidad Participante a través de la que ejerciten los referidos derechos.
Las drdenes relativas a la solicitud de Acciones Adicionales deberan formularse por un
importe determinado y no tendran limite cuantitativo.

El valor tedrico de cada derecho de suscripcion preferente se calculara sobre el precio de
cierre del dia anterior al inicio del Periodo de Suscripciéon Preferente, de conformidad con
la siguiente férmula:

VTD - (PC-PS)*NNA
NAP+NNA

Donde:
VTD: Valor tedrico del derecho.

PC: Precio de cotizacion de cierre correspondiente a la sesion bursatil del dia anterior
al inicio del Periodo de Suscripcién Preferente.

PS: Precio de Suscripcion (€20) (€1,50 de valor nominal y €18,50 de prima de emision)
por cada Nueva Accién

NAP: Numero de acciones previo al Aumento de Capital excluida la autocartera
(26.914.441).

NNA: Numero de Nuevas Acciones (10.092.915 Nuevas Acciones).

Atendiendo al precio de cotizacién de la accién de la Sociedad a 25 de noviembre de
2009, que asciende a 29,3 euros (ultimo valor disponible con anterioridad a la fecha de
aprobacion y registro de este folleto informativo), el valor teérico de cada derecho de
suscripcion preferente ascenderia a 2,536 euros.

En todo caso, como se ha indicado, los derechos de suscripcion preferente seran
libremente negociables, sin que pueda anticiparse la valoracion que el mercado otorgaréa a
esos derechos.

Los derechos de suscripcion preferente no ejercidos durante el Periodo de Suscripcion
Preferente se extinguiran automaticamente en el momento de la finalizacion del Periodo
de Suscripcion Preferente.

Segunda vuelta: Periodo de Adjudicacién Adicional

En el supuesto de que, finalizado el Periodo de Suscripcion Preferente, hubiera Acciones
Sobrantes, se abrira el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales, con el fin de
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distribuir las Acciones Sobrantes entre los Accionistas Legitimados y los Inversores que
hubieran solicitado la suscripcidon de Acciones Adicionales.

La asignacién de Acciones Adicionales tendra lugar no mas tarde de las 17:00 horas del
cuarto dia habil bursatil siguiente a la fecha de finalizacion del Periodo de Suscripcion
Preferente, momento en el que finalizara el Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales. Esta previsto que la asignacion de Acciones Adicionales tenga lugar el 17 de
diciembre de 2009.

En el caso de que el numero de Acciones Adicionales solicitadas para su suscripcion en el
Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales fuera igual o inferior al numero de
Acciones Sobrantes, éstas se asignaran a los peticionarios hasta cubrir integramente sus
solicitudes.

En el caso de que el numero de Acciones Adicionales solicitadas para su suscripcién en el
Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales fuera superior al de Acciones Sobrantes,
la Entidad Agente practicara un prorrateo conforme a las reglas que figuran en la Nota
sobre las Acciones.

En ningun caso se adjudicaran a los Accionistas Legitimados o Inversores mas Nuevas
Acciones de las que hubieran solicitado.

Tercera vuelta: Periodo de Asignacion Discrecional

En el supuesto de que, finalizado el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales, las
acciones suscritas durante el Periodo de Suscripcion Preferente y durante el Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales no fueran suficientes para cubrir la totalidad de las
Nuevas Acciones y quedaran Nuevas Acciones no suscritas (las “Acciones de
Asignacion Discrecional”), la Entidad Agente lo pondra en conocimiento de la Sociedad
y de las Entidades Colocadoras no mas tarde de las 18:00 horas de Madrid del cuarto dia
habil bursatil siguiente a la finalizaciéon del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir,
segun el calendario previsto, el 17 de diciembre de 2009).

Se abrira entonces el Periodo de Asignacion Discrecional, que tendra una duracion
maxima de un (1) dia habil bursatil, comenzando a las 18:00 horas del cuarto dia habil
bursatil posterior a la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, segun el
calendario previsto, el dia 17 de diciembre de 2009) y finalizando a las 18:00 horas del
quinto dia habil bursatil posterior a la finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferente
(es decir, segun el calendario previsto, el dia 18 de diciembre de 2009).

Durante el Periodo de Asignacion Discrecional, aquellas personas que revistan la
condicion de inversores cualificados en Espafia (tal y como este término se define en el
articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre), y quienes revistan la
condicién de inversores cualificados fuera de Espafia de acuerdo con la normativa
aplicable a cada pais, de manera que conforme a la normativa aplicable la suscripcion y el
desembolso de las Nuevas Acciones no requieran registro o aprobacion alguna, distintas
de las expresamente previstas en la Nota sobre las Acciones que forma parte del presente
Folleto, podran presentar peticiones de suscripcion de Acciones de Asignacion
Discrecional ante cualquiera de las Entidades Colocadoras. Estas peticiones de
suscripcion seran firmes e irrevocables e incluiran el nimero de Acciones de Asignacion
Discrecional que cada inversor esté dispuesto a suscribir al Precio de Suscripcion.

La Sociedad, oida la opiniéon de las Entidades Colocadoras evaluara las peticiones de
suscripcién recibidas y procederd a admitir, total o parcialmente, o rechazar dichas
peticiones de suscripcion, a su sola discrecion y sin necesidad de motivacion alguna, pero
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actuando de buena fe y respetando que no se produzcan discriminaciones injustificadas
entre peticiones del mismo rango y caracteristicas.

Cierre anticipado y suscripcion incompleta

La Sociedad podra en cualquier momento dar por concluido el Aumento de Capital de
forma anticipada una vez que hayan concluido el Periodo de Suscripcion Preferente y, en
su caso, el Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales, siempre y cuando hubiera
quedado integramente suscrito el Aumento de Capital o, aunque no haya quedado
integramente suscrito el Aumento de Capital, si ya ha finalizado el Periodo de Asignacién
de Acciones Adicionales y hay acuerdo entre la Sociedad y las Entidades Colocadoras.

Si finalizado el Periodo de Suscripcién Preferente o, en su caso, el Periodo de Asignacion
de Acciones Adicionales y/o el Periodo de Asignacion Discrecional no se hubiese suscrito
el importe integro del Aumento de Capital, la oferta publica de suscripcion se mantendra
en vigor (salvo en el caso de acuerdo entre la Sociedad y las Entidades Colocadoras para
dar por concluido el Aumento de Capital tras el Periodo de Asignacién de Acciones
Adicionales) y la Sociedad declarara la suscripcion incompleta del Aumento de Capital.

Aspectos fiscales

El apartado 4.11 de la Nota sobre las Acciones incluye informacion relevante sobre el
régimen fiscal aplicable en Espafia a la adquisicion, titularidad y transmision de los
derechos de suscripcion preferente y las Nuevas Acciones.

DESCRIPCION DEL EMISOR

La denominacion social de la Sociedad es Cementos Portland Valderrivas, S.A. y opera
bajo el nombre comercial de Valderrivas.

La Sociedad, con Cdédigo de Identificacion Fiscal niumero A-31.000.268, se constituyd en
Espafia con la denominacion de “Cementos Portland, S.A.”, mediante escritura otorgada
ante el Notario de Pamplona, D. Salvador Echaide Belarra, el dia 10 de marzo de 1903,
con el numero 98 de su protocolo. Valderrivas tiene su domicilio social en la calle Estella,
6, Pamplona (Navarra). Las oficinas centrales se encuentran ubicadas en Madrid, en la
calle José Abascal, 59 y su numero de teléfono es el +34 91 396 01 00.

La Sociedad tiene forma juridica de sociedad anénima y su actividad esta sujeta a la
legislacion espanola. Esta inscrita en el Registro Mercantil de Navarra al Tomo 13, Folio
30, Hoja NA375.

Principales mercados en los que el Grupo tiene presencia

El Grupo Cementos Portland Valderrivas se compone de mas de 120 sociedades de las
que Valderrivas es la cabecera —entre filiales y participadas—, con una diversificada
presencia geografica: Espafa, Estados Unidos, Argentina, Uruguay, Tunez, Reino Unido,
Holanda y Canada. Sin perjuicio de lo anterior, segun se indica en el apartado 22 del
Documento de Registro que forma parte del presente Folleto, con fecha 11 de noviembre
de 2009 el Grupo ha acordado la venta de la totalidad de sus participaciones en las
sociedades del Grupo en Argentina y Uruguay, si bien la consumacion de dicha venta esta
sujeta al cumplimiento de las condiciones sefialadas en dicho apartado 22.

Principales actividades

El Grupo Cementos Portland Valderrivas es un grupo industrial verticalmente integrado
cuya estructura operativa esta basada en la integracion del ciclo del negocio cementero.




Este ciclo abarca la extraccion de la materia prima (arido), el proceso de fabricacion del
cemento, hormigén, mortero seco y morteros especiales y su distribucion vy
comercializacion final. Consecuentemente, desde una perspectiva de lineas de negocio, el
Grupo centra sus actividades en las siguientes:

- Fabricacion y venta de cemento.

- Fabricacion y venta de hormigon.

- Fabricacion y venta de éaridos.

- Fabricacion y venta de mortero.

- Transporte de aridos, cemento, hormigén y mortero.
- Tratamiento de residuos en Estados Unidos.

Atendiendo a su naturaleza, las actividades desarrolladas por el Grupo pueden dividirse
en tres grandes categorias, que reflejan las distintas fases de su cadena de valor y ciclo
de negocio: comienza con la extraccién y molienda primaria de una parte de la materia
prima (principalmente caliza), sigue con el proceso de fabricacion y finaliza con la
distribucién del producto final a los clientes del Grupo.

El apartado 6.1 del Documento de Registro contiene una descripcion mas detallada de las
distintas lineas de negocio del grupo y de las fases de su cadena de valor.

5 INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA DE VALDERRIVAS
5.1 Informacién financiera histérica seleccionada
Las tablas siguientes presentan las principales partidas contables que resumen la
situacion financiera del Grupo y su evolucion durante los ejercicios 2008, 2007 y 2006. La
informacion contenida en este epigrafe debe leerse conjuntamente con la informacién
financiera consolidada histérica incluida en el apartado 20 del Documento de Registro,
estando sujeta en todo caso y en su integridad al contenido de las cuentas anuales
consolidadas auditadas.
BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO DEL GRUPO
Miles de euros
Datos financieros 2008 2007 2006 0 VI BIE T G el (7
s/07 s/06
Activo no corriente 3.342.334 3.348.078  3.422.886 -0,2% -2,2%
Activo corriente 832.234 859.203 810.245 -3,1% 6,0%
Total activo 4.174.568 4.207.281 4.233.131 -0,8% -0,6%
Patrimonio Neto 1.368.527 1.460.179 1.374.254 -6,3% 6,3%
Pasivo no corriente 2.340.415 2.312.237 2.446.997 1,2% -5,5%
Pasivo corriente 465.626 434.865 411.880 7,1% 5,6%
Total patrimonio neto y 4174568  4.207.281 4.233.131 -0,8% -0,6%
pasivo
Fondo de maniobra 366.608 424.338 398.365 -13,6% 6,5%




CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA DEL GRUPO

Miles de euros

% variacion 08 % variacién 07

2008 2007 2006 s/07 /06
- 1.483.561 1.786.187  1.469.712 -16,9% 21,5%
Ingresos de explotacién
_ - - o, R o,
Gastos de explotacion 1.247.958 4 385145  1.133.321 9,9% 22.2%
- 0, 0,
BENEFICIO DE EXPLOTACION 235.603 401.042 336.391 41.3% 19.2%
) . 10.804 9.355 4.377 15,5% 113,7%
Ingresos financieros
) . -83.879 -88.559 -57.984 5,3% -52,7%
Gastos financieros
- - - 0, - 0,
RESULTADOS FINANCIEROS 73.705 79.204 53.607 7,7% 47,7%
Resultad'o de entidad(_es_ valgradas 12.621 19.014 5210 -33,6% 265,0%
por el método de participacion
RESULTADO CONSOLIDADO ) 0 0
ANTES DE IMPUESTOS 175.149 340.582 287.994 48,6% 18,4%
-41.034 -94.870 -97.225 56,7% 2,4%

Impuesto sobre beneficios

Resultado consolidado procedente 134.115 245982  190.769 -45.5% 28,9%
de operaciones continuadas

Resultado neto de operaciones
interrumpidas

RESULTADO CONSOLIDADO DEL

- 0, 0,
RESUL D 134.115 245982  190.769 45,5% 28,9%
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad 101.764 201.805  175.865 -49,6% 14,7%
Dominante
32.351 44477 14.904 -26,8% 196,4%

Intereses minoritarios

Finalmente se incluyen las magnitudes financieras a 31 de diciembre de 2008, 2007 y

2006:
Miles de euros
% variacion 08 % variacion 07

2008 2007 2006 s/07 /06
Cifra de Negocio 1.425.060 1.779.517 1.466.557 -19,9% 21,3%
Resultado Bruto Explotacion o o
(EBITDA) 417.312 570.423 485.315 -26,8% 17,5%
EBITDA / Cifra de Negocio 29,3% 32,1% 33,1% -8,7% -3%
Resultado Antes Impuestos 175.149 340852  287.994 -48,6% 18,4%
actividades continuadas
Resuitado Neto Atribuible a la 101.764 201.805  175.865 -49,6% 14,7%
Sociedad
Inversiones Realizadas 315.282 322.085 1.523.121 -2,1% -78,9%
Deuda Neta 1.762.281 1.520.500 1.474.531 15,9% 3,1%
Recursos Propios 1.368.527 1.460.179 1.374.254 -6,3% 6,3%
Deuda neta / Recursos Propios 1,29 1,04 1,07 23.7% 3.0%

(veces)




Deuda neta / EBITDA (veces) 4,22 2,67 3,04 58,4% -12,3%

Deuda neta / EBITDA (Con Recurso)

(veces) 2,91 2,26 2,17 28,8% 4,1%
EBITDA / Gastos financieros (veces) 5,71 7,20 9,05 -20,7% -20,4%
Resultado Neto por Accién 3,66 7,25 6,32 -49,6% 14,7%
Activo Total 4.174.568 4.207.281  4.233.131 -0,8% -0,6%
Rentabilidad de los Fondos Propios o o o ) o o
(ROE=B® neto/PN) 9,8% 16,8% 13,9% 41,8% 21,4%
Apalancamiento Financiero (Deuda o o o o o
Neta/Activo) 42,2% 36,1% 34,8% 16,8% 3,8%
Fondo de Maniobra 366.608 424.338 398.365 -13,6% 6,5%
5.2 Informacién financiera intermedia seleccionada

A continuacion, se presentan la informacion financiera seleccionada no auditada del Grupo
correspondiente a los primeros nueve meses de 2009. El balance de situaciéon se compara
con los datos a 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de pérdidas y ganancias con los
datos a 30 de septiembre de 2008.

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO DEL GRUPO

Miles de euros

Datos financieros 30-sep-2009 31-dic-2008 % variacion

Activo no corriente 3.228.951 3.342.334 -3,4%
Activo corriente 668.673 832.234 -19,7%
Total activo 3.897.624 4.174.568 -6,6%
Patrimonio Neto 1.373.077 1.368.527 0,3%

Pasivo no corriente 2.112.979 2.340.415 -9,7%
Pasivo corriente 411.568 465.626 -11,6%
Total patrimonio neto y pasivo 3.897.624 4.174.568 -6,6%
Fondo de maniobra 257.105 366.608 -29,9%

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA DEL GRUPO

Miles de euros

30-sep-2009 30-sep-2008 % variacion
Ingresos de explotacion 852.556 1.145.115 -25,5%
Gastos de explotacion -739.419 -940.823 21,4%
BENEFICIO DE EXPLOTACION 113.137 204.292 -44,6%
Ingresos financieros 3.420 8.869 -61,4%
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Gastos financieros -59.286 -62.091 4,5%

RESULTADOS FINANCIEROS -55.866 -53.222 -5,0%

Resultado de entidades valoradas por el

método de participacion 4.362 13.398 -67,4%
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE

IMPUESTOS 61.633 164.468 -62,5%
Impuesto sobre beneficios -13.263 -42.967 69,1%

Resultado consolidado procedente de
operaciones continuadas 48.370 121.501 -60,2%

Resultado neto de operaciones
interrumpidas

RESULTADO CONSOLIDADO DEL

EJERCICIO 48.370 121.501 -60,2%
Atribuible a:

Accionistas de la Sociedad Dominante 34.976 95.865 -63,5%
Intereses minoritarios 13.394 25.636 -47,8%

Asimismo, se incluyen las magnitudes financieras mas relevantes a 30 de septiembre de
2009 comparadas con las del mismo periodo del ejercicio 2008:

Miles de euros

30-sep-2009 30-sep-2008 % variacion

Cifra de Negocio 800.797 1.121.161 -28,6%
Resultado Bruto Explotacion (EBITDA) 230.880 335.666 -31,2%
EBITDA / Cifra de Negocio 28,8% 29,9% -3,7%

Ssnstlijr:tj:;)a::ntes Impuestos actividades 48.370 121.501 -60,2%
Resultado Neto Atribuible a la Sociedad 34.976 95.865 -63,5%
Inversiones Realizadas 214.750 118.565 81,1%
Deuda Neta 1.782.350 1.574.400 13,2%
Recursos Propios 1.373.077 1.368.527 0,3%

Deuda neta / Recursos Propios (veces) 1,30 1,15 12,8%
Deuda neta / EBITDA (veces) 5,70 3,70 54,1%
EBITDA / Gastos financieros (veces) 3,89 5,41 -28,0%
Resultado Neto por Accién 1,26 3,44 -63,5%
Activo Total 3.897.624 4.174.568 -6,6%

:Tfont::gi:jsgt:/epl;\l))s Fondos Propios 3,5% 8,9% -60,3%
Apalancamiento Financiero (Deuda 45.7% 37.7% 21.3%

Neta/Activo)

1



6.1

Fondo de Maniobra

257.105 366.608 -29,9%

FACTORES DE RIESGO

Antes de adoptar la decision de invertir en acciones de la Sociedad, deben tenerse en
cuenta los riesgos referidos a continuacion. Si bien se considera que se han sefialado
todos los factores principales, podrian existir riesgos adicionales o incertidumbres que no

se encuentran

identificados actualmente o no se consideran significativos, y que podrian

representar un efecto adverso en el futuro para el negocio o la posicién financiera del
Grupo. A continuacién se presenta un resumen de los factores de riesgo, cuya descripcion
completa se puede encontrar en la Seccion Il del presente Folleto.

Factores de riesgo especificos del emisor

6.1.1 Riesgos derivados del endeudamiento

(i)

Riesgos derivados del posible incumplimiento de obligaciones asumidas
por el Grupo en los contratos de financiacion

A la fecha del presente Folleto, el Grupo no se encuentra ni se ha
encontrado en una situacion de incumplimiento de sus obligaciones bajo
los contratos de financiacion de los que es parte que pudiera dar lugar a
una situacion de vencimiento anticipado de sus compromisos bajo los
mismos. Ello, a excepcién del préstamo sindicado concedido a la Sociedad
el 29 de diciembre de 2008 por importe de 90 millones de euros
(ampliables a 160 millones de euros) y que fue ampliado el 12 de marzo de
2009 con un importe adicional de 10 millones de euros, respecto del cual
se verificd el incumplimiento de la obligacion de mantenimiento por el
Grupo de un ratio de deuda financiera neta sobre el EBITDA igual o inferior
a 4,25x el pasado 30 de junio de 2009 (fecha de ultima medicién de dicho
ratio). El 23 de septiembre de 2009, dicho incumplimiento fue dispensado
por las correspondientes entidades financiadoras con caracter temporal
hasta la siguiente fecha de medicién del referido ratio financiero, prevista
para el 31 de diciembre de 2009. En la medida en que dicho ratio
financiero pudiera ser incumplido con referencia a 31 de diciembre de
2009, esta previsto que, en su caso, la Sociedad opte bien por solicitar a
las correspondientes entidades financieras una nueva dispensa de
cumplimiento o bien por proceder a la amortizacion anticipada del indicado
préstamo conforme a los términos del mismo. A estos efectos, se hace
constar que a 30 de septiembre de 2009 el ratio Deuda Neta sobre EBITDA
del Grupo era de 5,70x.

No obstante lo anterior, la capacidad futura del Grupo para cumplir los
ratios financieros y el resto de obligaciones comprometidas bajo los
contratos de financiacion de los que es parte, atender el pago del principal
e intereses de la deuda derivada de aquellos o poder refinanciarla en el
caso de que fuera necesario, esta condicionada por la obtenciéon de
resultados del negocio y por otros factores econémicos y del sector en que
opera el Grupo.

El incumplimiento de las obligaciones asumidas por el Grupo frente a las
distintas entidades financieras concedentes de su financiacion externa
podria provocar el vencimiento anticipado de la obligaciones de pago bajo
los correspondientes contratos de financiacion y el que dichas entidades
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6.1.2

6.1.3

financieras exigieran anticipadamente el pago del principal de la deuda y
sus intereses y, en su caso, ejecutaran las garantias que pudieran haber
sido otorgadas a su favor, lo que afectaria negativa y sustancialmente a las
actividades, situacion financiera y los resultados del Grupo.

(i) Riesgos derivados del nivel de endeudamiento

A 30 de septiembre de 2009 la deuda neta del Grupo ascendia a 1.782
millones de euros, lo que suponia un aumento de aproximadamente un
21% respecto de la misma magnitud a 31 de diciembre de 2006 (fecha en
la que ascendia a 1.474 millones de euros).

Si bien el Grupo puede hacer frente a su nivel actual de endeudamiento,
podrian existir motivos tales como reducciones en los resultados, las
necesidades de inversion o adquisiciones de otros negocios o activos, asi
como unas mayores necesidades de financiacion o efectivo que podrian
originar la necesidad de un incremento de endeudamiento del Grupo o
limitar la capacidad para atender el endeudamiento existente. En este
sentido, debe considerarse ademas el contexto actual de dificultad para
obtener o mejorar la financiacion por las consecuencias de la situacion
econdmica sobre el sector bancario-financiero.

Ademas de los riesgos derivados de la posibilidad de que el Grupo
incumpla sus compromisos derivados de sus contratos de financiacion
sefialados con anterioridad, también la dificultad o imposibilidad del Grupo
para obtener nueva financiacion podria afectar negativamente y de forma
significativa a las actividades, situacion financiera y los resultados del
Grupo.

Estrategia de crecimiento a través de adquisiciones

En un contexto de contraccién de la produccion en el sector cementero, las
posibilidades de crecimiento mediante adquisiciones pueden ser escasas y
dependeran fundamentalmente de que el Grupo sea capaz de identificar
oportunidades de inversion (de gran valor estratégico y que cumplan exigentes
requisitos de generacion de tesoreria y rentabilidad) y disponga de los recursos
financieros, propios o ajenos, necesarios para llevar a cabo la adquisicion, sobre
todo habida cuenta de las actuales restricciones crediticias. Lo contrario podria
tener un impacto negativo y significativo sobre sus operaciones, resultados y
situacion financiera.

Riesgos derivados de la presencia del Grupo en economias emergentes

La expansién del Grupo a mercados emergentes supone una exposicion a
determinados riesgos no presentes en economias mas maduras. Alrededor del
quince por ciento (15%) del resultado de explotacién del Grupo se ha venido
generando a través de sus sociedades filiales y participadas en paises como
Tuanez, Argentina y Uruguay, si bien se estima que esta exposicion sera menor una
vez se ha acordado, con fecha 11 de noviembre de 2009, la venta de la totalidad
de las participaciones en las sociedades argentinas y uruguayas del Grupo.

Los mercados emergentes estdn sometidos a riesgos politicos y juridicos menos
habituales en Europa y Norteamérica y mas expuestos que los mercados
desarrollados al riesgo de inestabilidad macroeconémica y volatilidad en términos
de PIB, inflacion, tipos de cambio y tipos de interés, a la devaluacion de la moneda
extranjera, a cambios politicos que afecten a las condiciones econdémicas y a crisis
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6.1.4

6.1.5

econdémicas en general, lo cual podria tener un efecto negativo en el volumen de
la actividad de construccion y, en consecuencia, en las actividades del Grupo.

No resulta posible para el Grupo realizar una predicciéon fiable acerca de la
probabilidad de materializacion de cualquiera de los potenciales riesgos indicados
si bien tal materializacion podria afectar negativa y sustancialmente a las
actividades, la situacion financiera y los resultados de explotacion del Grupo.

Riesgos derivados del deterioro de valor del fondo de comercio

El fondo de comercio es reconocido por su coste, entendido éste como el exceso
del coste de la combinacién de negocios sobre la participacién de la sociedad
dominante en el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos
contingentes identificables adquiridos. Si bien el fondo de comercio no se
amortiza, su valor recuperable se revisa al menos una vez al afio, o en menor
plazo si existe un indicio de pérdida de valor. A estos efectos, los calculos del valor
recuperable se ajustan al valor razonable y se basan en proyecciones futuras de
los flujos de efectivo de las unidades generadoras de efectivo asignadas a los
fondos de comercio. En esta revision se toman hipoétesis relativas a la operativa
futura, a los resultados y a la situacion de los mercados, lo cual implica la
utilizacion de estimaciones de ventas, margenes, porcentajes de crecimiento y
tasas de descuento. Por ser dichas hipotesis subjetivas, existen incertidumbres y
la posibilidad de ocurrencia de hechos que podrian ocasionar la necesidad de
reflejar pérdidas en el valor contable del fondo de comercio, lo cual, de
materializarse, podria afectar negativa y sustancialmente a los resultados y
situacion financiera del Grupo.

Riesgos generales de litigios y reclamaciones. Actuaciones inspectoras de las
autoridades de competencia y de las autoridades de proteccion medioambiental

0] Riesgos derivados de litigios y reclamaciones en curso

El Grupo se encuentra incurso en litigios o reclamaciones que en su
mayoria son resultado del curso habitual del negocio, si bien su resultado
es incierto y no puede ser determinado con exactitud.

En el apartado 20.8 del Documento de Registro se facilita informacién
adicional acerca de los litigios del Grupo actualmente en curso.

Sin perjuicio de ello, cabe destacar el litigio entre el Grupo CRH y
Corporacién Uniland, S.A., la Sociedad, Portland, S.L. y 68 accionistas de
Corporacion Uniland, S.A. iniciado en 2006, cuyo objeto de la demanda
consistia en la declaracion de nulidad de la compra de las acciones de
Corporaciéon Uniland, S.A. realizada por Portland S.L. y cuya cuantia
ascendia a 1.563.731.539 euros. La demanda fue desestimada en
diciembre de 2006 por el Juzgado de lo Mercantil n°® 3 de Barcelona, como
también lo fue en noviembre de 2008 el recurso de apelaciéon ante la
Audiencia Provincial de Barcelona. En la actualidad se esta a la espera de
que el Tribunal Supremo dicte resolucién admitiendo o no los dos recursos
planteados contra la sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona
(uno extraordinario por infraccidon procesal y otro de casacion).

Si bien el Grupo realiza provisiones contables segun las mejores
estimaciones sobre la base de la informacién disponible, los litigios o
reclamaciones en curso (u otros futuros) podrian afectar negativamente y
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(ii)

(iii)

de forma significativa a las operaciones, los resultados y la situacion
financiera del Grupo.

En este sentido, Corporacion Uniland, S.A. y sus sociedades dependientes
en el ejercicio 2008 representaron un 32,6% de la cifra de negocios
consolidada del Grupo y un 10,3% del beneficio neto consolidado del
Grupo. Por otra parte, cabe sefalar que, la consecuencia de estimarse la
accion de nulidad interpuesta por Grupo CRH, en principio conllevaria la
resolucion de la compra de las acciones de Corporacion Uniland, S.A.
realizada por Portland, S.L., con la consiguiente restitucion de las
prestaciones realizadas y sin perjuicio de la indemnizacion de los dafios y
perjuicios causados.

Riesgos derivados de la actuacion inspectora de la Comisiéon Nacional de
la Competencia

El pasado 22 de septiembre la Comision Nacional de la Competencia
(“CNC”), en el contexto de actuaciones inspectoras relativas a diversas
empresas del sector de la produccién y suministro de cemento, mortero,
hormigén y aridos, llevd a cabo una inspecciéon en la sede de distintas
empresas del Grupo, como consecuencia de la existencia de la sospecha
de posibles practicas anticompetitivas en el sector. A la fecha del presente
Folleto, no se ha notificado al Grupo la apertura de expediente alguno, ni
ninguna propuesta de resolucién por parte de las autoridades en materia
de competencia.

Si bien la Sociedad entiende que ha cumplido con la normativa de
competencia que le es de aplicacién, en caso de que las autoridades de
competencia llegaran a determinar la existencia de una practica
anticompetitiva, ello podria afectar al Grupo y a su situacién financiera de
forma negativa y sustancial, dado que podria implicar: (i) la imposicion de
sanciones economicas significativas de hasta un maximo del 10% del
volumen de negocios total de las empresas infractoras en el ejercicio
inmediatamente anterior al de la imposicion de la multa y (ii) que terceros
(como competidores y clientes), iniciaran procesos civiles reclamando
dafios y perjuicios causados por practicas anticompetitivas.

En todo caso, es necesario advertir que las inspecciones suponen un paso
preliminar en el proceso de investigacion de la supuesta conducta
anticompetitiva y no prejuzgan el resultado de la investigacién ni la
culpabilidad de las empresas inspeccionadas.

Riesgos derivados de la actuacion inspectora de la Agencia de Proteccion
Ambiental de Estados Unidos

La United States Environmental Protecion Agency o Agencia de Proteccion
Ambiental de EE.UU. (“EPA”), en el contexto de las investigaciones que
esta llevando a cabo a distintas empresas cementeras, comunicé a la
sociedad Dragon Products Company, Inc (filial de Giant Cement Holding,
Inc) su intencion de denunciar a la fabrica de Thomaston (Estado de
Maine) ante el Departamento de Justicia de Estados Unidos por una
presunta infraccion de la Clean Air Act (Ley de Aire Limpio) como
consecuencia de las modificaciones realizadas en la citada fabrica entre
los afios 1993 y 1994, que, segun la EPA, habrian generado incrementos
sustanciales de las emisiones de 6xido de nitrogeno (“NO,”). Si bien a la
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6.1.6

6.1.7

6.1.8

fecha del presente Folleto no es posible determinar cual sera el resultado
final de este proceso, su resolucion en sentido desfavorable para el Grupo
podria afectar negativamente y de forma significativa a sus actividades,
resultados y situacion financiera.

Riesgo de tipo de cambio

Si bien histéricamente la mayor parte de los ingresos del Grupo se han generado
en euros, las inversiones que lleva a cabo el Grupo en paises fuera de la zona
Euro conllevan que un volumen significativo de las operaciones se lleve a cabo en
moneda extranjera, con el consiguiente riesgo de fluctuacion del tipo de cambio.

En este sentido, la politica del Grupo es tratar de reducir, dentro de lo posible, el
efecto negativo que dicho riesgo podria producir en sus estados financieros, si
bien no es posible asegurar que la cobertura del Grupo frente a posibles riesgos
de tipo de cambio sea plenamente adecuada y suficiente o eficaz para mitigar los
efectos adversos de dichos riesgos, que podrian afectar de forma adversa y
significativa a los resultados y situacion financiera del Grupo.

Riesgo de tipo de interés

Dada la naturaleza de las operaciones del Grupo, la gestion del circulante juega
un papel esencial. Es practica generalizada del Grupo determinar, como referencia
de la deuda financiera, aquel indice que recoja con mayor fidelidad la evolucion de
la inflacion. Por ello, el Grupo trata de que tanto los activos financieros circulantes
como la deuda financiera queden referenciados a tipos de interés variable de
referencia como el Euribor o el Libor.

A 30 de septiembre de 2009, el porcentaje que representaba la deuda del Grupo
con tipo de interés fijo sobre la deuda total era del 69,2%, estando el restante
30,8% sujeto a tipo de interés variable.

A pesar de las politicas de gestion del riesgo de tipo de interés del Grupo que
tratan de minimizar su impacto en resultados, la Sociedad no puede garantizar que
estas politicas 0 medidas protejan al Grupo frente al riesgo de tipo de interés o
resulten eficaces para mitigar los efectos adversos inherentes a las fluctuaciones
de los tipos de interés, o que las contrapartes de los contratos de cobertura no
devengan insolventes, circunstancias todas ellas que podrian afectar de forma
adversa y significativa a las actividades, resultados y situaciéon financiera del
Grupo.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito del Grupo es atribuible principalmente a sus deudas
comerciales. Si bien el Grupo no tiene una concentracion significativa de riesgo de
crédito (estando la exposicion distribuida entre un gran numero de contrapartes y
clientes), su morosidad histérica puede calificarse de muy baja y cuenta con un
Comité de Riesgos Comercial que toma las decisiones de aceptar o traspasar al
sector asegurador los riesgos que superen los maximos establecidos, la Sociedad
no puede garantizar que estas politicas o medidas protejan al Grupo frente a
posibles riesgos de crédito o que resulten eficaces para mitigar los efectos
adversos de dichos riesgos, que podrian afectar de forma adversa y significativa a
las actividades, resultados y situacion financiera del Grupo.
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6.1.9

6.1.10

El Grupo recientemente ha incrementado de manera sustancial sus provisiones
por insolvencia en términos absolutos, si bien en términos relativos representan un
porcentaje marginal respecto de las cifras de negocio.

Riesgo de liquidez

A 30 de septiembre de 2009 el Grupo contaba con 211,3 millones de euros en
tesoreria y otros activos liquidos equivalentes, asi como con lineas de crédito y
préstamos no dispuestos por importe de 200,4 millones de euros.

A pesar de que el Grupo estima que mantiene un nivel adecuado de tesoreria
acorde con sus estimaciones, dado que la situacién general de los mercados
financieros, y de forma especial el mercado bancario, esta siendo especialmente
desfavorable para los demandantes de crédito, la reduccion de la cifra de ventas vy,
en general, la ralentizacién de la actividad en el sector de la construccioén, del que
la actividad del Grupo es dependiente, hace que la Sociedad no pueda asegurar
que los ingresos proyectados seran finalmente obtenidos, lo que podria afectar de
forma negativa y sustancial al resultado de explotacion y la situacion financiera del
Grupo y comprometer su liquidez.

El accionista principal de la Sociedad puede ejercer una influencia_ significativa
sobre la Sociedad y sus intereses pueden diferir de los de otros inversores

La Sociedad esta participada en un 68,954% de forma indirecta por Dfa. Esther
Koplowitz Romero de Juseu. En la medida en que Dha. Esther Koplowitz Romero
de Juseu (de forma indirecta) y/o Fomento de Construcciones y Contratas, S.A.
(“FCC”) (de forma directa e indirecta), tras el aumento de capital objeto del
presente Folleto, mantendran una participacion mayoritaria en el capital social y el
control efectivo de la Sociedad, contaran con derechos de voto suficientes para
promover la adopcion de cualesquiera acuerdos que requieran la aprobacién por
la mayoria de los accionistas, existiendo el riesgo derivado de que los intereses
promovidos tanto por Dfia. Esther Koplowitz Romero de Juseu (de forma indirecta)
y FCC (de forma directa e indirecta), en su condicién de accionistas mayoritarios
de la Sociedad, como por los consejeros de la Sociedad por ellos designados, no
coincidan necesariamente con los intereses particulares de determinados
accionistas minoritarios, sin perjuicio en todo caso del interés social.

6.2 Factores de riesgo del sector de actividad del emisor y derivados de la situacion
econdmica actual

6.2.1

Coyuntura econdmica actual

La economia mundial ha experimentado un fuerte correctivo desde el verano del
afo 2007 como consecuencia, fundamentalmente, de la profunda crisis financiera
mundial y la falta de liquidez del sistema bancario. Esta crisis econémica ha
afectado en mayor medida a las economias occidentales, si bien las economias
emergentes tampoco han sido totalmente inmunes a dicha crisis.

La economia espafiola se ha visto afectada no sélo por los efectos negativos
propios de la crisis financiera mundial, sino también por la crisis inmobiliaria, lo que
ha provocado un importante deterioro de la economia, que se espera que se
prolongue al menos durante lo que queda del afio 2009 y durante la primera mitad
del afio 2010 (segun datos publicados en informes recientes de la OCDE y el FMI),
lo cual resulta especialmente relevante si se tiene en cuenta que el mercado
espaniol representa mas del sesenta y cinco por ciento (65%) de las ventas del
Grupo.
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6.2.2

6.2.3

En la medida en que la evolucion de las operaciones y el comportamiento
economico del Grupo dependen, con caracter general, del ciclo econémico de los
paises y regiones en los que esta presente, tanto las actividades como la situacion
financiera y los resultados de explotacion del Grupo podrian seguir viéndose
afectados de forma negativa y sustancial si el entorno econémico mundial y, muy
especialmente, el entorno econdémico espanol (con especial referencia al sector
inmobiliario), no muestran signos positivos en el futuro.

Naturaleza ciclica del sector cementero y su dependencia de la actividad de
construccion

La industria de los materiales de construccion (entre los que se encuentran el
cemento y el hormigon), tiene una gran dependencia de la evolucion de la
actividad en el sector de la construccién, el cual a su vez esta intimamente ligado
a la situacién econémica general. En este sentido, durante los afios 2008 y 2009 el
sector de la construccion en Espafia ha frenado sustancialmente el crecimiento
dando lugar, como consecuencia, a una caida en la produccion y consumo de
cemento.

Esta desfavorable coyuntura econdmica reciente y actual, y la crisis que ha sufrido
y sigue sufriendo el sector de la construccion ha venido afectando negativamente
al sector cementero en general y a las actividades del Grupo en particular, con
especial relevancia en Espana, donde se acumula la mayor porciéon de negocio del
Grupo. Buena muestra de ello se puede encontrar en las cifras de ventas de
cemento del Grupo correspondientes al ejercicio 2008 que fueron inferiores a las
del afio 2007 en un 14,9% y las correspondientes a los nueve primeros meses de
2009 que han sido un 21,6% menos que las del mismo periodo del ejercicio
anterior.

En la medida en que tanto las actividades como la situacién financiera y los
resultados del Grupo estan intimamente vinculados al comportamiento y evolucion
del sector de la construccién, aquéllos podrian seguir resintiéndose de manera
sustancial, con nuevas caidas de las ventas e ingresos del Grupo, si el
comportamiento contractivo que ha mostrado el sector de la construccién en los
ultimos meses no llegara a mejorar en el futuro.

Riesgo de competencia

El cemento y el hormigén, principales productos fabricados por el Grupo,
presentan una naturaleza fungible, en tanto que entre distintos productores
generalmente presentan unas caracteristicas similares. Por lo tanto, el nivel de
competencia depende basicamente del precio y, s6lo en menor medida, de la
calidad y del nivel de servicio. Por otro lado, se trata de productos que compiten
dentro de mercados regionales y, en consecuencia, sujetos a factores competitivos
propios de cada localidad o region entre los que se encuentran el nimero de
competidores en un determinado mercado, el nivel de integracion vertical de
dichos competidores y las politicas de precio, la evolucién de la demanda regional
y de la capacidad, la disponibilidad y coste de las materias primas, el riesgo de
entrada de nuevos competidores o el cambio de las condiciones competitivas.
Igualmente el Grupo debe afrontar el coste de adquisicién de derechos de emision
de diéxido de carbono (CO,) en el proceso productivo del cemento y clinker en
aquellos paises en los que existe regulacion medioambiental en este sentido.

Tanto las actividades como la situacion financiera y los resultados de explotacion
del Grupo podrian verse afectados de forma negativa si el Grupo no es capaz de
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6.2.4

6.2.5

afrontar de manera satisfactoria las condiciones competitivas de los mercados en
los que opera.

En particular, los precios en los mercados en los que opera el Grupo estan sujetos
a variaciones como consecuencia de las fluctuaciones de suministro y de
demanda, a las condiciones econdémicas generales y a otras condiciones de
mercado que se escapan del control del Grupo, de tal forma que el Grupo podria
enfrentarse en el futuro a reducciones de precios, margenes o volumenes, que
podrian tener un impacto negativo y significativo en las actividades, la situacion
financiera y los resultados de explotaciéon del Grupo. Ademas, el descenso en el
consumo de cemento que se ha producido en Espana en los ultimos dos afios
provocado por la crisis del sector de la construccion puede dar lugar a una mayor
concentracién de la oferta en un mercado ya de por si bastante concentrado lo que
podria dar lugar a una reduccion de la demanda de los productos del Grupo y
tener un impacto negativo sobre sus operaciones y resultados financieros.

Riesgo derivado de los incrementos de los costes energéticos

La actividad productiva del Grupo requiere de un consumo energético muy
significativo, por lo que buena parte de los costes asociados al proceso productivo
del Grupo (mas de un 30%) corresponden a gastos en concepto de suministro de
recursos energéticos. En consecuencia, cualquier incremento del coste de
adquisicion de los recursos energéticos representa un riesgo significativo para el
coste de produccién.

La disponibilidad y la evolucion de los precios de los recursos energéticos estan
sujetas a fuerzas de mercado que escapan del control del Grupo. Sin embargo, los
resultados de explotacion del Grupo dependen en buena medida de la evolucién
de los precios de los recursos energéticos que han aumentado de forma
significativa en los ultimos afios.

Sin perjuicio de las medidas adoptadas por el Grupo, en el caso de que los costes
energéticos se mantuviesen altos durante largos periodos de tiempo, o en el caso
de que el Grupo sufriese el efecto de incrementos o fluctuaciones significativas de
los costes energéticos o el incumplimiento de contratos de suministro, ello podria
afectar de forma negativa y sustancial a las actividades, situacién financiera y
resultados del Grupo. Este efecto negativo podria ser aiin mas intenso, si la fuerte
competitividad existente en los mercados donde opera el Grupo, dificultara el
traslado de tales incrementos de los costes energéticos a sus clientes via precios.

Riesgos medioambientales

Al igual que todas las actividades con potencial impacto medioambiental, las
actividades del Grupo estan sujetas a una extensa regulacion medioambiental en
los paises y regiones en que opera, que incluye la obtencion de diversas licencias
y autorizaciones administrativas para el desarrollo de la actividad.

Las limitaciones derivadas tanto de la autorizacién ambiental integrada, como de
los derechos de emisidon de gases de efecto invernadero asignados al Grupo,
podrian llegar a tener un efecto limitativo en su capacidad de produccién en
Espafia (o, alternativamente, conllevar un incremento de costes derivado de la
necesidad de adquirir derechos adicionales de emision en el mercado o de las
necesidad de llevar a cabo inversiones adicionales con el fin de reducir la
emisiones) lo que podria afectar negativa y sustancialmente a las actividades, la
situacion financiera y los resultados de explotacion del Grupo.
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6.2.6

6.2.7

Por otra parte, el incumplimiento de la normativa medioambiental, incluyendo la
falta de obtencion de las preceptivas licencias o autorizaciones, podria, en su
caso, tener consecuencias negativas y sustanciales para el Grupo, sus
operaciones, resultados y situacioén financiera.

Disponibilidad de reservas de materia prima suficientes

El modelo de negocio y estrategia del Grupo a largo plazo se basa en la
integracion vertical del negocio cementero. Por tanto, el éxito del Grupo depende
de que éste sea capaz de proveerse de reservas y de materia prima suficiente
para desarrollar su negocio de produccion de cemento y de aridos en los
mercados en los que esta presente.

En el caso de que el Grupo no fuera capaz de asegurar la disponibilidad de
reservas de materia prima suficiente, ya sea mediante la explotacion de nuevas
canteras o mediante la renovacion de las concesiones que actualmente tiene, esto
podria afectar de forma negativa y significativa a las actividades, situacion
financiera y resultados del Grupo.

Dependencia de las condiciones climatologicas

Por otro lado, el sector de la construccion depende de las condiciones
climatolégicas, por lo que las operaciones del Grupo y la demanda de sus
productos estan indirectamente afectadas por las condiciones climatolégicas en
los mercados en los que el Grupo opera.

6.3 Factores de riesgo para los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion

6.3.1

6.3.2

Incertidumbre sobre el desarrollo de un _mercado activo para los derechos de
suscripcién preferente

Los derechos de suscripcion preferente relativos al Aumento de Capital seran
negociables en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao a través del Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) durante las sesiones bursatiles que
queden comprendidas dentro del periodo de quince (15) dias naturales a contar
desde el dia siguiente al de la publicacién del anuncio del Aumento de Capital en
el BORME. Valderrivas no puede asegurar que se vaya a desarrollar un mercado
de negociacién activo para los mencionados derechos o el precio al que dichos
derechos se vayan a negociar o que vaya a haber suficiente liquidez para dichos
derechos durante el periodo en que se negocian.

Una eventual caida significativa de la cotizacion de las acciones de la Sociedad
podria_afectar negativamente al valor de la cotizacion de los derechos de
suscripcién preferente

Dado que el precio de negociacion de los derechos de suscripcion preferente
depende del precio de negociacion de las acciones de la Sociedad, una eventual
caida significativa de la cotizacién de las acciones de la Sociedad podria afectar
negativamente al valor de los derechos de suscripcion preferente y, por lo tanto,
dicho valor podria verse afectado por los mismos riesgos que las acciones de la
Sociedad.

Valderrivas no puede asegurar a los titulares de derechos de suscripcion
preferente que el precio de cotizacion de las acciones de la Sociedad no caiga por
debajo del precio de suscripcion de las acciones después de que los titulares de
los derechos de suscripcion preferente hayan decidido ejercitarlos. Si esto
ocurriese, los titulares de los derechos de suscripcion preferente que los hayan
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6.3.3

6.3.4

6.3.5

6.3.6

6.3.7

ejercitado se habran comprometido firme e irrevocablemente a adquirir Nuevas
Acciones a un precio superior al del mercado y, por tanto, sufriran una pérdida.
Ademéas, Valderrivas no puede asegurar a los titulares de los derechos de
suscripcion preferente que después del ejercicio de sus referidos derechos
consigan vender sus acciones a un precio igual o superior al precio de suscripcion.

Volatilidad del precio de cotizacion de las acciones de la Sociedad

Valderrivas no puede asegurar que las Nuevas Acciones emitidas como
consecuencia del Aumento de Capital vayan a cotizar a un precio igual o similar al
precio que se realiza la emisién. El precio de mercado de las acciones de la
Sociedad puede ser volatil. Factores tales como fluctuaciones en los resultados de
la Sociedad, cambios en las recomendaciones de los analistas financieros sobre la
Sociedad asi como la situacién de los mercados financieros, podrian tener un
impacto negativo en el precio de las acciones de Valderrivas.

Aquellos accionistas que no ejerciten sus derechos de suscripcion preferente
veran diluida su participacion en el capital de la Sociedad

Dado que con el Aumento de Capital se emitiran Nuevas Acciones ordinarias de
Valderrivas, aquellos accionistas que no ejerciten sus derechos de suscripcion
preferente veran diluida su participacion en la Sociedad en un 26.6% de su
participacion actual, en caso de que se suscribiera el Aumento de Capital en su
totalidad. Asimismo, aun en el caso de que el accionista transmitiese sus derechos
de suscripcion preferente no ejercitados, el precio que reciba como
contraprestacion podria no ser suficiente para compensarle completamente por la
dilucién de su participacion en el capital social de la Sociedad como consecuencia
del Aumento de Capital. Ademas, finalizado el Periodo de Suscripcion Preferente,
los derechos de suscripcién preferente que no hayan sido ejercitados se
extinguirdn y los accionistas que no hayan ejercitado sus derechos no se veran
compensados de ninguna forma.

lliquidez de las Nuevas Acciones en caso de retraso en la admision a negociacion

Esta previsto que las Nuevas Acciones sean admitidas a negociaciéon en las
Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao, e incluidas en el Sistema de Interconexion
Bursatil (Mercado Continuo) en una fecha que no se estima posterior al dia 29 de
diciembre de 2009. Cualquier retraso en el inicio de la negociacion bursatil de las
Nuevas Acciones privaria de liquidez en el mercado a dichas acciones.

Acciones susceptibles de venta posterior

La venta de un numero sustancial de acciones de Valderrivas en el mercado tras el
Aumento de Capital, o la percepcion de que estas ventas se pueden producir,
podrian afectar negativamente al valor de cotizaciéon de las acciones de
Valderrivas.

Irrevocabilidad de la suscripcién

Los accionistas de Valderrivas que ejerciten derechos de suscripcion preferente de
los que sean titulares, y los inversores que los adquieran y ejerciten, durante el
Periodo de Suscripcion Preferente de la emisidon, no podran revocar las
suscripciones realizadas en dicho periodo ni las solicitudes que realicen de
suscripcién de Acciones Adicionales. Sin perjuicio de que puedan no ser atendidas
en su totalidad, las érdenes relativas a la solicitud de Acciones Adicionales se
entenderan formuladas con caracter firme, irrevocable e incondicional. Asimismo,
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6.3.8

6.3.9

las peticiones de suscripcion de Acciones de Asignacién Discrecional seran
igualmente firmes e irrevocables.

Por tanto, los accionistas e inversores se veran obligados a adquirir las acciones
aun cuando el precio de cotizacion en el Mercado Continuo de las acciones de la
Sociedad se situase por debajo del precio de suscripcion de las Nuevas Acciones.

lliguidez _de las acciones atendiendo al nivel de capitalizacion y volumen de
contratacion de las acciones de la Sociedad

La capitalizacién bursatil de Valderrivas se situaba a cierre del 31 de octubre de
2009 en torno a los 877 millones de euros. Por su parte, la media del volumen de
contratacion diario de las acciones de Valderrivas en el Mercado Continuo durante
el ejercicio 2008 se situ6é en torno a 22.736 euros y durante los primeros diez
meses del ejercicio 2009 en torno a 13.708 euros. Atendiendo al limitado volumen
de contratacién de las acciones de Valderrivas en el Mercado Continuo y al
volumen de capitalizacion de la Sociedad, no puede garantizarse a los accionistas
e inversores que suscriban Nuevas Acciones emitidas al amparo del Aumento de
Capital que puedan disponer de un mercado lo suficientemente liquido como para
vender sus acciones en el momento en que lo deseen.

Régimen fiscal

Habida cuenta de la coyuntura econémica por la que atraviesa Espafia en la
actualidad, caracterizada, entre otros aspectos, por el incremento del déficit
publico debido al desfase entre los ingresos y los gastos del Estado, es previsible
que en el futuro se lleven a cabo ciertas reformas que den lugar a un aumento de
la presién fiscal. En particular, el pasado dia 26 de septiembre de 2009, el Consejo
de Ministros aprobé el Proyecto de Ley de Presupuestos Generales del Estado
para el Aino 2010, cuyo ultimo borrador se publicé el 10 de noviembre, en cuya
virtud se plantea la reforma de determinados aspectos del actual sistema fiscal
vigente en Espafia, tal y como se describe en el apartado 4.11 de la Nota sobre las
Acciones que forma parte del presente Folleto.
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11

FACTORES DE RIESGO

Factores de riesgo especificos del emisor o de su sector de actividad

Los factores principales de riesgo, tanto del sector de actividad como especificos, a los
que esta expuesto el Grupo Cementos Portland Valderrivas se describen a continuacion.

Antes de adoptar la decisidon de invertir en acciones de la Sociedad, deben tenerse en
cuenta los riesgos referidos a continuacion, que podrian afectar a las actividades, a los
resultados y a la situacién financiera del Grupo.

Si bien se considera que se han sefalado todos los factores principales, podrian existir
riesgos adicionales o incertidumbres que no se encuentran identificados actualmente o no
se consideran significativos, y que podrian representar un efecto adverso en el futuro para
el negocio o la posicion financiera del Grupo.

Factores de riesgo especificos del emisor

1.1.1  Riesgos derivados del endeudamiento

() Riesgos derivados del posible incumplimiento de obligaciones asumidas
por el Grupo en los contratos de financiacion

A la fecha del presente Folleto, el Grupo no se encuentra ni se ha
encontrado en una situacién de incumplimiento de sus obligaciones bajo
los contratos de financiacion de los que es parte que pudiera dar lugar a
una situacion de vencimiento anticipado de sus compromisos bajo los
mismos. Ello, a excepcion del préstamo sindicado concedido a la Sociedad
el 29 de diciembre de 2008 por importe de 90 millones de euros
(ampliables a 160 millones de euros) y que fue ampliado el 12 de marzo de
2009 con un importe adicional de 10 millones de euros, respecto del cual
se verificd el incumplimiento de la obligacion de mantenimiento por el
Grupo de un ratio de deuda financiera neta sobre el EBITDA igual o inferior
a 4,25x el pasado 30 de junio de 2009 (fecha de ultima medicién de dicho
ratio). El 23 de septiembre de 2009, dicho incumplimiento fue dispensado
por las correspondientes entidades financiadoras con caracter temporal
hasta la siguiente fecha de medicion del referido ratio financiero, prevista
para el 31 de diciembre de 2009. En la medida en que dicho ratio
financiero pudiera ser incumplido con referencia a 31 de diciembre de
2009, esta previsto que, en su caso, la Sociedad opte bien por solicitar a
las correspondientes entidades financieras una nueva dispensa de
cumplimiento o bien por proceder a la amortizacion anticipada del indicado
préstamo conforme a los términos del mismo. A estos efectos, se hace
constar que a 30 de septiembre de 2009 el ratio Deuda Neta sobre EBITDA
del Grupo era de 5,70x.

En el apartado 10 del Documento de Registro se describe en detalle la
composicion y caracteristicas de la financiacion externa del Grupo.

El incremento de la cifra de patrimonio neto de la Sociedad resultante del
Aumento de Capital objeto del presente Folleto, y que se detalla en la Nota
sobre las Acciones que forma parte del mismo, esta concebido para
reforzar la estructura patrimonial y los ratios financieros del Grupo y
disminuir el peso relativo del endeudamiento financiero, con el propdsito de
mejorar la situacién de la Sociedad a la hora de afrontar el cumplimiento de
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(ii)

los compromisos que ha asumido bajo los contratos de financiacién de los
que es parte.

No obstante lo anterior, la capacidad futura del Grupo para cumplir los
ratios financieros y el resto de obligaciones comprometidas bajo los
contratos de financiacion de los que es parte, atender el pago del principal
e intereses de la deuda derivada de aquellos o poder refinanciarla en el
caso de que fuera necesario, esta condicionada por la obtencion de
resultados del negocio y por otros factores econdmicos y del sector en que
opera el Grupo.

El incumplimiento de las obligaciones asumidas por el Grupo frente a las
distintas entidades financieras concedentes de su financiacion externa
podria provocar el vencimiento anticipado de la obligaciones de pago bajo
los correspondientes contratos de financiacion y el que dichas entidades
financieras exigieran anticipadamente el pago del principal de la deuda y
sus intereses y, en su caso, ejecutaran las garantias que pudieran haber
sido otorgadas a su favor, lo que afectaria negativa y sustancialmente a las
actividades, situacion financiera y los resultados del Grupo.

Riesgos derivados del nivel de endeudamiento

A 30 de septiembre de 2009 la deuda neta del Grupo ascendia a 1.782
millones de euros, lo que suponia un aumento de aproximadamente un
21% respecto de la misma magnitud a 31 de diciembre de 2006 (fecha en
la que ascendia a 1.474 millones de euros). Una parte significativa de
dicho endeudamiento tiene su origen en las necesidades de financiacién
del Grupo derivadas de las operaciones de adquisicion corporativas
llevadas a cabo en los ultimos afios y que se describen en el apartado
5.1.5 del Documento de Registro.

Si bien el Grupo puede hacer frente a su nivel actual de endeudamiento,
podrian existir motivos tales como reducciones en los resultados, las
necesidades de inversién o adquisiciones de otros negocios o activos, asi
como unas mayores necesidades de financiaciéon o efectivo que podrian
originar la necesidad de un incremento de endeudamiento del Grupo o
limitar la capacidad para atender el endeudamiento existente. En este
sentido, debe considerarse ademas el contexto actual de dificultad para
obtener o mejorar la financiacion por las consecuencias de la situacién
econdmica sobre el sector bancario-financiero. Ademas, debe tenerse en
cuenta la menor capacidad del Grupo para generar ingresos y beneficios
en la coyuntura actual, que se refleja en las cifras de negocio y el EBITDA
del Grupo a 30 de septiembre de 2009, que registraron una disminucion
del 28,6% y del 31,2% respecto de las cifras correspondientes a 30 de
septiembre de 2008.

Ademas de los riesgos derivados de la posibilidad de que el Grupo
incumpla sus compromisos derivados de sus contratos de financiacion
sefialados con anterioridad, también la dificultad o imposibilidad del Grupo
para obtener nueva financiacion podria afectar negativamente y de forma
significativa a las actividades, situacion financiera y los resultados del
Grupo.
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Estrategia de crecimiento a través de adquisiciones

Un elemento decisivo en la estrategia de crecimiento del Grupo durante los ultimos
afos ha consistido en la adquisicion de grupos cementeros con una fuerte
presencia en mercados estratégicos para el Grupo (asi, por ejemplo, en 1995 el
Grupo adquirié el control sobre Cementos Alfa, S.A.; en 1999, sobre Giant Cement
Holding Inc. y en 2006 sobre Cementos Lemona, S.A. y Corporacion Uniland,
S.A).

En un contexto de contraccién de la produccion en el sector cementero, las
posibilidades de crecimiento mediante adquisiciones pueden ser escasas y
dependeran fundamentalmente de que el Grupo sea capaz de identificar
oportunidades de inversion (de gran valor estratégico y que cumplan exigentes
requisitos de generacion de tesoreria y rentabilidad) y disponga de los recursos
financieros, propios o ajenos, necesarios para llevar a cabo la adquisicion, sobre
todo habida cuenta de las actuales restricciones crediticias. Lo contrario podria
tener un impacto negativo y significativo sobre sus operaciones, resultados y
situacion financiera.

Riesgos derivados de la presencia del Grupo en economias emergentes

La expansion del Grupo a mercados emergentes supone una exposicion a
determinados riesgos no presentes en economias mas maduras.

Alrededor del quince por ciento (15%) del resultado de explotacion del Grupo se
ha venido generando a través de sus sociedades filiales y participadas en paises
como Tunez, Argentina y Uruguay, si bien se estima que esta exposicion sera
menor una vez se ha acordado, con fecha 11 de noviembre de 2009, la venta de la
totalidad de las participaciones en las sociedades argentinas y uruguayas del
Grupo, si bien la consumacion de dicha venta esta sujeta al cumplimiento de
determinadas condiciones (tal y como se explica con mas detalle en el apartado 22
del Documento de Registro que forma parte del presente Folleto).

Los mercados emergentes estdn sometidos a riesgos politicos y juridicos menos
habituales en Europa y Norteamérica que incluyen, por ejemplo: nacionalizacion y
expropiacién de activos de titularidad privada, inestabilidad politica y social,
cambios repentinos en el marco regulatorio y en las politicas gubernamentales,
variaciones en las politicas fiscales y controles de precios.

Asimismo, estdn mas expuestos que los mercados desarrollados al riesgo de
inestabilidad macroecondémica y volatilidad en términos de PIB, inflacién, tipos de
cambio y tipos de interés, a la devaluacién de la moneda extranjera, a cambios
politicos que afecten a las condiciones econdmicas y a crisis econdmicas en
general, lo cual podria tener un efecto negativo en el volumen de la actividad de
construccion y, en consecuencia, en las actividades del Grupo. La inestabilidad en
un mercado emergente puede conducir a restricciones a los movimientos de
divisas (que pueden tener un efecto adverso en la capacidad de las filiales
operativas del Grupo ubicadas en mercados emergentes para la repatriacion de
ganancias) y a la importacion de bienes de equipo.

No resulta posible para el Grupo realizar una prediccidon fiable acerca de la
probabilidad de materializacion de cualquiera de los potenciales riesgos indicados
si bien tal materializacion podria afectar negativa y sustancialmente a las
actividades, la situacion financiera y los resultados de explotacion del Grupo.
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1.15

Riesgos derivados del deterioro de valor del fondo de comercio

A fecha 30 de septiembre de 2009, el saldo total neto del epigrafe “fondo de
comercio” de los balances de situacion consolidados del Grupo ascendia a 1.149,2
millones de euros (el desglose de este importe se indica en el apartado 20.6 del
Documento de Registro).

El fondo de comercio es reconocido por su coste, entendido éste como el exceso
del coste de la combinacién de negocios sobre la participacién de la sociedad
dominante en el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos
contingentes identificables adquiridos. Si bien el fondo de comercio no se
amortiza, su valor recuperable se revisa al menos una vez al afio, o en menor
plazo si existe un indicio de pérdida de valor. A estos efectos, los calculos del valor
recuperable se ajustan al valor razonable y se basan en proyecciones futuras de
los flujos de efectivo de las unidades generadoras de efectivo asignadas a los
fondos de comercio. En esta revision se toman hipétesis relativas a la operativa
futura, a los resultados y a la situacién de los mercados, lo cual implica la
utilizacion de estimaciones de ventas, margenes, porcentajes de crecimiento y
tasas de descuento.

Por ser dichas hipotesis subjetivas, existen incertidumbres y la posibilidad de
ocurrencia de hechos que podrian ocasionar la necesidad de reflejar pérdidas en
el valor contable del fondo de comercio, lo cual, de materializarse, podria afectar
negativa y sustancialmente a las operaciones, resultados y situacion financiera del
Grupo.

Riesgos generales de litigios y reclamaciones. Actuaciones inspectoras de las
autoridades de competencia y de las autoridades de proteccion medioambiental

® Riesgos derivados de litigios y reclamaciones en curso

El Grupo se encuentra incurso en litigios o reclamaciones que, en su
mayoria, son resultado del curso habitual del negocio, si bien su resultado
es incierto y no puede ser determinado con exactitud. Estos litigios surgen
fundamentalmente de las relaciones con clientes, proveedores, empleados
y la Administracion, asi como de las actividades industriales.

En el apartado 20.8 del Documento de Registro se facilita informacién
adicional acerca de los litigios del Grupo actualmente en curso. Sin
perjuicio de ello, cabe destacar el litigio entre el Grupo CRH y Corporacion
Uniland, S.A. El Grupo CRH, por medio de sus filiales Sagarra Inversiones,
S.L., Freixa Inversiones, S.L., y Wimec Aktiengesellschaft, como
accionistas de Corporacion Uniland, S.A., interpuso, en junio de 2006, una
demanda contra la Sociedad, Portland, S.L., Corporacién Uniland, S.A. y
68 accionistas de Corporacion Uniland, S.A. El objeto de la demanda
consistia en la declaracion de nulidad de la compra de las acciones de
Corporaciéon Uniland, S.A., realizada por Portland S.L., al entender el
demandante que se vulnerd su derecho de adquisicion preferente previsto
en los estatutos sociales. La cuantia del procedimiento ascendia a
1.563.731.539 euros. La demanda fue desestimada en diciembre de 2006
por el Juzgado de lo Mercantil n° 3 de Barcelona, como también lo fue en
noviembre de 2008 el recurso de apelacion ante la Audiencia Provincial de
Barcelona. En la actualidad, se estda a la espera de que el Tribunal
Supremo dicte resoluciéon admitiendo o no los dos recursos planteados
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(ii)

contra la sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona (uno
extraordinario por infraccion procesal y otro de casacion).

Si bien el Grupo realiza provisiones contables segun las mejores
estimaciones sobre la base de la informacién disponible, los litigios o
reclamaciones en curso (u otros futuros) podrian afectar negativamente y
de forma significativa a las operaciones, los resultados y la situacion
financiera del Grupo.

En este sentido, Corporacion Uniland, S.A. y sus sociedades dependientes
en el ejercicio 2008 representaron un 32,6% de la cifra de negocios
consolidada del Grupo y un 10,3% del beneficio neto consolidado del
Grupo (este ultimo importe incluye los ajustes necesarios realizados sobre
el Grupo Uniland relativos a la amortizacion de los activos asignados por el
fondo de comercio, los intereses de la deuda utilizada para su adquisicion
y los impuestos correspondientes a dichas partidas). Por otra parte, cabe
sefalar que la consecuencia de estimarse la accion de nulidad interpuesta
por Grupo CRH en principio conllevaria la resolucién de la compra de las
acciones de Corporacién Uniland, S.A. realizada por Portland, S.L., con la
consiguiente restitucion de las prestaciones realizadas y sin perjuicio de la
indemnizacion de los dafios y perjuicios causados.

Riesgos derivados de la actuacién inspectora de la Comisién Nacional de
la Competencia

El pasado 22 de septiembre la Comision Nacional de la Competencia
(CNC), en el contexto de actuaciones inspectoras relativas a diversas
empresas del sector de la produccién y suministro de cemento, mortero,
hormigén y aridos, llevd a cabo una inspeccién en la sede de distintas
empresas del Grupo, como consecuencia de la existencia de la sospecha
de posibles practicas anticompetitivas en el sector. A la fecha del presente
Folleto, no se ha notificado al Grupo la apertura de expediente alguno, ni
ninguna propuesta de resolucién por parte de las autoridades en materia
de competencia.

Si bien la Sociedad entiende que ha cumplido con la normativa de
competencia que le es de aplicacién, en caso de que las autoridades de
competencia llegaran a determinar la existencia de una practica
anticompetitiva, ello podria afectar al Grupo, a sus actividades, resultados
y situacién financiera de forma negativa y sustancial, dado que podria
implicar (i) la imposicion de sanciones econdmicas significativas de hasta
un maximo del 10% del volumen de negocios total de las empresas
infractoras en el ejercicio inmediatamente anterior al de la imposicion de la
multa y (ii) que terceros (como competidores y clientes), iniciaran procesos
civiles reclamando dafos y perjuicios causados por practicas
anticompetitivas.

En todo caso, es necesario advertir que las inspecciones suponen un paso
preliminar en el proceso de investigacion de la supuesta conducta
anticompetitiva y no prejuzgan el resultado de la investigacion ni la
culpabilidad de las empresas inspeccionadas.
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1.1.6

(iii) Riesgos derivados de la actuacion inspectora de la Agencia de Proteccién
Ambiental de Estados Unidos

De acuerdo con la normativa estadounidense, la modificacion fisica de una
fabrica o del método de operacion, resultante en un incremento o posible
incremento de emisiones de un contaminante catalogado, requiere la
obtencion de un permiso, sin perjuicio del cumplimiento de los limites de
emisiones aplicables.

La United States Environmental Protecion Agency o Agencia de Proteccion
Ambiental de EE.UU. (“EPA”), en el contexto de las investigaciones que
esta llevando a cabo a distintas empresas cementeras, comunicd a la
sociedad Dragon Products Company, Inc (filial de Giant Cement Holding,
Inc) su intencion de denunciar a la fabrica de Thomaston (Estado de
Maine) ante el Departamento de Justicia de Estados Unidos por una
presunta infraccion de la Clean Air Act (Ley de Aire Limpio) como
consecuencia de las modificaciones realizadas en la citada fabrica entre
los afios 1993 y 1994, que, segun la EPA, habrian generado incrementos
sustanciales de las emisiones de 6xido de nitrégeno (“NO,”).

Si bien a la fecha del presente Folleto no es posible determinar cual sera el
resultado final de este proceso, su resolucion en sentido desfavorable para
el Grupo podria afectar negativamente y de forma significativa a sus
actividades, resultados y situacion financiera.

No obstante lo anterior, se deja constancia de que Dragon Products
Company Inc. ha dotado una provision por este concepto por importe de
950.000 délares estadounidenses.

Riesgo de tipo de cambio

Si bien histéricamente la mayor parte de los ingresos del Grupo se han generado
en euros, las inversiones que lleva a cabo el Grupo en paises fuera de la zona
Euro conllevan que un volumen significativo de las operaciones se lleve a cabo en
moneda extranjera, con el consiguiente riesgo de fluctuacion del tipo de cambio.
En este sentido, la politica del Grupo es tratar de reducir, dentro de lo posible, el
efecto negativo que dicho riesgo podria producir en sus estados financieros.

Los riesgos de tipos de cambio se corresponden, fundamentalmente, con las
siguientes transacciones:

. Deuda denominada en moneda extranjera contratada por sociedades del
Grupo y asociadas (que representa un 14% del total).

. Pagos a realizar en paises fuera de la zona Euro por adquisicién de todo
tipo de servicios y aprovisionamientos.

Adicionalmente, los activos netos provenientes de las inversiones netas realizadas
en sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro (que
representan un 22,69% del total), estan sujetas al riesgo de fluctuacion del tipo de
cambio en la conversion de los estados financieros de dichas sociedades en el
proceso de consolidacion.

Por otro lado, el riesgo de estas operaciones se mitiga, siempre que los volumenes
de las operaciones asi lo aconsejan, con la contratacion en el mercado de
instrumentos apropiados de cobertura. En lo que se refiere al efecto en los
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movimientos patrimoniales, siempre que la situacion lo aconseje y los mercados
financieros ofrezcan liquidez, instrumentos y plazos, el Grupo trata de obtener la
cobertura a través de la contratacion de financiacion en la misma divisa en que se
denomine el activo.

No obstante todo lo anterior, no es posible asegurar que la cobertura del Grupo
frente a posibles riesgos de tipo de cambio sea plenamente adecuada y suficiente
o eficaz para mitigar los efectos adversos de dichos riesgos, o que las
contrapartes de los contratos de cobertura no devengan insolventes,
circunstancias todas ellas que podrian afectar de forma adversa y significativa a
las actividades, los resultados y situacién financiera del Grupo.

El analisis de sensibilidad efectuado al tipo de cambio, al que se encuentra
expuesto el Grupo es el siguiente:

Miles de euros

Resultados 30/9/2009 31/12/2008 32/12/2007

Variacion en la cotizacion de las divisas
respecto al euro en un 1%

+99 +31 +213

117

Riesgo de tipo de interés

Dada la naturaleza de las operaciones del Grupo, la gestion del circulante juega
un papel esencial. Es practica generalizada del Grupo determinar, como referencia
de la deuda financiera, aquel indice que recoja con mayor fidelidad la evolucion de
la inflacion. Por ello, el Grupo trata de que tanto los activos financieros circulantes
como la deuda financiera queden referenciados a tipos de interés variable de
referencia como el Euribor o el Libor.

En el caso de operaciones a largo plazo, y siempre que la estructura financiera asi
lo requiera, la deuda se referencia a tipos de interés fijo y a un plazo que coincida
con el ciclo de maduracién de la operacion de que se trate, todo ello dentro de las
posibilidades que ofrezca el mercado.

A 30 de septiembre de 2009, el porcentaje que representaba la deuda del Grupo
con tipo de interés fijo sobre la deuda total era del 69,2%, estando el restante
30,8% sujeto a tipo de interés variable.

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos
activos y pasivos que devengan un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros
de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés variable.

A fin de gestionar el riesgo de tipo de interés el Grupo ha adoptado las siguientes
medidas:

. la gestion y vigilancia de los niveles de apalancamiento, informando
periddicamente a la Comisién de Auditoria y Control; y

. la suscripcion de acuerdos de cobertura de las fluctuaciones de los tipos
de interés. El Grupo tiene una politica activa para cubrir el riesgo de tipo de
interés, realizando coberturas a tipo fijo en los contratos de financiacion
que suscribe, con un limite minimo del 50% del nocional de cada uno de
los préstamos. A la fecha del presente Folleto, el nivel de cobertura
asciende al 69,2%.
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A pesar de las anteriores politicas de gestién del riesgo de tipo de interés que
tratan de minimizar su impacto en resultados, la Sociedad no puede garantizar que
estas politicas o medidas protejan al Grupo frente al riesgo de tipo de interés o
resulten eficaces para mitigar los efectos adversos inherentes a las fluctuaciones
de los tipos de interés, o que las contrapartes de los contratos de cobertura no
devengan insolventes, circunstancias todas ellas que podrian afectar de forma
adversa y significativa a las actividades, resultados y situacion financiera del
Grupo.

El analisis de la sensibilidad efectuado por el Grupo respecto al tipo de interés al
que se encuentra expuesto es el siguiente:

Miles de euros

Resultados 30/9/2009 31/12/2008 32/12/2007

Variacion en el tipo de interés en 100 puntos

basicos +2.945 +3.422 +3.007
1.1.8  Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de efectivo y otros activos
liguidos equivalentes, deudores comerciales y otras cuentas por cobrar e
inversiones, que representan la exposiciéon maxima del Grupo al riesgo en relacion
con los activos financieros.

El riesgo de crédito del Grupo es atribuible principalmente a sus deudas
comerciales. Segun se indica en el apartado 20.1 del Documento de Registro que
forma parte de presente Folleto, el Grupo no tiene una concentracion significativa
de riesgo de crédito, estando la exposicién distribuida entre un gran niumero de
contrapartes y clientes. Asimismo, la morosidad histérica puede calificarse de muy
baja.

Asimismo, cabe sefalar que el Grupo contrata seguros y coberturas para cubrir su
exposicién al riesgo comercial.

Por otra parte, el Grupo cuenta con un Comité de Riesgos Comercial que, en
reuniones periodicas y sobre unos informes estandarizados que analizan todas
aquellas variables consideradas criticas para fijar los limites de crédito a clientes,
toma las decisiones de aceptar o traspasar al sector asegurador los riesgos que
superen los maximos establecidos.

A pesar de que las anteriores politicas de gestion del riesgo comercial tratan de
minimizar su impacto en resultados, la Sociedad no puede garantizar que estas
politicas 0 medidas protejan al Grupo frente a posibles riesgos de crédito o que
resulten eficaces para mitigar los efectos adversos de dichos riesgos, que podrian
afectar de forma adversa y significativa a las actividades, resultados y situacion
financiera del Grupo.

En particular, es importante tener en cuenta que el Grupo recientemente ha
incrementado de manera sustancial sus provisiones por insolvencia en términos
absolutos, representando los 3.365 miles de euros provisionados a 31 de
diciembre de 2008 un incremento del 138% respecto de los 1.412 miles euros
provisionados a 31 de diciembre de 2007, si bien, en términos relativos, ambas
cifras representaban un porcentaje marginal respecto de las cifras de negocio a
una y otra fecha (0,24% a 31 de diciembre de 2008 y 0,08% a 31 de diciembre de
2007).
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1.1.9

1.1.10

Las provisiones por insolvencias del Grupo a 30 de septiembre de 2009 ascendian
a 3.123 miles de euros, lo cual ha supuesto un ligero descenso (7,75%) respecto
de 31 de diciembre de 2008.

Riesgo de liquidez

El Grupo estima que mantiene un nivel adecuado de tesoreria. En concreto, para
hacer frente a sus obligaciones financieras, a 30 de septiembre de 2009 el Grupo
contaba con 211,3 millones de euros en tesoreria y otros activos liquidos
equivalentes, asi como con lineas de crédito y préstamos no dispuestos por
importe de 200,4 millones de euros.

A 30 de septiembre de 2009 la deuda del Grupo con vencimiento para el afio 2009
ascendia a 110 millones de euros. El vencimiento de deuda del Grupo para afios
sucesivos se sefiala en el apartado 10.3 del Documento de Registro del presente
Folleto.

En este sentido, cabe destacar que la situacién general de los mercados
financieros, y de forma especial el mercado bancario, esta siendo especialmente
desfavorable para los demandantes de crédito.

La reduccién de la cifra de ventas y, en general, la ralentizacién de la actividad en
el sector de la construccién, del que la actividad del Grupo es dependiente, hace
que la Sociedad no pueda asegurar que los ingresos proyectados seran finalmente
obtenidos, lo que podria afectar de forma negativa y sustancial al resultado de
explotacion y la situacion financiera del Grupo y comprometer su liquidez.

El accionista principal de la Sociedad puede ejercer una influencia significativa
sobre la Sociedad y sus intereses pueden diferir de los de otros inversores

La Sociedad esta participada en un 68,954% por Dfa. Esther Koplowitz Romero
de Juseu. Dicha participacion se instrumenta principalmente de forma indirecta, a
través del control que DAa. Esther Koplowitz Romero de Juseu ostenta sobre el
accionista mayoritario de la Sociedad, Fomento de Construcciones y Contratas,
S.A. (“FCC”), que es titular directo de un 58,762% del capital de la Sociedad e
indirecto (a través de las sociedades Asesoria Financiera y de Gestién, S.A. y
Compania Auxiliar de Agencia y Mediacion, S.A., que FCC controla al 100%) del
10,192% restante.

En la medida en que Dia. Esther Koplowitz Romero de Juseu (de forma indirecta)
y/lo FCC (de forma directa e indirecta), tras el aumento de capital objeto del
presente Folleto, mantendran una participacion mayoritaria en el capital social y el
control efectivo de la Sociedad, contaran con derechos de voto suficientes para
promover la adopcidén de cualesquiera acuerdos que requieran la aprobacién por
la mayoria de los accionistas, incluyendo, a titulo enunciativo, la designacién de la
mayoria de los miembros del Consejo de Administracion, las variaciones en el
capital social, la adopcién de modificaciones estatutarias o el reparto de
dividendos. Por otra parte, como consecuencia de su participacion de control, DAa.
Esther Koplowitz Romero de Juseu (de forma indirecta) y FCC (de forma directa)
podrian propiciar, o evitar, un cambio de control de la Sociedad.

Habida cuenta de lo anterior, existe un riesgo derivado de que los intereses
promovidos tanto por Dfa. Esther Koplowitz Romero de Juseu (de forma indirecta)
y FCC (de forma directa e indirecta), en su condicién de accionistas mayoritarios
de la Sociedad, como por los consejeros de la Sociedad por ellos designados, no
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coincidan necesariamente con los intereses particulares de determinados
accionistas minoritarios, sin perjuicio en todo caso del interés social.

1.2 Factores de riesgo del sector de actividad del emisor y derivados de la situacion
econdmica actual

121

Coyuntura econdémica actual

La economia mundial ha experimentado un fuerte correctivo desde el verano del
afio 2007 como consecuencia, fundamentalmente, de la profunda crisis financiera
mundial y la falta de liquidez del sistema bancario. Esta crisis econémica ha
afectado en mayor medida a las economias occidentales, si bien las economias
emergentes tampoco han sido totalmente inmunes a dicha crisis.

Desde el inicio de la crisis, la evolucion de la economia mundial se ha visto
caracterizada esencialmente por dos factores:

0] la desaceleraciéon de la demanda mundial y el descenso de los precios de
las materias primas, entre las que se encuentra el petréleo, lo que ha
provocado una contraccion a su vez de la inflacién, llegando a
experimentar algunas economias occidentales decrecimientos (esto es, por
debajo de cero) en los indices generales de precios, como es el caso de
Espafa; y

(i) la intervencion en las politicas monetarias por parte de los bancos
centrales mediante la relajacion de los niveles de los tipos de interés
oficiales hasta minimos histéricos y la inyeccion de liquidez casi ilimitada
en el sistema bancario con el fin de reactivar el mismo.

Estas medidas han contribuido al comienzo de la reactivacion de la actividad
econdmica mundial, de manera que durante la segunda mitad del afio 2009
algunas de las mayores economias han comenzado a mostrar sefiales de una
posible recuperacion.

El FMI, en su Informe “Perspectivas de la economia mundial” de octubre de 2009,
proyecta una contraccién de la actividad econémica mundial de alrededor del 1%
en 2009 y una expansién de alrededor del 3% en 2010. Por lo que respecta a las
economias avanzadas, éstas experimentarian una timida expansion durante gran
parte de 2010, de forma que el crecimiento anual para ese afo rondaria el 1,25%,
tras una contraccion del 3,25% en 2009. Por su parte, en las economias
emergentes, el crecimiento del PIB real esta previsto en casi el 5% para 2010,
frente al 1,75% en 2009.

La economia espafiola se ha visto afectada no soélo por los efectos negativos
propios de la crisis financiera mundial, sino también por la crisis inmobiliaria, lo que
ha provocado un importante deterioro de la economia, que se espera que se
prolongue al menos durante lo que queda del afio 2009 y durante la primera mitad
del afio 2010 (segun datos publicados en informes recientes de la OCDE y el FMI).

El crecimiento econdmico en Espafa se ralentizd durante el ejercicio 2007,
iniciandose una contraccion econdmica en el ultimo trimestre del afo 2008. Esto
produjo que en el afio 2008 el Producto Interior Bruto (PIB) espafiol tan solo
creciese un 1,2% comparado con el 3,7% del aifo anterior. La contraccién
econdmica se ha prolongado durante los primeros tres trimestres de 2009, de tal
forma que, segun los datos publicados por el Instituto Nacional de Estadistica
(INE), el PIB espafiol ha decrecido un 4% respecto al mismo periodo del afio
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1.2.2

anterior (tercer trimestre de 2008) y un 0,3% de forma intertrimestral. EI FMI prevé
que el PIB espafiol decrezca un 3,8% en 2009 y un 0,7% en 2010. Todo esto
resulta especialmente relevante si se tiene en cuenta que el mercado espafiol
representa mas del sesenta y cinco por ciento (65%) de las ventas del Grupo.

En la medida en que la evolucion de las operaciones y el comportamiento
econdémico del Grupo dependen, con caracter general, del ciclo econémico de los
paises y regiones en los que esta presente, tanto las actividades como la situacion
financiera y los resultados de explotacion del Grupo podrian seguir viéndose
afectados de forma negativa y sustancial si el entorno econémico mundial y, muy
especialmente, el entorno econémico espanol (con especial referencia al sector
inmobiliario), no muestran signos positivos en el futuro.

Naturaleza ciclica del sector cementero y su dependencia de la actividad de
construccién

El sector del cemento y del hormigén, en cualquier mercado regional, es ciclico
por naturaleza. Ello se debe fundamentalmente a que la industria de los materiales
de construccion (entre los que se encuentran el cemento y el hormigén), tiene una
gran dependencia de la evolucién de la actividad en el sector de la construccion, el
cual a su vez esta intimamente ligado a la situacién econémica general.

Asi, por ejemplo en Espafia, a raiz del significativo crecimiento del sector de la
construccion, el consumo de cemento mostré a su vez un crecimiento sin
precedentes entre 1997 y 2007. Sin embargo, durante los afios 2008 y 2009 el
sector de la construccion en Espafa ha frenado sustancialmente el crecimiento
dando lugar, como consecuencia, a una caida en la producciéon y consumo de
cemento.

Durante 2008, la produccién global de clinker en Espafia alcanzé una cifra de 27,3
millones de toneladas, lo que supuso una caida del 15% conforme a los datos
facilitados por la Agrupacion Nacional de Fabricantes de Cemento (OFICEMEN).
La produccion de cemento alcanzo los 42,1 millones de toneladas, que significaron
un descenso del 23,1% respecto al ejercicio anterior. EI consumo aparente de
cemento en Espafa durante 2008 presentd una tasa de variacion interanual del -
23,7% alcanzando una cifra de 42,7 millones de toneladas.

Segun el Informe de Coyuntura de OFICEMEN publicado en noviembre de 2009,
la produccion de clinker entre octubre de 2008 y octubre de 2009 ha sido de 21,40
millones de toneladas, un 27,9% menos que el periodo anterior. La produccion de
cemento en el mismo periodo se ha situado en 29,93 millones de toneladas,
descendiendo en un 34,4%. Por ultimo, el consumo aparente de cemento durante
los diez primeros meses de 2009 se situa en 24,38 millones de toneladas, esto es
un 35,4% menos que el mismo periodo de 2008; y en términos interanuales,
asciende a un volumen de 29,32 millones de toneladas, lo que ha supuesto un
descenso del 36,3% respecto al mismo periodo de 2008.

Por segmentos dentro de la actividad de construccién, el consumo de cemento en
Espafia, principal mercado territorial donde opera el Grupo, se destina (segun
OFICEMEN) en alrededor de un 30% para edificacion residencial, en un 25% para
edificacion no residencial y en un 45% para obra civil. En consecuencia, la
prolongacion de la contraccién de la licitacion de obra civil por las Administraciones
Publicas, la paralizaciéon en la contratacion de proyectos por parte del sector
privado y la reduccion de la edificacién tanto residencial como no residencial han
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afectado y podrian en el futuro seguir afectando negativa y sustancialmente a las
actividades, la situacion financiera y los resultados de explotacion del Grupo.

Esta desfavorable coyuntura econdmica reciente y actual, y la crisis que ha sufrido
y sigue sufriendo el sector de la construccion, ha venido afectando negativamente
al sector cementero en general y a las actividades del Grupo en particular, con
especial relevancia en Espana, donde se acumula la mayor porciéon de negocio del
Grupo como se ha sefialado con anterioridad. Buena muestra de ello se puede
encontrar en las cifras de ventas de cemento del Grupo correspondientes al
ejercicio 2008 que fueron inferiores a las del afio 2007 en un 14,9% vy las
correspondientes a los nueve primeros meses de 2009 que han sido un 21,6%
menos que las del mismo periodo del ejercicio anterior. En estas cifras de ventas
ha tenido un impacto especialmente relevante la exposicion del Grupo al mercado
espafiol y su sector de la construccion, en la medida en que el descenso de las
ventas del Grupo en el mercado espafiol representa aproximadamente el 92% del
descenso de las ventas totales del Grupo durante los nueve primeros meses de
2009 comparadas con las del mismo periodo de 2008.

En la medida en que tanto las actividades como la situacién financiera y los
resultados del Grupo estan intimamente vinculados al comportamiento y evolucion
del sector de la construccién, aquéllos podrian seguir resintiéndose de manera
sustancial, con nuevas caidas de las ventas e ingresos del Grupo, si el
comportamiento contractivo que ha mostrado el sector de la construccién en los
ultimos meses no llegara a mejorar en el futuro.

Riesgo de competencia

En general, la industria del cemento es una industria madura, intensiva en capital,
con una estructura empresarial de elevadas dimensiones para hacer frente a las
fuertes inversiones que requiere la instalacion de fabricas de cemento y los largos
periodos de retorno asociados a las modificaciones de las instalaciones de
produccion. Las principales materias primas que utiliza son la piedra caliza, la
arcilla y el yeso, todas ellas de escaso valor por unidad de peso, lo que hace que
las fabricas se situen préximas a las canteras de donde se extrae el material.

El transporte también tiene un impacto decisivo en el precio final del producto, por
lo que las plantas cementeras se situan en las regiones mas industrializadas,
donde el mercado potencial es mayor, y normalmente en un radio no superior a
200 Km.

El cemento y el hormigon, principales productos fabricados por el Grupo,
presentan una naturaleza fungible, en tanto que entre distintos productores
generalmente presentan unas caracteristicas similares. Por lo tanto, el nivel de
competencia depende basicamente del precio y, s6lo en menor medida, de la
calidad y del nivel de servicio.

Por otro lado, se trata de productos que compiten dentro de mercados regionales
Y, en consecuencia, sujetos a factores competitivos propios de cada localidad o
region, entre los que se encuentran el numero de competidores en un determinado
mercado, el nivel de integracion vertical de dichos competidores y las politicas de
precio, la evolucion de la demanda regional y de la capacidad, la disponibilidad y
coste de las materias primas, el riesgo de entrada de nuevos competidores o el
cambio de las condiciones competitivas. En consecuencia, los precios que el
Grupo sera capaz de repercutir a sus clientes no seran muy diferentes de los
precios repercutidos a sus clientes por los productores del mismo tipo de producto
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en los mismos mercados geogréficos. Por tanto, la rentabilidad del Grupo depende
del nivel de demanda de los productos y servicios que ofrece y de su capacidad
para controlar su eficiencia y costes de explotacion.

La intensa competencia en el mercado que afecta a todas las actividades del
Grupo, es especialmente relevante en el caso de la linea de negocio de
fabricacion y venta de hormigén, donde ha provocado una reducciéon de ventas y
margenes vy, en ultima instancia, el descenso de la contribucion de esta linea de
actividad al EBITDA.

Tanto las actividades como la situacion financiera y los resultados de explotacion
del Grupo podrian verse afectados de forma negativa si el Grupo no es capaz de
afrontar de manera satisfactoria las condiciones competitivas de los mercados en
los que opera de conformidad con los parametros sefalados con anterioridad.

Por otro lado, el Grupo debe afrontar el coste de adquisicion de derechos de
emision de dioxido de carbono (CO;) en el proceso productivo del cemento y
clinker en aquellos paises en los que existe regulacién medioambiental en este
sentido. Las importaciones procedentes de paises en los que no existe esta
regulacién pueden colocar al Grupo en una posicion de desventaja competitiva,
que seria aun mayor en el caso de un incremento del coste de los citados
derechos de emisién en el futuro, lo que, a su vez, podria redundar en una
reduccion de la demanda de los productos del Grupo y en un impacto negativo
sobre sus operaciones y resultados financieros.

Los precios en los mercados en los que opera el Grupo estan sujetos a
variaciones como consecuencia de las fluctuaciones de suministro y de demanda,
a las condiciones econdmicas generales y a otras condiciones de mercado que se
escapan del control del Grupo, de tal forma que el Grupo podria enfrentarse en el
futuro a reducciones de precios, margenes o volumenes, que podrian tener un
impacto negativo y significativo en las actividades, la situacion financiera y los
resultados de explotacién del Grupo.

Ademas, estos factores estan habitualmente sujetos a las particularidades de las
regiones y los paises donde opera el Grupo. Los factores competitivos regionales
y locales particulares podrian en el futuro perjudicar al Grupo, incrementando
intensamente la competencia en determinadas regiones o paises. En particular, el
descenso en el consumo de cemento que se ha producido en Espafia en los
ultimos dos afos provocado por la crisis del sector de la construccion puede dar
lugar a una mayor concentracion de la oferta en un mercado ya de por si bastante
concentrado lo que podria dar lugar a una reduccién de la demanda de los
productos del Grupo y tener un impacto negativo sobre sus operaciones y
resultados financieros.

Riesgo derivado de los incrementos de los costes energéticos

La actividad productiva del Grupo requiere de un consumo energético muy
significativo, por lo que buena parte de los costes asociados al proceso productivo
del Grupo (mas de un 30%) corresponden a gastos en concepto de suministro de
recursos energeéticos. En consecuencia, cualquier incremento del coste de
adquisicion de los recursos energéticos representa un riesgo significativo para el
coste de produccion.

Los recursos energéticos que mas utiliza el Grupo para sus operaciones estan
constituidos principalmente por la electricidad y el coque de petréleo o petcoke -

35



125

para la produccién de cemento, hormigdn, mortero y aridos- y por el combustible
necesario para el transponte de dichos productos. La disponibilidad y la evolucion
de los precios de dichos recursos energéticos estan sujetas a fuerzas de mercado
que escapan del control del Grupo. Sin embargo, los resultados de explotacion del
Grupo dependen en buena medida de la evolucién de los precios de los recursos
energéticos. Dichos precios han aumentado de forma significativa en los ultimos
afos tal y como aparece reflejado en la siguiente tabla, y no cabe excluir que en
un futuro pudieran estar sujetos a variaciones considerables al alza.

a 30/09/2009 afio 2008 afio 2007 afio 2006
ENERGIA
€/Kwh 0,0497 0,0583 0,0476 0,0391
COQUE
€/Tm. 79,48 103,49 85,24 62,09

La Agencia Internacional de la Energia (AIE) en su Informe “World Energy Outlook”
publicado en noviembre de 2009, prevé que los precios del petrdleo desciendan
de 97 dédlares estadounidenses por barrii en 2008 a cerca de 60 ddlares
estadounidenses por barril en 2009 (aproximadamente el nivel de mediados de
2009), pero que repunten con la recuperacion econémica hasta alcanzar los 100
dolares estadounidenses por barril en 2020 (en dolares estadounidenses de 2008).

Por otro lado, es previsible que los costes de la electricidad en Espafia aumenten
en los préximos afos como consecuencia de la necesidad de igualar los precios
repercutidos a los consumidores con los costes reales de produccion de la
electricidad y de la necesidad de reducir el déficit tarifario.

Sin perjuicio de las medidas adoptadas por el Grupo, en el caso de que los costes
energéticos se mantuviesen altos durante largos periodos de tiempo, o en el caso
de que el Grupo sufriese el efecto de incrementos o fluctuaciones significativas de
los costes energéticos o el incumplimiento de contratos de suministro, ello podria
afectar de forma negativa y sustancial a las actividades, situacién financiera y
resultados del Grupo. Este efecto negativo podria ser aun mas intenso, si la fuerte
competitividad existente en los mercados donde opera el Grupo dificultara el
traslado de tales incrementos de los costes energéticos a los clientes via precios.

Riesgos medioambientales

Al igual que todas las actividades con potencial impacto medioambiental, las
actividades del Grupo estan sujetas a una extensa regulacion medioambiental en
los paises y regiones en que opera, que incluye la obtencion de diversas licencias
y autorizaciones administrativas para el desarrollo de la actividad.

Diferentes administraciones (locales, autondémicas, estatales, comunitarias y
supranacionales) tienen competencias en materia medioambiental y el grado de
exigencia y rigor que deriva del cumplimiento de la normativa aplicable supone
cada vez un mayor esfuerzo en términos de recursos.

Por lo que respecta a las actividades del Grupo en su principal mercado, que es
Espafa, en materia medioambiental estan fundamentalmente sujetas, entre otras,
a las disposiciones contenidas en la Ley 16/2002 de “Prevencion y control
integrado de la contaminacién” y el Real Decreto 509/2007 que la desarrolla. En
virtud de la normativa contenida en estas disposiciones, se otorga a cada fabrica
de cemento una autorizacion ambiental integrada. Dicha autorizacion fija los
valores maximos de emisién para los diferentes contaminantes y para el resto de
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parametros ambientales, definiendo la sistematica de control, seguimiento y
comunicacién a la Administracion competente.

Paralelamente, en virtud del Plan Nacional de Asignacion de derechos de emision
de gases de efecto invernadero, se ha establecido una cantidad de derechos de
CO, para cada instalacion en el periodo comprendido entre los afios 2008 y 2012,
que ha sido determinada de acuerdo con el Real Decreto 1402/2007, que modifica
el Real Decreto 1370/2006, por el que se aprobd el Plan Nacional de Asignacién
2008-2012 y la Orden PRE/3420/2007, que aprobd la asignacién individual de
derechos de emision de gases de efecto invernadero a las instalaciones incluidas
en este Plan.

Ademas, se espera que el Grupo deba afrontar a partir del afio 2013 el incremento
del coste de adquisicion de derechos de emisién de didxido de carbono (CO;) en
el proceso productivo del cemento y clinker en aquellos paises en los que existe
regulacién medioambiental en este sentido. Asi, la reciente Directiva 29/2009/CE
propone una nueva asignacion de derechos de emision de CO, por la Comision
Europea, la reducciéon de los derechos de asignacion gratuitos a los sectores
industriales y el establecimiento de un nuevo método de asignacién. A partir de
2013 la Sociedad no puede garantizar el nivel de derechos de emisién de CO, que
le seran asignados de forma gratuita ni el precio que debera soportar por adquirir
derechos de emision adicionales en el mercado.

Las limitaciones derivadas tanto de la autorizacién ambiental integrada, como de
los derechos de emisidon de gases de efecto invernadero asignados al Grupo,
podrian llegar a tener un efecto limitativo en su capacidad de produccién en
Espafia (o, alternativamente, conllevar un incremento de costes derivado de la
necesidad de adquirir derechos adicionales de emision en el mercado o de las
necesidad de llevar a cabo inversiones adicionales con el fin de reducir la
emisiones) lo que podria afectar negativa y sustancialmente a las actividades, la
situacion financiera y los resultados de explotacion del Grupo.

Por otra parte, el incumplimiento de la normativa medioambiental, incluyendo la
falta de obtencidn de las preceptivas licencias o autorizaciones, podria, en su
caso, tener consecuencias negativas y sustanciales para el Grupo, sus
operaciones, resultados y situacioén financiera.

Disponibilidad de reservas de materia prima suficientes

El modelo de negocio y estrategia del Grupo a largo plazo se basa en la
integracion vertical del negocio cementero. Por tanto, el éxito del Grupo depende
de que éste sea capaz de proveerse de reservas y de materia prima suficiente
para desarrollar su negocio de produccion de cemento y de aridos en los
mercados en los que esta presente.

Las materias primas para la produccion de cemento son pesadas y voluminosas,
siendo dificiles de transportar de una forma eficiente puesto que, por su propia
naturaleza, los costes de su transporte superarian en gran medida el propio valor
de los mismos. Por tanto, las plantas productivas del Grupo se localizan en las
inmediaciones de canteras que explota el Grupo, las cuales, por otro lado, tienen
un periodo de vida mas o menos limitado en el tiempo (bien por las reservas que
restan o bien por la caducidad de las concesiones administrativas para su
explotacion). Ademas, la viabilidad del Grupo para la explotacién de nuevas
canteras implica un proceso que suele alargarse durante varios afios, por lo que la
planificacion estratégica del Grupo y la puesta en explotacién de nuevas canteras
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deben preverse con antelaciéon a las necesidades presentes de aprovisionamiento
del Grupo. Asimismo, en ciertas areas urbanas o cercanas a nucleos de poblacién
o infraestructuras de transporte mas o menos importantes en las que opera el
Grupo, se hace cada vez mas dificultoso la obtencion de licencias y concesiones
para la explotaciéon de nuevas canteras o para la ampliacion de las ya existentes
como consecuencia de la regulacién medioambiental y de la normativa urbanistica.

En el caso de que el Grupo no fuera capaz de asegurar la disponibilidad de
reservas de materia prima suficiente, ya sea mediante la explotacion de nuevas
canteras o mediante la renovacion de las concesiones que actualmente tiene, esto
podria afectar de forma negativa y significativa a las actividades, situacion
financiera y resultados del Grupo.

1.2.7 Dependencia de las condiciones climatolégicas

Por otro lado, el sector de la construccion depende de las condiciones climatoldgicas, por
lo que las operaciones del Grupo y la demanda de sus productos estan indirectamente
afectadas por las condiciones climatoldgicas en los mercados en los que el Grupo opera.
Condiciones climatolégicas adversas prolongadas en el tiempo como la lluvia, frio extremo
0 nieve podrian afectar al nivel de actividad de la construccion, lo que, a su vez, podria
redundar en una reduccion de la demanda de los productos del Grupo y en un impacto
negativo sobre sus operaciones, situacioén financiera y resultados.

Factores de riesgo para los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion

Incertidumbre sobre el desarrollo de un mercado activo para los derechos de suscripcion
preferente

Los derechos de suscripcion preferente relativos al Aumento de Capital seran negociables
en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao a través del Sistema de Interconexién Bursatil
(Mercado Continuo) durante las sesiones bursatiles que queden comprendidas dentro del
periodo de quince (15) dias naturales a contar desde el dia siguiente al de la publicacién
del anuncio del Aumento de Capital en el BORME.

Valderrivas no puede asegurar que se vaya a desarrollar un mercado de negociacion
activo para los mencionados derechos, el precio al que dichos derechos se vayan a
negociar o que vaya a haber suficiente liquidez para dichos derechos durante el periodo
en que se negocian.

Una eventual caida significativa de la cotizacion de las acciones de la Sociedad podria
afectar negativamente al valor de la cotizacidn de los derechos de suscripcion preferente

Dado que el precio de negociacion de los derechos de suscripcién preferente depende del
precio de negociacion de las acciones de la Sociedad, una eventual caida significativa de
la cotizacion de las acciones de la Sociedad podria afectar negativamente al valor de los
derechos de suscripcién preferente y, por lo tanto, dicho valor podria verse afectado por
los mismos riesgos que las acciones de la Sociedad.

Valderrivas no puede asegurar a los titulares de derechos de suscripcion preferente que el
precio de cotizacién de las acciones de la Sociedad no caiga por debajo del precio de
suscripcion de las acciones después de que los titulares de los derechos de suscripcion
preferente hayan decidido ejercitarlos. Si esto ocurriese, los titulares de los derechos de
suscripcion preferente que los hayan ejercitado se habran comprometido firme e
irrevocablemente a adquirir Nuevas Acciones a un precio superior al del mercado vy, por
tanto, sufrirdn una pérdida. Ademas, Valderrivas no puede asegurar a los titulares de los
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derechos de suscripciéon preferente que después del ejercicio de sus referidos derechos
consigan vender sus acciones a un precio igual o superior al precio de suscripcion.

Volatilidad del precio de cotizacion de las acciones de la Sociedad

Valderrivas no puede asegurar que las Nuevas Acciones emitidas como consecuencia del
Aumento de Capital vayan a cotizar a un precio igual o similar al precio que se realiza la
emision. El precio de mercado de las acciones de la Sociedad puede ser volatil. Factores
tales como fluctuaciones en los resultados de la Sociedad, cambios en las
recomendaciones de los analistas financieros sobre la Sociedad, asi como la situacion de
los mercados financieros, podrian tener un impacto negativo en el precio de las acciones
de Valderrivas.

Agquellos accionistas que no ejerciten sus derechos de suscripcion preferente veran diluida
su participacion en el capital de la Sociedad

Dado que con el Aumento de Capital se emitiran Nuevas Acciones ordinarias de
Valderrivas, aquellos accionistas que no ejerciten sus derechos de suscripcién preferente
veran diluida su participacion en la Sociedad en un 26,6% de su participacién actual, en
caso de que se suscribiera el Aumento de Capital en su totalidad. Asimismo, aun en el
caso de que el accionista transmitiese sus derechos de suscripcion preferente no
ejercitados, el precio que reciba como contraprestacion podria no ser suficiente para
compensarle completamente por la dilucién de su participaciéon en el capital social de la
Sociedad como consecuencia del Aumento de Capital. Ademas, finalizado el Periodo de
Suscripcion Preferente, los derechos de suscripcion preferente que no hayan sido
ejercitados se extinguiran y los accionistas que no hayan ejercitado sus derechos no se
veran compensados de ninguna forma.

A este respecto, se deja constancia de que los accionistas de la Sociedad, FCC, Asesoria
Financiera y de Gestion, S.A. y Cia Auxiliar de Agencia y Mediacién, S.A., en tanto que
titulares, conjuntamente, de aproximadamente, un 68,954% del capital social de la
Sociedad a la fecha del presente Folleto, se han comprometido incondicional e
irrevocablemente con la Sociedad a ejercitar los derechos de suscripcion preferente
asignados a las acciones de la Sociedad de las que son ftitulares, suscribiendo vy
desembolsando las nuevas acciones que correspondan a dichos derechos.

lliquidez de las Nuevas Acciones en caso de retraso en la admision a negociacion

Esta previsto que las Nuevas Acciones sean admitidas a negociacion en las Bolsas de
Valores de Madrid y Bilbao, e incluidas en el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado
Continuo) en una fecha que no se estima posterior al dia 29 de diciembre de 2009.
Cualquier retraso en el inicio de la negociacién bursatil de las Nuevas Acciones privaria de
liquidez en el mercado a dichas acciones.

Acciones susceptibles de venta posterior

La venta de un numero sustancial de acciones de Valderrivas en el mercado tras el
Aumento de Capital, o la percepcion de que estas ventas se pueden producir, podrian
afectar negativamente al valor de cotizacion de las acciones de Valderrivas.

Irrevocabilidad de la suscripcion

Los accionistas de Valderrivas que ejerciten derechos de suscripcion preferente de los que
sean titulares, y los inversores que los adquieran y ejerciten, durante el Periodo de
Suscripciéon Preferente de la emision, no podran revocar las suscripciones realizadas en
dicho periodo ni las solicitudes que realicen de suscripcion de Acciones Adicionales. Sin
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perjuicio de que puedan no ser atendidas en su totalidad, las 6rdenes relativas a la
solicitud de Acciones Adicionales se entenderan formuladas con caracter firme, irrevocable
e incondicional. Asimismo, las peticiones de suscripcion de Acciones de Asignacion
Discrecional seran igualmente firmes e irrevocables.

Por tanto, los accionistas e inversores se veran obligados a adquirir las acciones aun
cuando el precio de cotizacion en el Mercado Continuo de las acciones de la Sociedad se
situase por debajo del precio de suscripcion de las Nuevas Acciones.

lliquidez de las acciones atendiendo al nivel de capitalizacién y volumen de contratacion
de las acciones de la Sociedad

La capitalizacion bursatil de Valderrivas se situaba a cierre del 31 de octubre de 2009 en
torno a los 877 millones de euros. Por su parte, la media del volumen de contratacion
diario de las acciones de Valderrivas en el Mercado Continuo durante el ejercicio 2008 se
situdé en torno a 22.736 euros y durante los primeros diez meses del ejercicio 2009 en
torno a 13.708 euros.

Atendiendo al limitado volumen de contratacién de las acciones de Valderrivas en el
Mercado Continuo y al volumen de capitalizacién de la Sociedad, no puede garantizarse a
los accionistas e inversores que suscriban Nuevas Acciones emitidas al amparo del
Aumento de Capital que puedan disponer de un mercado lo suficientemente liquido como
para vender sus acciones en el momento en que lo deseen.

Régimen fiscal

Habida cuenta de la coyuntura econémica por la que atraviesa Espafia en la actualidad,
caracterizada, entre otros aspectos, por el incremento del déficit publico debido al desfase
entre los ingresos y los gastos del Estado, es previsible que en el futuro se lleven a cabo
ciertas reformas que den lugar a un aumento de la presion fiscal. En particular, el pasado
dia 26 de septiembre de 2009, el Consejo de Ministros aprobd el Proyecto de Ley de
Presupuestos Generales del Estado para el Afio 2010, cuyo ultimo borrador se publico el
10 de noviembre, en cuya virtud se plantea la reforma de determinados aspectos del
actual sistema fiscal vigente en Espana, tal y como se describe en el apartado 4.11 de la
Nota sobre las Acciones que forma parte del presente Folleto.
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INFORMACION SOBRE LOS VALORES A EMITIR - NOTA SOBRE LAS ACCIONES
(ANEXO Il DEL REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE
ABRIL DE 2004)

PERSONAS RESPONSABLES
Identificacion de las personas responsables de la Nota sobre las Acciones

D. José Luis Gémez Cruz, en su calidad de Secretario no Consejero, en nombre y
representacion de Cementos Portland Valderrivas, S.A. (indistintamente “Valderrivas” o la
“Sociedad”) asume la responsabilidad por el contenido de la presente nota sobre las
acciones cuyo formato se ajusta al Anexo Il del Reglamento (CE) N° 809/2004 de la
Comision de 29 de abril de 2004 (la “Nota sobre las Acciones”), conforme a la
autorizacion otorgada por el Consejo de Administracion de la Sociedad en su reunion de
25 de noviembre de 2009.

A los efectos de la presente Nota sobre las Acciones, a la Sociedad y las sociedades que
forman parte de su grupo se les denominara, conjuntamente, como “Grupo Cementos
Portland Valderrivas” o el “Grupo”.

Declaracion de las personas responsables de la Nota sobre valores

D. José Luis Gomez Cruz declara, en la representacion que ostenta, que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion
contenida en la presente Nota sobre las Acciones es, segun su conocimiento, conforme a
los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

FACTORES DE RIESGO

Ver Seccién 1.2 anterior de este Folleto Informativo relativa a los Factores de Riesgo,
apartado “Factores de riesgo para los valores ofertados y/o admitidos a negociacion”.

INFORMACION FUNDAMENTAL
Declaracion sobre el capital circulante

Con la informacién disponible hasta la fecha, la Sociedad considera que el capital
circulante del que dispone en la actualidad (con anterioridad al Aumento de Capital, tal y
como este término se define en el apartado 3.4 siguiente) es suficiente para atender las
actuales obligaciones de la Sociedad a medida que vayan venciendo durante los préximos
doce (12) meses.

Capitalizacion y endeudamiento

A continuacion se recogen las principales cifras de capitalizacién y endeudamiento
consolidadas del Grupo a 30 de septiembre de 2009:

Miles de euros 30/9/09

PATRIMONIO NETO

Patrimonio Neto

Capital social 41.757
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Prima de emision 26.216
Reservas 1.059.755
(Acciones propias) -56.021
Ajustes en patrimonio por valoracion 500
Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 34.976
(Dividendo a cuenta entregado) 0
Patrimonio neto atribuible a accionistas de la Sociedad dominante 1.107.183
Intereses minoritarios 265.894
Total patrimonio neto 1.373.077
PASIVO TOTAL
Pasivo corriente 411.568
Asegurado o garantizado (*) 0
No asegurado (**) 411.568
Pasivo no corriente 2.112.979
Asegurado o garantizado (*) 0
No asegurado (**) 2.112.979
TOTAL 2.545.547
(*) Entendido como pasivos con recurso a entidades fuera del Grupo
(**) Incluye pasivo con y sin recurso
Miles de euros 30/9/09
DESGLOSE DEL ENDEUDAMIENTO FINANCIERO
Deuda corriente con recurso con entidades de crédito 196.488
Deuda corriente sin recurso 36.000
Endeudamiento corriente 232.488
Deuda no corriente con recurso con entidades de crédito 1.095.118
Deuda no corriente sin recurso 675.564
Endeudamiento no corriente 1.770.682
Endeudamiento Financiero Total (1) 2.003.170
Tesoreriay otras inversiones financieras (2) 220.821
Endeudamiento Neto Total (1) — (2) 1.782.350
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3.3

3.4

Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la emisién

La Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de ninguna vinculacidon o interés
economico significativo entre la Sociedad y las entidades que se relacionan en el apartado
10.1 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones, salvo la relacion estrictamente
profesional derivada del asesoramiento legal y financiero descrito en dicho apartado en
relaciéon con el Aumento de Capital (tal y como se define en el apartado 3.4 siguiente).

Por otro lado, en relacion con la Entidad Agente y las Entidades Colocadoras (tal como
estos términos se definen en los apartados 5.1.3(f) y 5.4.3 siguientes, respectivamente),
se hace constar que:

- Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., entidad coordinadora global (bookrunner) y
entidad colocadora del Aumento de Capital y entidad agente, tiene posiciones
relevantes de financiacion con la Sociedad y entidades de su Grupo, entre las que
destacan: (i) la posicion en los créditos sindicados otorgados a Portland, S.L. y la
Sociedad el 27 de julio de 2006 para la adquisicion de Corporacion Uniland, S.A.,
por importe de 142 millones de euros; (ii) la posicidon en la financiacion sindicada
otorgada a la Sociedad el 22 de febrero de 2006 para la adquisicién de Cementos
Lemona, S.A., por importe de 52,5 millones de euros; (iii) la posicién en la
financiacion otorgada a Giant Cement Holding, Inc., en virtud de contrato suscrito
el 4 de octubre de 2007, por un importe aproximado de 41,1 millones de ddlares
estadounidenses; y (iv) ciertas lineas de avales, financiaciones bilaterales y otros
tipos de productos por un importe aproximado de 50 millones de euros.

- Por su parte, las principales relaciones entre BNP Paribas, S.A., entidad
coordinadora global (bookrunner) y entidad colocadora del Aumento de Capital, y
la Sociedad son las siguientes: (i) su filial Fortis es acreditante en un contrato de
crédito sindicado suscrito con Valderrivas; y (ii) otra filial de BNP Paribas, S.A.
mantiene diversos contratos de crédito bilaterales con Corporacién Uniland, S.A.
BNP Paribas, S.A. ademas presta habitualmente servicios de asesoramiento
financiero a la Sociedad.

Motivos de la operacion y destino de los ingresos

Como consecuencia de la actual crisis econdmica en general, y del sector de la
construccion en particular, los ingresos por actividades ordinarias del Grupo han
disminuido, lo que eventualmente podria implicar en el futuro un posible incumplimiento de
sus obligaciones relativas al mantenimiento de determinados ratios financieros recogidas
en algunos de los contratos de financiacién de los que es parte.

El aumento de capital objeto de la presente Nota sobre las Acciones (el “Aumento de
Capital”) tiene la finalidad de reforzar la estructura patrimonial y los ratios financieros del
Grupo, incrementando los recursos propios y disminuyendo el peso relativo del
endeudamiento financiero, para fortalecer la situacién del Grupo a la hora de afrontar el
cumplimiento de los compromisos que ha asumido bajo los contratos de financiacion de
los que es parte, y en caso de incumplimiento de alguno de ellos, mejorar su capacidad de
renegociar los mismos o de proceder a su amortizacion.

A la fecha de aprobacion de la presente Nota de Valores la Sociedad no tiene previsto
llevar a cabo ninguna inversion significativa.
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4.1

4.2

4.3

4.4

INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE /
ADMITIRSE A NEGOCIACION

Descripcioén del tipo y la clase de los valores ofertados / admitidos a negociacion,
con el Cédigo ISIN (nUmero internacional de identificacién del valor) u otro cédigo
de identificacién del valor

Las acciones a emitir como consecuencia del Aumento de Capital (las “Nuevas
Acciones”) son acciones ordinarias de la Sociedad, de un euro y cincuenta céntimos
(€1,50) de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las acciones de la
Sociedad actualmente en circulacion (las “Acciones Existentes”), y otorgaran a sus
titulares los mismos derechos que dichas acciones a partir de la fecha en que queden
inscritas a nombre de sus titulares en los correspondientes registros contables.

El cddigo ISIN de las Acciones Existentes es ES0117390411. Las Nuevas Acciones
tendran un cédigo ISIN provisional distinto hasta que dicho cddigo se equipare al de las
Acciones Existentes y una vez admitidas a negociacién cotizaran, al igual que las
Acciones Existentes, en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao a través del Sistema de
Interconexiéon Bursatil (SIB).

Legislacién segun la cual se han creado los valores

El régimen legal aplicable a las Nuevas Acciones es el previsto en la legislacion espafola
y, en concreto, en las disposiciones incluidas en el Real Decreto Legislativo 1564/1989 de
22 de diciembre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades
Anonimas (“Ley de Sociedades Andnimas”) y en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores (la “Ley del Mercado de Valores”), asi como en las respectivas
normativas de desarrollo que sean de aplicacion.

La oferta publica de suscripcién derivada del Aumento de Capital, incluyendo el ejercicio
de los derechos de suscripcion preferente, la solicitud de Acciones Adicionales y las
peticiones de suscripcion de Acciones de Asignacion Discrecional, se regira e interpretara
de conformidad con la legislacion comun espafiola. Mediante el ejercicio de los derechos
de suscripcién preferente, la solicitud de Acciones Adicionales y las peticiones de
suscripcién de Acciones de Asignacion Discrecional, los Accionistas Legitimados,
Inversores e Inversores Cualificados (tal y como estos términos se definen en el apartado
5.1.3 siguiente) aceptan, de forma irrevocable e incondicional, que los Juzgados y
Tribunales de la ciudad de Madrid (Espafa) tengan competencia exclusiva para resolver
cualquier discrepancia que pueda surgir en relacion con la presente oferta publica de
suscripciéon y el Aumento de Capital.

Indicacién de si los valores estan en forma registrada o al portador y si los valores
estan en forma de titulo o de anotacién en cuenta. En el Ultimo caso, nombre y
direccién de la entidad responsable del registro contable

Las Nuevas Acciones estaran representadas por medio de anotaciones en cuenta y se
inscribiran en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestidn
de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U.
(“Iberclear”), con domicilio en Plaza de la Lealtad, numero 1 (28014 Madrid), y de sus
entidades participantes autorizadas (conjuntamente las “Entidades Participantes”, y cada
una de ellas una “Entidad Participante”).

Divisa de la emisién de los valores

Las acciones de la Sociedad estan denominadas en euros.

44



4.5

Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitacion
de esos derechos, y procedimiento para el ejercicio de los mismos

Las Nuevas Acciones son acciones ordinarias y atribuirdan a sus titulares los mismos
derechos politicos y econdmicos que las Acciones Existentes, recogidos en la Ley de
Sociedades Andénimas y en los Estatutos Sociales de la Sociedad. En particular, cabe citar
los siguientes derechos:

451

452

Derechos de dividendos
Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos

Las Nuevas Acciones de la Sociedad conferiran el derecho a participar en el
reparto de las ganancias sociales (sin otorgar un derecho a percibir un dividendo
minimo) en las mismas condiciones que las Acciones Existentes. Las Nuevas
Acciones daran derecho a la percepcion de dividendos, a cuenta o definitivos,
cuya distribucion se acuerde a partir de la fecha en que queden inscritas a nombre
de sus titulares en los correspondientes registros contables.

Plazo después del cual caduca el derecho a los dividendos y una indicacion de la
persona en cuyo favor actia la caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones de la Sociedad podran ser hechos
efectivos en la forma que para cada caso se anuncie, siendo el plazo de
prescripcién del derecho a su cobro el establecido en el articulo 947 del Cédigo de
Comercio, es decir, cinco (5) afios. El beneficiario de dicha prescripcion sera la
Sociedad.

Restricciones y procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccion alguna al cobro de
dividendos por parte de tenedores no residentes, sin perjuicio de las eventuales
retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de No Residentes que puedan
ser de aplicacion (véase el apartado 4.11 siguiente).

Tasa de los dividendos o método para su calculo, periodicidad y caracter
acumulativo o no acumulativo de los pagos

Las Nuevas Acciones, al igual que las Acciones Existentes, no otorgan el derecho
a percibir un dividendo minimo, por ser todas ellas ordinarias. El derecho al
dividendo de las acciones de la Sociedad surgira unicamente a partir del momento
en que la Junta General de Accionistas o, en su caso, el Consejo de
Administracion de la Sociedad acuerde un reparto de ganancias sociales. A fecha
de la presente Nota sobre las Acciones, no hay dividendos acordados pendientes
de distribucion.

Derechos de asistencia y voto en las juntas generales de accionistas

Las Nuevas Acciones conferiran a sus titulares el derecho de asistir y votar en las
juntas generales de accionistas y el de impugnar los acuerdos sociales, de
acuerdo con el régimen general establecido en la Ley de Sociedades Anénimas y
con sujecidon a las previsiones que figuran en los Estatutos Sociales de la
Sociedad.

En particular, por lo que respecta al derecho de asistencia a la junta general de
accionistas, podran asistir a la misma los accionistas que sean titulares de al
menos doscientas (200) acciones, inscritas a su nombre en el registro de
anotaciones en cuenta correspondiente con cinco (5) dias de antelacion a aquel en
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453

45.4

455

4.5.6

que haya de celebrarse la correspondiente junta de accionistas, y se provean, en
la forma prevista en la convocatoria, de la correspondiente tarjeta de asistencia,
acreditativa del cumplimiento de los mencionados requisitos.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia a la junta podrd hacerse
representar en la misma por medio de otra persona fisica que a su vez sea
accionista. Los tenedores de menos de doscientas (200) acciones tendran derecho
a agruparse hasta reunir esa cifra como minimo, a los efectos de su asistencia y
votacion en las juntas, pudiendo recaer la representacion de estas agrupaciones
en uno cualquiera de los accionistas agrupados.

Tanto la representacion como la delegacién anteriores deberan conferirse por
escrito y con caracter especial para cada junta. No obstante, esta restriccién no
sera aplicable cuando el representante sea el cényuge, o un ascendiente o
descendiente del representado ni tampoco cuando aquél ostente poder general
conferido en documento publico con facultad para administrar todo el patrimonio
que el representado tuviera en territorio nacional.

Cada accion da derecho a un (1) voto, sin que se prevean limitaciones al numero
maximo de votos que pueden ser emitidos por cada accionista o por sociedades
pertenecientes al mismo grupo, en el caso de las personas juridicas.

Derechos de suscripcion preferente en las ofertas de suscripcion de valores
de la misma clase

Las Nuevas Acciones, al igual que las Acciones Existentes, conferiran a sus
titulares, en los términos establecidos en la Ley de Sociedades Andénimas, el
derecho de suscripcion preferente en los aumentos de capital con emisiéon de
acciones nuevas (ordinarias o privilegiadas) con cargo a aportaciones dinerarias y
en la emisiéon de obligaciones convertibles en acciones, salvo exclusion total o
parcial del citado derecho de suscripcion preferente de acuerdo con los articulos
159 (para el caso de aumentos de capital) y 293 (para el caso de emisiones de
obligaciones convertibles) de la Ley de Sociedades Anonimas.

Asimismo, las Nuevas Acciones conferiran a sus titulares el derecho de asignacion
gratuita reconocido en la propia Ley de Sociedades Andnimas en los supuestos de
aumento de capital con cargo a reservas.

Derecho de participacion en los beneficios del emisor

Las Nuevas Acciones, al igual que las Acciones Existentes, conferiran a sus
titulares el derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales de manera
proporcional al valor nominal de las indicadas acciones en los términos indicados
en el apartado 4.5.1 anterior.

Derechos de participacion en cualquier excedente en caso de liquidacién

Las Nuevas Acciones, al igual que las Acciones Existentes, conferiran a sus
titulares el derecho legalmente previsto a participar en el reparto del patrimonio
resultante de la liquidacion de la Sociedad de manera proporcional al valor nominal
de las mismas.

Derecho de informacién

Las Nuevas Acciones, al igual que las Acciones Existentes, conferiran a sus
titulares el derecho de informacién recogido en el articulo 48.2 d) de la Ley de
Sociedades Andénimas, y con caracter particular, en el articulo 112 del mismo texto

46



4.6

457

45.8

legal, asi como aquellos derechos que, como manifestaciones especiales del
derecho de informacion, son recogidos en el articulado de dicha ley, de la Ley del
Mercado de Valores y de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones
estructurales de las sociedades mercantiles, de forma pormenorizada, al tratar de
la modificacion de estatutos, ampliacion y reduccion del capital social, aprobacion
de las cuentas anuales, emision de obligaciones convertibles o no en acciones,
transformacion, fusion y escision, disolucién y liquidacion de la Sociedad, cesion
global de activo y pasivo, traslado internacional del domicilio social y otros actos u
operaciones societarias.

Clausulas de amortizacion
No procede.
Clausulas de conversion

No procede.

En el caso de nuevas emisiones, declaracién de las resoluciones, autorizaciones y
aprobaciones en virtud de las cuales los valores han sido o seran creados y/o
emitidos

46.1

Acuerdos sociales

Las Nuevas Acciones se emiten al amparo de los acuerdos sociales adoptados por
(i) la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 13 de
junio de 2007; y (ii) el Consejo de Administracién de la Sociedad, en su reunién de
fecha 25 de noviembre de 2009. A continuacion se describen dichos acuerdos:

(i) Acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de 13
de junio de 2007:

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 13 de junio de
2007 acord6 autorizar al Consejo de Administracion, tan ampliamente
como fuera necesario en Derecho, para que de acuerdo con lo previsto en
el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas, el Consejo de
Administracion pudiese aumentar el capital social, sin previa consulta a la
Junta General, en una o varias veces y en cualquier momento, en un plazo
de cinco (5) afios a contar desde la fecha de celebracion de esa Junta, en
el importe maximo legalmente previsto (esto es, en una cantidad de hasta
veinte millones ochocientos setenta y ocho mil trescientos sesenta y tres
euros con cincuenta céntimos de euro (€20.878.363,50) equivalente a la
mitad del capital social de la Sociedad a la fecha de adopcion del acuerdo,
mediante la emision de nuevas acciones —con 0 sin prima- consistiendo el
contravalor de las nuevas acciones a emitir en aportaciones dinerarias, con
derecho de suscripcion preferente.

Asimismo, la Junta General Ordinaria de Accionistas autorizé al Consejo
de Administracion para fijar los términos y condiciones del aumento de
capital y dar nueva redaccion al articulo cinco de los Estatutos Sociales de
acuerdo con el articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades Andnimas,
relativo al capital social.
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4.7

4.8

(i) Acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad celebrado el 25 de
noviembre de 2009:

El Consejo de Administracion de la Sociedad celebrado el 25 de noviembre
de 2009, haciendo uso de la autorizacién conferida por la Junta General
Ordinaria mencionada en el apartado (i) anterior para aumentar el capital
social, acordd, dentro de los limites fijados por la propia Junta, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 153.1 (b) de la Ley de
Sociedades Andnimas, aumentar el capital social en quince millones ciento
treinta y nueve mil trescientos setenta y dos euros con cincuenta céntimos
de euro (€15.139.372,50), con una prima total de ciento ochenta y seis
millones setecientos dieciocho mil novecientos veintisiete euros con
cincuenta céntimos de euro (€186.718.927,50), mediante la emision vy
puesta en circulacion de diez millones noventa y dos mil novecientas
quince (10.092.915) Nuevas Acciones ordinarias. El precio de suscripcion
establecido para las Nuevas Acciones es de veinte euros (€20) por accién
(un euro con cincuenta céntimos de euro (€1,50) de valor nominal y
dieciocho euros con cincuenta céntimos de euro (€18,50) de prima de
emision), con derecho de suscripcion preferente de los accionistas de la
Sociedad (excluida la autocartera) y estando prevista expresamente la
suscripcion incompleta.

4.6.2 Autorizaciones

El Aumento de Capital objeto de la presente Nota sobre Acciones no precisa de
autorizacion ni pronunciamiento administrativo distinto del régimen general de
aprobacion y registro por parte de la CNMV del presente Folleto, segun lo
establecido en la Ley del Mercado de Valores y su normativa de desarrollo.

En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emisién de los valores

La fecha prevista para el inicio del periodo de suscripcion de las Nuevas Acciones
correspondientes al Aumento de Capital es el 28 de noviembre de 2009.

Una vez finalizado el periodo de suscripcidon, suscrito y desembolsado el Aumento de
Capital, se procedera a otorgar la correspondiente escritura publica para su posterior
inscripcién en el Registro Mercantil de Pamplona, prevista para el 22 de diciembre de
2009.

Descripcién de cualquier restriccion sobre la libre transmisibilidad de los valores

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones de la Sociedad, por lo
que las Nuevas Acciones seran libremente transmisibles, de conformidad con lo dispuesto
en la Ley de Sociedades Andnimas, la Ley del Mercado de Valores y su normativa de
desarrollo.
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4.9

4.10

411

Indicacién de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicién y/o normas
de retirada y recompra obligatoria en relacion con los valores

No se ha formulado ninguna oferta obligatoria de adquisicion sobre las acciones de la
Sociedad. Asimismo, no existe ninguna norma especial que regule ofertas obligatorias de
adquisicion de las Nuevas Acciones, salvo las que se derivan de la normativa sobre
ofertas publicas de adquisicion de valores contenidas en el articulo 60 de la Ley del
Mercado de Valores y su normativa de desarrollo (actualmente, el Real Decreto
1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas publicas de adquisicion de
valores).

Indicacién de las ofertas publicas de adquisicion realizadas por terceros sobre el
capital del emisor, que se hayan producido durante el ejercicio anterior y el actual.
Debe declararse el precio o las condiciones de canje de estas ofertas y su resultado.

No se ha producido ninguna oferta publica de adquisicién sobre las acciones de la
Sociedad en el ejercicio anterior y en el actual.

Por lo que se refiere al pais del domicilio social del emisor y al pais o paises en los
gue se esta haciendo la oferta o se solicita la admisién a negociacién, informacion
sobre los impuestos de la renta de los valores retenidos en origen, e indicacion de
si el emisor asume la responsabilidad de la retencién de impuestos en origen.

A continuacién, se facilita una descripcion de las principales consecuencias fiscales
derivadas del Aumento de Capital.

Esta descripcion tiene en cuenta exclusivamente el régimen general aplicable conforme a
la legislacion estatal espafola vigente en la fecha de registro del presente Folleto en los
registros oficiales de la CNMV, sin perjuicio de los regimenes tributarios de los territorios
forales y de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma
en el ejercicio de su capacidad normativa. Tampoco se consideran los regimenes
tributarios que puedan resultar aplicables a la Ampliacion de Capital en el extranjero.
Asimismo, debe tenerse en cuenta que el presente analisis no especifica todas las
posibles consecuencias fiscales del Aumento de Capital ni el régimen fiscal aplicable a
todas las categorias de inversores, algunos de los cuales (como por ejemplo, las
Instituciones de Inversion Colectiva) estan sujetos a normas especiales.

Por tanto, se aconseja a los inversores que suscriban acciones en el Aumento de Capital
que consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un
asesoramiento personalizado teniendo en cuenta sus circunstancias particulares y la
legislacion aplicable en el momento de la obtencion y declaracion de las rentas
correspondientes.

Del mismo modo, los potenciales inversores habran de estar atentos a los cambios que la
legislacion vigente en este momento o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el
futuro. En particular, el pasado 20 de noviembre de 2009 se publicd el Proyecto de Ley
121/000042, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2010, remitido por el
Congreso de los Diputados al Senado, en cuya virtud se plantea la reforma de diversas
disposiciones legislativas en el ambito fiscal. La reforma planteada afecta, entre otros
aspectos, a la tributacion en sede del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas de
las denominadas “rentas del ahorro” (entre las que se encontrarian los dividendos y las
ganancias patrimoniales derivadas, en su caso, de la transmisién de las Nuevas
Acciones), que pasarian de tributar a un tipo fijo del 18% a tributar a un tipo del 19% (para
los primeros 6.000 euros de renta del ahorro obtenidos por la persona fisica) y del 21%
(para las rentas que excedan los 6.000 euros indicados), con efectos desde el 1 de enero
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de 2010. No obstante, debe tenerse en cuenta que la reforma se encuentra aun en
tramitacién parlamentaria y, por tanto, podria experimentar cambios durante la misma, por
lo que se recomienda a los potenciales inversores permanecer informados acerca de la
evolucién de la reforma. En cualquier caso, si dicha reforma finalmente se llevara a efecto,
parece probable que la carga impositiva que grava los rendimientos del capital mobiliario
(por ejemplo, los dividendos), asi como las ganancias patrimoniales derivadas de la
transmision de Nuevas Acciones, se vera incrementada con respecto a la existente en la
actualidad.

La normativa principal aplicable es la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas (la “LIRPF”), el Real Decreto Legislativo 4/2004,
de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades (la “LIS”), el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (la
“‘LIRNR”) y la Ley 29/1987, de 18 diciembre, del Impuesto Sobre Sucesiones vy
Donaciones (la “LISD”).

4.11.1 Tributacion en el reconocimiento, ejercicio o transmision de los derechos de
suscripcion preferente de la oferta

(@)  Tributacion indirecta

El reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripcion preferente, asi
como la transmisién, en su caso, de los mismos, estaran exentos del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados (en su modalidad de Transmisiones Patrimoniales
Onerosas) y del Impuesto sobre el Valor Afadido, en los términos y con las
excepciones previstas en el articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores y
concordantes de las leyes reguladoras de los citados impuestos.

(b) Tributacion directa

(a) Personas fisicas residentes en territorio espafiol

(a.1) Reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripcion
preferente

El reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripcion
preferente no se considera hecho imponible del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas (el “IRPF”).

(a.2) Transmision de los derechos de suscripcion preferente

Cuando el accionista persona fisica no suscriba totalmente el
Aumento de Capital y venda todos o parte de los derechos de
suscripcioén, el importe percibido en la enajenacion reducira el coste
de adquisicién de su cartera de acciones. Dicho efecto sobre la
valoraciéon de la cartera tendra implicaciones fiscales cuando se
produzca una futura transmision de los titulos de los que proceden
los derechos de suscripcion.

No obstante, si el importe obtenido en la transmision de los
derechos de suscripcion preferente llegara a ser superior al valor
de adquisiciéon de los valores de los cuales procedan tales
derechos, la diferencia tendra la consideracion de ganancia
patrimonial para el transmitente, en el periodo impositivo en que se
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(b.1)

(b.2)

(c.1)

produzca la transmisién quedando sujeta a tributaciéon al tipo del
18%.

Cuando no se transmita la totalidad de los derechos, se entendera
que los derechos objeto de transmision corresponden a los valores
adquiridos en primer lugar (criterio FIFO).

Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades

Reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripcion
preferente

El reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripcion
preferente no genera renta sujeta al Impuesto sobre Sociedades (el
“lS!Y).

Transmision de los derechos de suscripcion preferente

La tributacion de la venta de derechos de suscripcidon preferente
vendra determinada por la contabilizacion de dicha transmisién por
parte del vendedor.

Inversores no residentes en territorio espafiol

Reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripcion
preferente

El reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripcion
preferente no se considera hecho imponible del Impuesto sobre la
Renta de no Residentes (el “IRNR”).

Transmision de los derechos de suscripcion preferente

Con caracter general, el importe obtenido por la transmision de los
derechos de suscripcién preferente minorara el valor de adquisicion
de las acciones de las cuales procedan, a efectos de futuras
transmisiones. No obstante, si el importe obtenido llegase a ser
superior a dicho valor de adquisicion, el exceso sobre el coste de
adquisicién se considerara ganancia patrimonial, quedando sujeto a
tributacion al tipo del 18%.

No obstante, dicha renta estara exenta en los siguientes casos:

(i) cuando derive de la transmisién de los derechos de
suscripcion preferente en alguno de los mercados
secundarios oficiales de valores espafioles, y se obtenga por
personas fisicas o entidades no residentes sin mediacién de
establecimiento permanente en territorio espanol que sean
residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafa un
convenio para evitar la doble imposicién (“CDI”) con clausula
de intercambio de informacion. En ningun caso sera
aplicable esta excepcién cuando las rentas se obtengan a
través de paises o territorios calificados como paraiso fiscal,;

(ii) cuando derive de la transmision de los derechos de
suscripcién preferente, y sea obtenida sin mediacion de
establecimiento permanente en Espafa, por residentes en
otro Estado miembro de la UE o por establecimientos
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(iif)

permanentes de dichos residentes situados en otro Estado
miembro de la UE. La exencion no alcanza cuando (A) el
activo de dicha entidad consista principalmente, de forma
directa o indirecta, en bienes inmuebles situados en territorio
espafiol; o (B) en algun momento, durante el periodo de 12
meses precedente a la transmision, el accionista haya
participado, directa o indirectamente, en al menos el 25% del
capital o patrimonio de la entidad; y

cuando asi lo disponga un CDI a cuyos beneficios pueda
acogerse el vendedor.

4.11.2 Tributacion derivada de la titularidad y transmisién de las acciones objeto de
la ampliacion de capital

(@) Tributacion indirecta

La adquisicion de Nuevas Acciones y, en su caso, la transmision de las
mismas estara exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados (en su modalidad de Transmisiones
Patrimoniales Onerosas) y del Impuesto sobre el Valor Ahadido, en los
términos y con las excepciones previstos en el articulo 108 de la Ley del
Mercado de Valores y concordantes de las leyes reguladoras de los
citados impuestos.

(b) Tributacién directa

La presente seccion analiza:

(i) enlos apartados (a) y (b) siguientes, el régimen fiscal aplicable a:

accionistas de la Sociedad que tengan la consideraciéon de
residentes en Espafia;

accionistas que, aun siendo no residentes, sean
contribuyentes por el IRNR vy actien a través de
establecimiento permanente en Espana;

accionistas personas fisicas residentes en otros Estados
miembros de la Uniéon Europea (siempre que no lo sean de
un pais o territorio calificado como paraiso fiscal) e
igualmente contribuyentes por el IRNR, cuyos rendimientos
obtenidos en territorio espafol procedentes del trabajo y de
actividades economicas alcancen, al menos, el 75% de la
totalidad de su renta en el ejercicio y que opten por tributar
en calidad de contribuyentes por el IRPF; y

(i) en el apartado (c) siguiente, el régimen fiscal aplicable a los
inversores no residentes en territorio espafiol.

(a) Personas fisicas residentes en territorio espanol

(a.1) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

(a.1.1) Tributacion de dividendos y otros rendimientos

De conformidad con la LIRPF tendran la consideraciéon de
rendimientos integros del capital mobiliario, entre otros, los
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percibidos por los inversores residentes en Espafa en concepto de
dividendos, participaciones en beneficios, primas de asistencia a
juntas, los rendimientos derivados de la constitucion o cesién de
derechos o facultades de uso o disfrute sobre Nuevas Acciones asi
como cualquier otra utilidad derivada de su condicion de accionista.

Dichos rendimientos del capital mobiliario se integraran por el
rendimiento neto resultante de deducir, en su caso, los gastos de
administracion y depdsito de su importe bruto (pero no los de
gestion discrecional e individualizada de la cartera), en la base
imponible del ahorro del ejercicio en que sean exigibles para su
perceptor, gravandose al tipo fijo del 18%.

No obstante, de conformidad con lo previsto en la LIRPF, estaran
exentos en el IRPF con el limite de mil quinientos euros (1.500 €)
anuales los dividendos, primas de asistencia a juntas vy
participaciones en los beneficios de cualquier tipo de entidad, asi
como los rendimientos procedentes de cualquier clase de activos,
excepto la entrega de acciones liberadas, que, estatutariamente o
por decision de los drganos sociales, faculten para participar en los
beneficios, ventas, operaciones, ingresos o conceptos analogos de
una entidad por causa distinta de la remuneracién del trabajo
personal. Este limite serd aplicable sobre la totalidad de los
dividendos y participaciones en beneficios obtenidos durante el afio
natural por el contribuyente del IRPF en su condicidn de accionista.

No se aplicara la mencionada exencién a los dividendos
procedentes de valores adquiridos dentro de los dos (2) meses
anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho
cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se
produzca una transmision de valores homogéneos.

Los accionistas soportaran, con caracter general, una retencion, a
cuenta del IRPF, del 18%, sobre el importe integro del beneficio
distribuido. La retencion a cuenta sera deducible de la cuota liquida
del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar
a las devoluciones previstas en la LIRPF.

(a.1.2) Distribucién de prima de emision

El importe distribuido con cargo a prima de emisién minorara, hasta
su anulacion, el valor de adquisicion de las Nuevas Acciones, y el
exceso que pudiera resultar tributara como rendimiento del capital
mobiliario al tipo del 18%.

(a.1.3) Tributacion de ganancias patrimoniales

Las rentas, positivas o negativas, que una persona fisica residente
en Espafa obtiene en la transmisién de acciones cotizadas,
representativas de la participacion en fondos propios de una
entidad, se califican fiscalmente, a efectos del LIRPF, como
ganancias o pérdidas patrimoniales, sujetandose a tributacion de
acuerdo con las normas generales establecidas para este tipo de
rentas. Se cuantifican por la diferencia entre el valor de adquisicion
de estos valores y su valor de transmisién, que vendra determinado
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(a.2)

(b)

por (i) su valor de cotizacion en la fecha en la que se produzca
dicha transmision o (ii) el precio pactado cuando sea superior a
dicho valor de cotizacion.

Tanto el valor de adquisicion como el de transmision se
incrementara o minorara, respectivamente, en los gastos y tributos
inherentes a las operaciones.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales que se pongan de
manifiesto como consecuencia de las transmisiones de Nuevas
Acciones llevadas a cabo por los accionistas se integraran y
compensaran en sus respectivas bases imponibles del ahorro del
ejercicio en que tenga lugar la alteracion patrimonial, gravandose,
si el saldo resultante de la integracién y compensacion en la base
imponible del ahorro resultase positivo, al tipo fijjo del 18%, con
independencia del periodo durante el cual se hayan generado.

Las ganancias patrimoniales derivadas de las transmisiones de
Nuevas Acciones no estan sometidas a retencion.

Finalmente, las pérdidas derivadas de las transmisiones de Nuevas
Acciones suscritas no se computaran como pérdidas patrimoniales
cuando se hayan adquirido valores homogéneos dentro de los dos
meses anteriores o posteriores a la fecha de la transmisiéon que
origind la citada pérdida. En estos casos, las pérdidas patrimoniales
se integraran a medida que se transmitan los valores que aun
permanezcan en el patrimonio del contribuyente.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo en favor de
personas fisicas residentes en Espafa estaran sujetas al Impuesto
sobre Sucesiones y Donaciones (el “ISD”) en los términos previstos
en la LISD, siendo sujeto pasivo el adquirente de las acciones, todo
ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso,
por cada Comunidad Auténoma.

El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre el
7,65% y el 34%. Una vez obtenida la cuota integra, sobre la misma
se aplican determinados coeficientes multiplicadores en funcién del
patrimonio preexistente del contribuyente y de su grado de
parentesco con el causante o donante, pudiendo resultar finalmente
un tipo efectivo de gravamen de entre el 7,65% y el 81,6%.

Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades

Las entidades, sujetos pasivos del IS, determinan su base imponible por
este impuesto, con caracter general, a partir de su resultado contable.

El régimen fiscal que se describe a continuacion es de caracter general,
por lo que los accionistas deberan tener en cuenta las particularidades
que puedan resultarle de aplicacion como sujeto pasivo de este impuesto.

(b.1)

Tributacion de dividendos

Los contribuyentes del IS que reciban dividendos de la Sociedad
deberan integrar en su base imponible el importe integro de los
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(b.2)

(b.3)

dividendos o participaciones en beneficios percibidos como
consecuencia de la titularidad de Nuevas Acciones, asi como los
gastos inherentes a la participacion, en la forma prevista en los
articulos 10 y siguientes de la LIS, tributando con caracter general
al tipo de gravamen del 30%.

Ademas, siempre que no se dé alguno de los supuestos de
exclusion previstos en el articulo 30 apartado 4 de la LIS, tendran
derecho a deducir, en concepto de deduccion por doble imposicion
de dividendos, el 50% de la cuota integra que corresponda a la
base imponible derivada de dichos dividendos.

No obstante, la deducciéon anterior sera del 100% de la cuota
integra cuando el porcentaje de participacién, directo o indirecto, en
la Sociedad sea igual o superior al 5%, siempre que dicho
porcentaje se hubiera tenido de manera ininterrumpida durante el
afo anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se distribuya
0, en su defecto, que se mantenga durante el tiempo que sea
necesario para completar el afo.

Las cantidades no deducidas por insuficiencia de cuota integra
podran deducirse de las cuotas integras de los periodos impositivos
que concluyan en los siete afios inmediatos y sucesivos.

Los dividendos pagados por la Sociedad a los inversores sujetos
pasivos del IS estaran sujetos, como regla general, a retencién o
ingreso a cuenta en un porcentaje del 18%, salvo determinadas
excepciones. Esta retencion o ingreso a cuenta se tendra en cuenta
en la liquidacion del IS del perceptor, y el exceso sobre la cuota
resultante de la autoliquidacion, en su caso, sera devuelto de oficio
por la Administracion Tributaria.

Distribucién de prima de emision

El importe distribuido con cargo a prima de emisién minorara, hasta
su anulacion, el valor de adquisicion de las Nuevas Acciones, Y el
exceso que pudiera resultar se integrara en la base imponible, sin
posibilidad de aplicar deduccién por doble imposicion de
dividendos.

Los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisiéon no
estaran sujetos, con caracter general, a retencion o ingreso a
cuenta.

Tributacion de rentas derivadas de la transmision de las acciones

Los sujetos pasivos del IS deberan integrar en su base imponible la
renta derivada de la transmisién de las acciones objeto de la
enajenacion. Asi, las rentas contabilizadas, positivas o negativas,
que se perciban por la transmision de las acciones cotizadas se
imputaran, con caracter general, en el periodo impositivo en el que
se produzca la transmisién. Los sujetos pasivos del IS que tengan
un porcentaje de participacion con anterioridad a la transmision,
directo o indirecto, igual o superior al 5% del capital social de la
Sociedad, y hubieran poseido dicho porcentaje durante el afio
anterior al dia de la transmision, tendran derecho a deducir de su
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(b.4)

(c)
(c.1)

cuota integra el resultado de aplicar el tipo general del 30% al
incremento neto de los beneficios no distribuidos generados por la
Sociedad que correspondan a la participacion transmitida durante
el tiempo de tenencia de dicha participacion, o al importe de la
renta computada si ésta fuese menor, en las condiciones y con los
requisitos establecidos en la deduccién para evitar la doble
imposicién de plusvalias de fuente interna.

Adicionalmente, y por la parte de renta que no se beneficie de la
indicada deduccion por doble imposicion, dichos inversores podran
beneficiarse de la deduccidén por reinversion de beneficios
extraordinarios regulada en la LIS.

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de las
acciones de la Sociedad no estaran sujetas a retencion.

Correcciones de valor

Al cierre del ejercicio deben realizarse las correcciones valorativas
necesarias de acuerdo con la normativa contable, cuyas
implicaciones fiscales deberan ser analizadas caso por caso.

Inversores no residentes en territorio espafiol
Impuesto sobre la Renta de no Residentes

El presente apartado analiza, con caracter general, el tratamiento
fiscal aplicable a los inversores no residentes en territorio espafiol,
excluyendo a quienes:

(@) actuen en territorio espafiol mediante establecimiento
permanente al cual estén afectas las acciones de la
Sociedad, cuyo régimen fiscal es sustancialmente idéntico al
descrito para los inversores residentes sujetos pasivos del
IS; y

(b)  ejerciten la opcién de tributar como residentes en Espafa.

Los inversores deberan tener en cuenta las particularidades de los
CDI que puedan serles de aplicacion.

(c.1.1) Tributacion de dividendos

Los dividendos distribuidos por la Sociedad a los accionistas no
residentes en territorio espafol estaran, como regla general,
sometidos a tributacion por el IRNR al tipo de gravamen del 18%
sobre el importe integro distribuido, todo ello sin perjuicio de lo que
pudieran disponer los CDI que les pudieran resultar de aplicacion.

No obstante estaran exentos los obtenidos, sin mediacion de
establecimiento permanente en Espafa, por personas fisicas
residentes a efectos fiscales en la Unién Europea o en paises o
territorios con los que exista un efectivo intercambio de informacién
tributaria, con el limite de mil quinientos (1.500) euros anuales.
Dicha exencidn no sera aplicable a los obtenidos a través de paises
o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.
Esta exencidon no se aplicara cuando los dividendos deriven de
valores adquiridos dentro de los dos meses anteriores a la fecha en
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que aquellos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a
esa fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmisién de
valores homogéneos.

Con caracter general, la Sociedad efectuara, en el momento del
pago del dividendo, una retencién a cuenta del IRNR del 18%.

No obstante, segun el articulo 14.1.h) de la LIRNR, los dividendos
distribuidos por la Sociedad a (i) otras sociedades residentes en
otros Estados miembros de la UE; o a (ii) los establecimientos
permanentes de éstas situados en otros Estados miembros de la
UE, que tengan una participacion directa de al menos el 10% del
capital social de la Sociedad, estaran exentos del IRNR. La
aplicacion de esta exencién se encuentra sujeta a la concurrencia
de determinados requisitos, entre otros, a la obligacion de
mantener dicha participacién de manera ininterrumpida durante el
afo anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se distribuya
0, en su defecto, que se mantenga durante el tiempo que sea
necesario para completar un afo.

Cuando en virtud de la residencia a efectos fiscales del perceptor
resulte aplicable un CDI suscrito por Espafa o una exencion
interna, se aplicara, en su caso, el tipo de gravamen reducido
previsto en el CDI para este tipo de rentas o la exencion, previa la
acreditacion de la residencia fiscal del accionista en la forma
establecida en la normativa vigente.

A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un
procedimiento especial, aprobado por la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000, para hacer efectivas
las retenciones sobre dividendos obtenidos por accionistas no
residentes sin establecimiento permanente, al tipo que corresponda
en cada caso, o0 para excluir la retencién, cuando en el
procedimiento de pago intervengan entidades financieras
domiciliadas, residentes o representadas en Espafia que sean
depositarias o gestionen el cobro de las rentas de dichos valores.
Asi, la Sociedad transferira a las entidades depositarias,
directamente o a través de su agente de pagos, en el momento de
la distribuciéon de los dividendos, el importe liquido que resulte de la
aplicacion del tipo general de retencion vigente a esa fecha a la
totalidad de los dividendos. Las entidades depositarias que, a su
vez, acrediten, en la forma establecida, el derecho a la aplicacién
de tipos reducidos o a la exclusién de retenciones de sus clientes
(para lo cual éstos habran de aportar a la entidad depositaria la
documentacién que, en su caso, resulte procedente, antes del dia
10 del mes siguiente a aquél en el que se distribuya el dividendo)
recibiran de inmediato, para el abono a los mismos, el importe
retenido en exceso.

Practicada la retencion a cuenta del IRNR, los accionistas no
residentes no estaran obligados a presentar declaracién en Espana
por el IRNR por los rendimientos de capital mobiliario percibidos.
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(c.1.2) Distribucion de prima de emisién

El importe distribuido con cargo a prima de emisién minorard, hasta
su anulacion, el valor de adquisicion de las acciones afectadas, y el
exceso que pudiera resultar tributara como dividendo segun el
apartado anterior.

(c.1.3) Tributacion de ganancias patrimoniales

Las ganancias patrimoniales obtenidas por inversores no
residentes sin mediacion de establecimiento permanente, derivadas
de la transmisién de las Nuevas Acciones o cualquier otra ganancia
de capital relacionada con dichos valores, se consideran renta
obtenida en territorio espafiol y estaran, como regla general,
sometidas a tributacion por el IRNR y se cuantificaran, con caracter
general, conforme a las normas previstas en la LIRPF.

En particular, las ganancias patrimoniales derivadas de la
transmision de acciones tributaran por el IRNR al tipo del 18%. No
obstante, dicha renta estara exenta en los siguientes casos:

(i) cuando derive de la transmision de acciones en alguno de
los mercados secundarios oficiales de valores espafioles, y
se obtenga por personas fisicas o entidades no residentes
sin mediacién de establecimiento permanente en territorio
espafol que sean residentes en un Estado que tenga
suscrito con Espana un CDI con clausula de intercambio de
informacién. En ningun caso sera aplicable esta excepcion
cuando las rentas se obtengan a través de paises o
territorios calificados como paraiso fiscal,

(i)  cuando derive de la transmision de acciones, y sea obtenida
sin mediacién de establecimiento permanente en Espafa,
por residentes en otro Estado miembro de la UE o por
establecimientos permanentes de dichos residentes situados
en otro Estado miembro de la UE. La exencién no alcanza
cuando (i) el activo de dicha entidad consista principalmente,
de forma directa o indirecta, en bienes inmuebles situados en
territorio espafol; o (ii) en algin momento, durante el periodo
de 12 meses precedente a la transmision, el accionista haya
participado, directa o indirectamente, en al menos el 25% del
capital o patrimonio de la entidad; y

(i)  cuando asi lo disponga un CDI a cuyos beneficios pueda
acogerse el vendedor.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculara y sometera a
tributacién separadamente para cada transmision, no siendo
posible la compensacién de ganancias y pérdidas en caso de
varias transmisiones con resultados de distinto signo. Su
cuantificacion se efectuara aplicando las reglas del articulo 24 del
LIRNR.

De acuerdo con lo dispuesto en la LIRNR, las ganancias
patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediaciéon de
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4.11.3

establecimiento permanente no estaran sujetas a retencion o
ingreso a cuenta del INRN.

El accionista no residente estara obligado a presentar declaracion,
determinando e ingresando, en su caso, la deuda tributaria
correspondiente. Podran también efectuar la declaraciéon e ingreso
su representante fiscal en Espafia o el depositario o gestor de las
Nuevas Acciones, con sujecion al procedimiento y modelo de
declaracion previstos en la Orden Ministerial 3626/2003, de 23 de
diciembre.

(c.2) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia, las
adquisiciones a titulo lucrativo de bienes situados en territorio
espafiol o de derechos que puedan ejercitarse en el mismo
realizadas por personas fisicas no residentes en Espana,
cualquiera que sea la residencia del transmitente, estaran sujetas al
ISD.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de
este impuesto y las rentas que obtengan por adquisiciones a titulo
lucrativo tributardn generalmente de acuerdo con las normas del
IRNR anteriormente descritas.

Indicacién de si el emisor asume la responsabilidad de la retenci6on de
impuestos en origen

La Sociedad, en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de
la titularidad de las acciones, asume la responsabilidad de practicar la
correspondiente retencidon a cuenta de impuestos en Espafia con arreglo a lo
dispuesto en la normativa vigente.

CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

Condiciones, estadisticas, calendario previsto y procedimiento para la suscripcion
de los valores

511

512

Condiciones a las que esta sujeta la emision
El Aumento de Capital no esta sometido a condicion de ningun tipo.

Importe total de la emisién; si el importe no es fijo, descripcion de los
acuerdos y del momento en que se anunciard al pablico el importe definitivo
de la emisién

El importe nominal del Aumento de Capital es de quince millones ciento treinta y
nueve mil trescientos setenta y dos euros con cincuenta céntimos de euro
(€15.139.372,50). El Aumento de Capital se realizara mediante la emision y puesta
en circulacion de diez millones noventa y dos mil novecientas quince (10.092.915)
Nuevas Acciones ordinarias de un euro con cincuenta céntimos (€1,50) de valor
nominal cada una. Las Nuevas Acciones se emitiran con una prima de emisién de
dieciocho euros con cincuenta céntimos de euro (€18,50) por accion, lo que
supone una prima de emisién total de ciento ochenta y seis millones setecientos
dieciocho mil novecientos veintisiete euros con cincuenta céntimos de euro
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513

(€186.718.927,50), y un precio de emision unitario (nominal mas prima de emisién)
de veinte euros (€20) por accion (el “Precio de Suscripcion”).

En todo caso, los acuerdos sociales en virtud de los cuales se emiten las Nuevas
Acciones, descritos en el apartado 4.6.1 anterior, prevén expresamente la
posibilidad de suscripciéon incompleta, por lo que, en el supuesto de que el
Aumento de Capital no sea suscrito integramente dentro del plazo fijado para la
suscripcion, el capital social de la Sociedad se aumentara en la cuantia de
suscripciones efectivamente realizadas, todo ello de conformidad con lo
establecido en el articulo 161 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Al terminar el plazo previsto para la suscripcién de las Nuevas Acciones, el
Consejo de Administracién de la Sociedad, o las personas facultadas por éste,
procederan a determinar el importe definitivo del Aumento de Capital, lo que se
anunciara al publico tan pronto como sea posible, mediante la remision a la CNMV
del correspondiente hecho relevante.

De resultar suscritas y desembolsadas la totalidad de las Nuevas Acciones al
Precio de Suscripcion, el importe total del Aumento de Capital (nominal mas prima
de emision) ascenderia a doscientos un millones ochocientos cincuenta y ocho mil
trescientos euros (€201.858.300) y las Nuevas Acciones representarian el 36,26%
del capital social de la Sociedad antes del Aumento de Capital y el 26,61% del
capital social de la Sociedad después del Aumento de Capital.

Los Accionistas de Referencia (tal y como este término se define en el apartado
5.2.2 siguiente) han asumido un compromiso de suscripcion en los términos en
que se detallan en el indicado apartado 5.2.2.

Plazo de suscripcién, incluida cualquier posible modificacion, del Aumento
de Capital y descripcion del proceso de solicitud

@ Proceso de suscripcion

La Sociedad ha establecido un proceso de suscripcion de las Nuevas Acciones a
tres vueltas (respectivamente, el “Periodo de Suscripcion Preferente” o la
“Primera Vuelta”, el “Periodo de Asignacidon de Acciones Adicionales” o la
“Segunda Vuelta” y el “Periodo de Asignacidon Discrecional” o la “Tercera
Vuelta”), en la forma y con los plazos que se describen seguidamente.

(1) Periodo de Suscripcién Preferente (Primera Vuelta)

(a) Asignacion de los derechos de suscripcion preferente

El acuerdo de Aumento de Capital reconoce el derecho de suscripcion
preferente a los titulares de Acciones Existentes de la Sociedad, de
conformidad con lo previsto en el articulo 158 de la Ley de Sociedades
Andnimas.

Tendran derecho a asignacion de derechos de suscripcion preferente los
accionistas de la Sociedad (excluida la autocartera, conforme a lo
sefialado en el parrafo siguiente) que a las 23:59 horas del dia de
publicacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil (“BORME”) del
anuncio del Aumento de Capital (esto es, del dia anterior al de inicio del
Periodo de Suscripcion Preferente) aparezcan legitimados en los registros
contables de Iberclear.
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La cantidad de Nuevas Acciones que podran suscribir los Accionistas
Legitimados (excluida la autocartera) y/o los Inversores en ejercicio del
derecho de suscripcion preferente sera de tres (3) Nuevas Acciones por
cada ocho (8) derechos de suscripcién preferente, correspondiendo un (1)
derecho de suscripcion preferente a cada Accidn Existente de la Sociedad.

Se hace constar que la Sociedad cuenta con novecientas veintitrés mil
trescientas setenta y siete (923.377) acciones propias en autocartera, de
forma directa o a través de dos sociedades integramente participadas por
ella. A los efectos de la determinacién de la proporcion de cambio aplicable
para la atribucion de derechos de suscripcion preferente y a fin de dar
cumplimiento a lo establecido en los articulos 74 y 79 de la Ley de
Sociedades Andnimas, las acciones propias en autocartera, directa o
indirecta, no han sido tenidas en cuenta a la hora de calcular la proporcién
de tres (3) Nuevas Acciones por cada ocho (8) Acciones Existentes en
circulacion de la Sociedad, acreciendo de esta manera los derechos
correspondientes a la autocartera al resto de accionistas. A este respecto,
el Consejo de Administracion de la Sociedad, en su sesion de 25 de
noviembre de 2009, ha acordado que las acciones propias en autocartera
directa e indirecta no seran objeto de operaciones de compra y venta
durante el periodo comprendido entre la fecha de adopcién del acuerdo del
Aumento de Capital y la fecha de finalizacién del Periodo de Asignacion
Discrecional (segun este término se encuentra definido con posterioridad).

Se hace constar igualmente que, a los efectos de facilitar el calculo de la
proporcién de derechos de suscripcion preferente antes referida, el
accionista D. José Luis Gémez Cruz ha comunicado a la Sociedad su
decision de renunciar a un (1) derecho de suscripcidon preferente que
corresponde a una (1) de las acciones de las que es titular.

(b)  Transmisibilidad de los derechos de suscripcion preferente

Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles, de
conformidad con lo establecido en el articulo 158.3 de la Ley de
Sociedades Andnimas, en las mismas condiciones que las acciones de las
que se derivan. En consecuencia, tendran derecho de suscripcion
preferente los accionistas de la Sociedad (excluida la autocartera) que no
hubieran transmitido sus derechos de suscripcion preferente y aquéllos
que adquieran nuevos derechos de suscripcion preferente en el mercado
(los “Accionistas Legitimados”), asi como los terceros inversores que, del
mismo modo, adquieran tales derechos de suscripcion preferente (los
‘Inversores”), en una proporcion suficiente para suscribir Nuevas
Acciones.

(c) Plazo de ejercicio del derecho de suscripcion preferente

El Periodo de Suscripcion Preferente para los Accionistas Legitimados y
los Inversores se iniciara el dia siguiente al de la publicacién del Aumento
de Capital en el BORME y tendra una duracion de quince (15) dias
naturales. Esta previsto que el Periodo de Suscripcidon Preferente
comience el dia 28 de noviembre de 2009 y finalice el 12 de diciembre de
2009 (ambos inclusive).
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(d)  Procedimiento de ejercicio del derecho de suscripcién preferente

Para ejercer los derechos de suscripcion preferente, los Accionistas
Legitimados y los Inversores deberan dirigirse a la Entidad Participante en
cuyo registro contable tengan inscritos los valores, indicando su voluntad
de ejercer los mencionados derechos de suscripcion. Las érdenes que se
cursen referidas al ejercicio del derecho de suscripcion preferente se
entenderan formuladas con caracter firme, irrevocable e incondicional.

Los derechos de suscripcion preferente no ejercidos durante el Periodo de
Suscripcion Preferente se extinguiran automaticamente en el momento de
la finalizacion del Periodo de Suscripcién Preferente.

Los Accionistas de Referencia (tal y como este término se define en el
apartado 5.2.2 siguiente) han asumido un compromiso de suscripcion en
los términos en que se detallan en el indicado apartado 5.2.2.

(e)  Solicitud de Acciones Adicionales

Durante el Periodo de Suscripcion Preferente, al tiempo de ejercer sus
derechos de suscripcion preferente, los Accionistas Legitimados y los
Inversores podran solicitar la suscripcion de Nuevas Acciones adicionales
de la Sociedad (las “Acciones Adicionales”) para el supuesto de que al
término del Periodo de Suscripcion Preferente quedaran Nuevas Acciones
no suscritas en ejercicio del derecho de suscripcion preferente (las
“Acciones Sobrantes”) y, por tanto, no se hubiera cubierto el importe total
del Aumento de Capital.

Para solicitar Acciones Adicionales a través de una Entidad Participante,
los Accionistas Legitimados y/o los Inversores deberan haber ejercido la
totalidad de los derechos de suscripcidon preferente de los que sean
titulares durante el Periodo de Suscripcion Preferente depositados en la
Entidad Participante a través de la que ejerciten los referidos derechos.
Las ordenes relativas a la solicitud de Acciones Adicionales deberan
formularse por un importe determinado y no tendran limite cuantitativo. Las
6rdenes se entenderan realizadas por el numero de Acciones Adicionales
resultante de dividir el importe solicitado en euros por el Precio de
Suscripcién y redondeado a la baja al numero entero de Acciones
Adicionales mas préximo.

Las Entidades Participantes seran responsables de verificar que los
Accionistas Legitimados e Inversores que soliciten Acciones Adicionales
hayan ejercido la totalidad de los derechos de suscripcién preferente que
tengan depositados con la Entidad Participante en cuestion.

Sin perjuicio de que puedan no ser atendidas en su totalidad, las érdenes
relativas a la solicitud de Acciones Adicionales se entenderan formuladas
con caracter firme, irrevocable e incondicional. En ningun caso se
adjudicara a los Accionistas Legitimados y/o a los Inversores que soliciten
Acciones Adicionales un numero mayor de acciones de las que hubieran
solicitado. La adjudicacién quedara en todo caso condicionada a la
existencia de Acciones Sobrantes tras el ejercicio del derecho de
suscripcion preferente en el Periodo de Suscripcion Preferente.
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(f) Comunicaciones de las Entidades Participantes

Una vez publicado en el BORME el anuncio relativo al Aumento de Capital,
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (la “Entidad Agente”)
remitira a través de lberclear una instruccion operativa a todas las
Entidades Participantes informando, entre otros aspectos, de los plazos
para la emision de las Nuevas Acciones, asi como de la posible existencia
de una Segunda Vuelta (Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales) y
de una Tercera Vuelta (Periodo de Asignacién Discrecional).

Durante el Periodo de Suscripcidon Preferente, las Entidades Participantes
comunicaran a la Entidad Agente, diariamente, y no mas tarde de las 17:00
horas, por correo electrénico o, en su defecto, por fax, el numero total de
Nuevas Acciones suscritas en ejercicio del derecho de suscripcion
preferente y el numero total de Acciones Adicionales solicitadas, en todos
los casos en términos acumulados desde el inicio del Periodo de
Suscripcioén Preferente.

Las Entidades Participantes deberan comunicar a la Entidad Agente, por
cuenta de sus ordenantes y, en su caso, en nombre propio, el volumen
total de suscripciones de Nuevas Acciones efectuadas ante ellas en
ejercicio de los derechos de suscripcion preferente y, de forma separada,
el volumen total de solicitudes de suscripcién de Acciones Adicionales
efectuadas ante ellas (las denominadas “Reservas Definitivas” en las
instrucciones operativas a remitir por la Entidad Agente) no mas tarde de
las 11:00 horas de Madrid del cuarto dia habil bursatil siguiente a la
finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, segun el
calendario previsto, el dia 17 de diciembre de 2009), siguiendo las
instrucciones operativas que a tal efecto se hubieran establecido por la
Entidad Agente y por Iberclear.

Las Entidades Participantes deberan remitir a la Entidad Agente las
transmisiones electrénicas de ficheros o, en su defecto, soportes
magnéticos con la informacién de las acciones suscritas durante el Periodo
de Suscripcién Preferente y de las solicitudes de suscripcidon de Acciones
Adicionales, que deberan cumplir las especificaciones del Cuaderno
namero 61, formato A1, del Manual de Operaciones con Emisores de la
AEB en formato de 120 posiciones, incorporando las modificaciones
introducidas por las Circulares de la AEB 857 y 875, no mas tarde de las
11:00 horas de Madrid del cuarto dia habil bursatil siguiente a la
finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, segun el
calendario previsto, el dia 17 de diciembre de 2009). Estas transmisiones
electrénicas de ficheros o, en su defecto, soportes magnéticos contendran
el volumen total de suscripciones de las nuevas acciones del Aumento de
Capital y las solicitudes de Acciones Sobrantes efectuadas ante ellas, asi
como la relacion completa de suscriptores y, en su caso, solicitantes, con
el contenido, plazo, forma y requisitos que se detallan en la presente Nota
de Valores y en las instrucciones operativas que sobre el mismo se
hubieran dictado. Los ficheros o soportes magnéticos o transmisiones
electronicas, segun sea el caso, deberan ser recibidos por la Entidad
Agente con el detalle de los inversores (incluyendo los datos identificativos
exigidos por la legislacion vigente para este tipo de operaciones: nombres,
apellidos o denominacion social, direccién y N.I.F. -incluidos los menores
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de edad- o, en caso de no residentes que no dispongan de N.I.F., numero
de pasaporte y nacionalidad, y en caso de no residentes en Espafa, su
domicilio social y, en particular, los previstos en el Cuaderno 61 de la AEB),
y el efectivo que corresponde a cada uno de ellos; sin que en ningun caso
sea responsabilidad de la Entidad Agente verificar la integridad y exactitud
de los datos facilitados por las Entidades Participantes. De los errores u
omisiones en la informacién suministrada por las Entidades Participantes,
de los defectos en los ficheros o soportes magnéticos remitidos o
transmisiones electronicas realizadas y, en general, del incumplimiento de
lo previsto en el presente apartado por parte de las Entidades Participantes
seran uUnicamente responsables las Entidades Participantes sin que la
Entidad Agente asuma al respecto responsabilidad alguna.

La Entidad Agente podra no admitir aquellas comunicaciones o
transmisiones electrénicas de ficheros de las Entidades Participantes que
hayan sido trasmitidas en fecha u hora posterior a la sefialada, o las que
no cumplan cualquiera de los requisitos o instrucciones que para esas
comunicaciones se exigen en la presente Nota sobre las Acciones o en la
legislacion vigente, sin responsabilidad alguna por su parte ni por parte de
la Sociedad y sin perjuicio de la eventual responsabilidad en que pudiera
incurrir la Entidad Participante infractora ante los titulares de las 6rdenes
presentadas en plazo y forma ante dicha entidad.

(2) Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales (Segunda Vuelta)

En el supuesto de que, finalizado el Periodo de Suscripcién Preferente, hubiera
Acciones Sobrantes, se abrira el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales,
con el fin de distribuir las Acciones Sobrantes entre los Accionistas Legitimados y
los Inversores que hubieran solicitado la suscripcion de Acciones Adicionales.

La asignacién de Acciones Adicionales tendra lugar no mas tarde de las 17:00
horas del cuarto dia habil bursatil siguiente a la fecha de finalizacién del Periodo
de Suscripcion Preferente, momento en el que finalizara el Periodo de Asignacién
de Acciones Adicionales. Esta previsto que la asignacion de Acciones Adicionales
tenga lugar el 17 de diciembre de 2009.

En esa fecha, la Entidad Agente procedera a determinar el nimero de Acciones
Sobrantes y las asignara a aquellos Accionistas Legitimados e Inversores que
hubieran solicitado la suscripcion de Acciones Adicionales.

En el caso de que el numero de Acciones Adicionales solicitadas para su
suscripcion en el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales fuera igual o
inferior al numero de Acciones Sobrantes, éstas se asignaran a los peticionarios
hasta cubrir integramente sus solicitudes.

En el caso de que el numero de Acciones Adicionales solicitadas para su
suscripciéon en el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales fuera superior al
de Acciones Sobrantes, la Entidad Agente practicara un prorrateo conforme a las
siguientes reglas:

1. Las Acciones Sobrantes se adjudicaran de forma proporcional al volumen
de Acciones Adicionales solicitado por cada Accionista Legitimado o
Inversor. A tal efecto, se dividira el numero de Acciones Sobrantes entre el
nuamero total de Acciones Adicionales solicitadas. En caso de fracciones en
la adjudicacién, se redondeara a la baja, de forma que resulte un niumero
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entero de acciones. Los porcentajes a utilizar para la asignacién
proporcional indicada se redondearan también por defecto hasta tres cifras
decimales (es decir, por ejemplo, 0,12345 se igualara a 0,123).

Si tras la aplicacion del prorrateo referido en el parrafo anterior, hubiese
acciones no adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuiran una
a una, por orden de mayor a menor cuantia de la solicitud de Acciones
Adicionales y, en caso de igualdad, por orden alfabético de los Accionistas
Legitimados o Inversores que hubieran formulado dichas solicitudes,
tomando la primera posicién del campo “Nombres y Apellidos o Razon
Social’, sea cual sea su contenido, que figure en las transmisiones
electrénicas (0 en su defecto soportes magnéticos) remitidos por las
Entidades Participantes, a partir de la letra A.

En ningln caso se adjudicaran a los Accionistas Legitimados o Inversores mas
Nuevas Acciones de las que hubieran solicitado.

La Entidad Agente comunicara a las Entidades Participantes a través de las que se
formularon las respectivas solicitudes de suscripcion de Acciones Adicionales el
numero de Nuevas Acciones asignadas a los solicitantes, lo que tendra lugar el dia
de la finalizacién del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales (es decir,
segun el calendario previsto, el 17 de diciembre de 2009).

Las Acciones Sobrantes asignadas a los solicitantes de Acciones Adicionales en el
Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales se entenderan suscritas durante el
Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales.

®3)

Periodo de Asignacion Discrecional (Tercera Vuelta)

(a)  Apertura del Periodo de Asignacion Discrecional

En el supuesto de que, finalizado el Periodo de Asignacién de Acciones
Adicionales, las acciones suscritas durante el Periodo de Suscripcion
Preferente y durante el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales no
fueran suficientes para cubrir la totalidad de las Nuevas Acciones y
quedaran Nuevas Acciones no suscritas (las “Acciones de Asignacion
Discrecional”), la Entidad Agente lo pondra en conocimiento de la
Sociedad y de las Entidades Colocadoras no mas tarde de las 18:00 horas
de Madrid del cuarto dia habil bursatil siguiente a la finalizacién del Periodo
de Suscripcion Preferente (es decir, segun el calendario previsto, el 17 de
diciembre de 2009).

Se abrira entonces el Periodo de Asignacion Discrecional, que tendra una
duracién maxima de un (1) dia habil bursatil, comenzando a las 18:00
horas del cuarto dia habil bursatil posterior a la finalizacién del Periodo de
Suscripcién Preferente (es decir, segun el calendario previsto, el dia 17 de
diciembre de 2009) y finalizando a las 18:00 horas del quinto dia habil
bursétil posterior a la finalizaciéon del Periodo de Suscripcion Preferente (es
decir, segun el calendario previsto, el dia 18 de diciembre de 2009).

Si se abriese el Periodo de Asignacion Discrecional, la Sociedad lo pondria
en conocimiento de la CNMV mediante una comunicacion de hecho
relevante.
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(b)  Solicitud de acciones en el Periodo de Asignacion Discrecional

Segun se describe en el seccidon 5.4.3 de esta Nota sobre las Acciones, el
26 de noviembre de 2009 se ha firmado el Contrato de Colocacién entre la
Sociedad, como emisor y BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. y
BNP PARIBAS, S.A., como Entidades Colocadoras (tal y como este
término se define en el seccién 5.4.3 siguiente), relativo a la colocacién de
las Nuevas Acciones.

Durante el Periodo de Suscripcion Preferente, el Periodo de Asignacion de
Acciones Adicionales y el Periodo de Asignacion Discrecional, las
Entidades Colocadoras desarrollaran actividades de difusion y de
promocioén activa (en este Ultimo caso, Unicamente entre Inversores
Cualificados, conforme esta expresién se define a continuacion) del
Aumento de Capital con la finalidad de maximizar el volumen de Nuevas
Acciones suscritas en dichos periodos. Dichas actividades se llevaran a
cabo igualmente durante el Periodo de Asignacion Discrecional con el fin
de obtener de los potenciales Inversores Cualificados (conforme esta
expresion se define a continuacién) peticiones de suscripcién sobre las
Acciones de Asignacion Discrecional, en caso de que éstas lleguen a
existir.

Durante el Periodo de Asignacién Discrecional (esto es, segun el
calendario previsto, entre las 18:00 horas del 17 de diciembre de 2009) y
las 18:00 horas del 18 de diciembre de 2009), aquellas personas que
revistan la condicion de inversores cualificados en Espana (tal y como este
término se define en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de
noviembre), y quienes revistan la condicion de inversores cualificados
fuera de Espafia de acuerdo con la normativa aplicable a cada pais, de
manera que conforme a la normativa aplicable la suscripcion y el
desembolso de las Nuevas Acciones no requieran registro o aprobacién
alguna, distintas de las expresamente previstas en esta Nota sobre las
Acciones (los “Inversores Cualificados”), podran presentar peticiones de
suscripcion de Acciones de Asignacion Discrecional ante cualquiera de las
Entidades Colocadoras. Estas peticiones de suscripcién seran firmes e
irrevocables e incluiran el numero de Acciones de Asignacion Discrecional
que cada inversor esté dispuesto a suscribir al Precio de Suscripcion.

(c) Asignacion de acciones en el Periodo de Asignacién Discrecional

Las Entidades Colocadoras que reciban peticiones de suscripcion de
Acciones de Asignacion Discrecional deberan comunicar, por cuenta de
sus ordenantes, el volumen total de peticiones de suscripcion de Acciones
de Asignacion Discrecional efectuadas ante ellas a la Sociedad no mas
tarde de las 18:00 horas de Madrid del quinto dia habil bursatil posterior a
la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, segun el
calendario previsto, el dia 18 de diciembre de 2009). Sin perjuicio de esto,
las Entidades Colocadoras informaran a la Sociedad sobre dichas
peticiones de suscripcion con la periodicidad que la Sociedad estime
aconsejable.

La Sociedad, oida la opiniéon de las Entidades Colocadoras evaluara las
peticiones de suscripcion recibidas procedera a admitir, total o
parcialmente, o rechazar dichas peticiones de suscripcion, a su sola
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discrecién y sin necesidad de motivacion alguna, pero actuando de buena
fe y respetando que no se produzcan discriminaciones injustificadas entre
peticiones del mismo rango y caracteristicas.

La Sociedad comunicara la asignacion definitiva de las Acciones de
Asignacion Discrecional a la Entidad Agente tras la finalizacion del Periodo
de Asignacion Discrecional, antes de las 19:00 horas del quinto dia habil
bursatil posterior a la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (es
decir, segun el calendario previsto, el dia 18 de diciembre de 2009). La
Entidad Agente, a su vez, comunicara inmediatamente esa adjudicacion a
las Entidades Colocadoras. Por su parte, cada Entidad Colocadora
notificara por escrito a los Inversores Cualificados que hubieran cursado a
través de ella sus peticiones el numero de Acciones de Asignacion
Discrecional que les hubiera sido asignado en el Periodo de Asignacion
Discrecional.

Los referidos Inversores Cualificados deberan confirmar a las Entidades
Colocadoras, no mas tarde de las 10:00 horas del sexto dia habil bursatil
posterior a la finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir,
segun el calendario previsto, el dia 21 de diciembre de 2009), sus
instrucciones de liquidacion, detallando la Entidad Participante a través de
la cual realizaran el desembolso. Las Entidades Colocadoras remitiran
estas instrucciones a la Entidad Agente. Las Entidades Participantes
sefaladas como liquidadoras por los inversores en el momento de envio
de la orden a la Entidad Colocadora confirmaran a la Entidad Agente tal
condicion y aceptaran el adeudo del importe que corresponda al
desembolso de Nuevas Acciones, mediante fichero electrénico, no mas
tarde de las 11:00 horas del sexto dia habil bursatil posterior a la
finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, segun el
calendario previsto, el dia 21 de diciembre de 2009).

El desembolso integro del Precio de Suscripcion de cada Nueva Accion
suscrita durante el Periodo de Asignacion Discrecional debera realizarse
de acuerdo con lo previsto en el apartado 5.1.8 siguiente.

(b) Cierre anticipado y suscripcién incompleta

No obstante lo previsto en los apartados anteriores, la Sociedad podra en
cualquier momento dar por concluido el Aumento de Capital de forma anticipada
una vez que hayan concluido el Periodo de Suscripcion Preferente y, en su caso,
el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales, siempre y cuando hubiera
quedado integramente suscrito el Aumento de Capital o, aunque no haya quedado
integramente suscrito el Aumento de Capital, si ya ha finalizado el Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales y hay acuerdo entre la Sociedad y las
Entidades Colocadoras.

Si finalizado el Periodo de Suscripcion Preferente o, en su caso, el Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales y/o el Periodo de Asignacion Discrecional no
se hubiese suscrito el importe integro del Aumento de Capital, la oferta publica de
suscripcion se mantendra en vigor (salvo en el caso de acuerdo entre la Sociedad
y las Entidades Colocadoras para dar por concluido el Aumento de Capital tras el
Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales) y la Sociedad declarara la
suscripcion incompleta del Aumento de Capital.

67



(c) Calendario orientativo

La Sociedad espera que el proceso descrito tendra lugar conforme al siguiente
calendario orientativo:

FECHA ESTIMADA

Registro del folleto informativo del Aumento de Capital 26 de noviembre de 2009
Publicacién del anuncio del Aumento de Capital en el BORME 27 de noviembre de 2009
Inicio del Periodo de Suscripcién Preferente (Primera Vuelta) 28 de noviembre de 2009
Inicio de cotizacién en Bolsa de los derechos de suscripcion preferente 30 de noviembre de 2009

Finalizacion de cotizacion en Bolsa de los derechos de suscripcion
preferente 11 de diciembre de 2009

Finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (Primera Vuelta) 12 de diciembre de 2009
Si hay Acciones Adicionales

Inicio del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales (Segunda
Vuelta) 17 de diciembre de 2009

Finalizacion del Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales
(Segunda Vuelta) 17 de diciembre de 2009

Adjudicacién de Acciones Periodo de Suscripcion Preferente (Primera
Vuelta) y Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales (Segunda
Vuelta) 17 de diciembre de 2009

Desembolso de las acciones suscritas en el Periodo de Suscripcion
Preferente por parte de las Entidades Participantes 18 de diciembre de 2009

Desembolso de las acciones suscritas en el Periodo de de Asignacion de
Acciones Adicionales por parte de las Entidades Participantes 18 de diciembre de 2009

Si hay Acciones de Asignacion Discrecional
Periodo de Asignacion Discrecional (Tercera Vuelta) 18 de diciembre de 2009

Desembolso de las acciones en el Periodo de Asignacion Discrecional

por parte de los Inversores Cualificados adjudicatarios 22 de diciembre de 2009
Otorgamiento de la escritura de Aumento de Capital 22 de diciembre de 2009
Inscripcion de la escritura de Aumento de Capital en el Registro Mercantil 22 de diciembre de 2009

Asignacion por Iberclear de las referencias de registro de las Nuevas

Acciones 22 de diciembre de 2009
Adjudicacién de las Nuevas Acciones 22 de diciembre de 2009
Admision a cotizacion de las Nuevas Acciones 29 de diciembre de 2009

La Sociedad ha establecido el anterior calendario atendiendo a las fechas mas
probables en que se espera que tenga lugar cada uno de los hitos en él descritos.
No obstante, algunos de los plazos indicados en el anterior calendario podrian no
cumplirse y las operaciones descritas podrian retrasarse en su ejecucion. De ser
asi, la Sociedad lo comunicaria lo antes posible mediante el correspondiente
hecho relevante a la CNMV.
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5.1.5

5.1.6

Indicacién de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse o
suspenderse la oferta y de si la revocacion puede producirse una vez
iniciada la negociacion

No se ha previsto ninguna causa de desistimiento ni de revocacién del Aumento
de Capital objeto de la presente Nota sobre las Acciones, al margen de las que
pudieran derivarse de la aplicacién de la Ley o del cumplimiento de una resolucion
judicial o administrativa.

Descripcién de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de
devolver el importe sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes

Los titulares de derechos de suscripcion preferente tendran derecho a suscribir las
Nuevas Acciones en ejercicio de los derechos de suscripcion de su propiedad
conforme a lo previsto en el apartado 5.1.3 anterior. No existe la posibilidad de
reducir las suscripciones en el Periodo de Suscripcion Preferente ya que las
6rdenes de suscripcion tienen caracter firme e irrevocable.

Unicamente podra existir prorrateo durante el Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales, en cuyo caso, éste se comunicara dentro del dia habil bursatil
siguiente a la finalizacion del indicado Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales.

Como se indica con mayor detalle en el apartado 5.1.8 (A), las Entidades
Participantes pueden solicitar a los suscriptores una provision de fondos por el
importe correspondiente al Precio de Suscripcion de las Acciones Adicionales
solicitadas. En todo caso, si el numero de Acciones Adicionales finalmente
asignadas a cada peticionario fuera inferior al numero de Acciones Adicionales
solicitadas por éste, la Entidad Participante estara obligada a devolver a tal
peticionario, libre de cualquier gasto o comision, el importe correspondiente a la
provision de fondos si no se le adjudica nada, o el importe proporcional
correspondiente al exceso de lo no adjudicado, conforme a los procedimientos que
resulten de aplicacion a esas entidades.

Cantidad minima y/o maxima de solicitud de suscripciones (ya sea por el
nimero de los valores o por el importe total de la inversién)

La cantidad de Nuevas Acciones que podran suscribir los Accionistas Legitimados
(excluida la autocartera) y/o los Inversores en ejercicio del derecho de suscripcion
preferente sera de tres (3) Nuevas Acciones por cada ocho (8) derechos de
suscripcion preferente, correspondiendo un (1) derecho de suscripcion preferente
a cada Accién Existente de la Sociedad. No hay cantidad maxima de solicitud de
Nuevas Acciones sin perjuicio (i) de las limitaciones propias de la proporcion de
cambio aplicable para la atribucién del derecho de suscripcién preferente durante
la Primera Vuelta, y (ii) de que el limite maximo en Segunda y Tercera Vuelta
coincidira con el numero total de Nuevas Acciones, todo lo anterior teniendo en
cuenta, ademas, el Compromiso de Ejercicio de Derechos descrito en el punto
5.2.2 siguiente.

Los suscriptores de Nuevas Acciones que hubiesen hecho la correspondiente
solicitud de Acciones Adicionales podran suscribir Acciones Adicionales en los
términos indicados en los apartados 5.1.3 (A) (1) y 5.1.3 (A) (2) anteriores. El
numero maximo efectivo de Acciones Adicionales que pueden llegar a suscribir
esos accionistas e inversores dependera de las Acciones Adicionales que
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5.1.7

5.1.8

hubiesen solicitado suscribir, del numero de Acciones Sobrantes y de las reglas de
asignacion de Acciones Sobrantes descritas en el apartado 5.1.3 (A) (2) anterior.

En el Periodo de Asignaciéon Discrecional no existira numero minimo o maximo
para las peticiones de suscripcion por los inversores de que se trate.

Indicacién del plazo en el cual pueden retirarse las solicitudes de
suscripcion, siempre que se permita a los inversores dicha retirada

Las solicitudes de suscripcion de Nuevas Acciones realizadas durante el Periodo
de Suscripcion Preferente en ejercicio de los derechos de suscripcion preferente
tendran la consideracion de érdenes de suscripcion en firme y seran por tanto
irrevocables y no podran retirarse.

Sin perjuicio de que puedan no ser atendidas en su totalidad, las 6rdenes relativas
a la solicitud de Acciones Adicionales se entenderan formuladas con caracter
firme, irrevocable e incondicional. Asimismo, las peticiones de suscripcién de
Acciones de Asignacion Discrecional seran igualmente firmes e irrevocables.

Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos
@ Desembolso

El desembolso integro del precio total de emision de cada Nueva Accion,
comprensivo de su importe nominal y de la prima de emision, se realizara en la
forma que se indica a continuacion:

(2) Nuevas Acciones suscritas en el Periodo de Suscripcién Preferente

Sin perjuicio del momento en que cada Entidad Participante efectie el adeudo a
sus clientes, el desembolso integro del valor nominal y de la prima de emision de
cada una de las Nuevas Acciones suscritas en el Periodo de Suscripcion
Preferente se hara efectivo el quinto dia habil bursatil posterior a la finalizacién del
Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, segun el calendario previsto, el dia 18
de diciembre de 2009), a través de las Entidades Participantes que hayan cursado
las correspondientes érdenes de suscripcion. Las ordenes de suscripcion que no
sean desembolsadas en estos términos se tendran por no efectuadas.

Las Entidades Participantes ante las que se hayan cursado érdenes de suscripcion
de Nuevas Acciones abonaran los importes correspondientes al desembolso de
éstas a la Entidad Agente, a través de los medios que lIberclear pone a su
disposicion, con fecha valor del mismo dia, no mas tarde de las 11:00 horas del
quinto dia habil bursatil siguiente al de finalizacion del Periodo de Suscripcion
Preferente (esto es, segun el calendario previsto, el 18 de diciembre de 2009), sin
perjuicio del momento en que cada Entidad Participante efectiue el adeudo a sus
clientes. La Entidad Agente procedera a abonar dichos fondos en la cuenta de la
Sociedad abierta en la propia Entidad Agente a tales efectos, con fecha valor del
mismo dia, no mas tarde de las 12:00 horas de Madrid.

Si alguna de las Entidades Participantes que hubieran comunicado a la Entidad
Agente el ejercicio de derechos de suscripcion preferente conforme a lo indicado
en el apartado 5.1.3 (A) anterior no efectua en su totalidad el desembolso de las
cantidades correspondientes a dichas suscripciones dentro del plazo establecido
al efecto, la Entidad Agente asignara las Nuevas Acciones a nombre de la referida
Entidad Participante, que estara obligada a abonar los importes correspondientes
a tales Nuevas Acciones, todo ello sin responsabilidad alguna por parte de la
Entidad Agente o por parte de la Sociedad y sin perjuicio de la eventual
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responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante los
titulares de las 6rdenes de suscripcion de Nuevas Acciones presentadas en plazo
y forma ante dicha entidad.

Si alguna de las Entidades Participantes, habiendo efectuado el desembolso de
las cantidades correspondientes a la suscripcion de acciones en el Periodo de
Suscripcion Preferente dentro del plazo establecido al efecto, no comunica a la
Entidad Agente la relacion de suscriptores en los términos previstos, la Entidad
Agente asignara las Nuevas Acciones desembolsadas a nombre de la referida
Entidad Participante, todo ello sin responsabilidad alguna por parte de la Entidad
Agente o por parte de la Sociedad, y sin perjuicio de la eventual responsabilidad
en la que pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante los titulares de las
ordenes de suscripcion de Nuevas Acciones presentadas en plazo y forma ante
dicha entidad.

(2) Nuevas Acciones suscritas en el Periodo de Asignacién de Acciones
Adicionales

El desembolso integro del Precio de Suscripcidon de cada Nueva Accion suscrita en
el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales se realizara el quinto dia habil
bursatil siguiente al de finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir,
segun el calendario previsto, el 18 de diciembre de 2009), a través de las
Entidades Participantes ante las que se hubieran cursado las solicitudes de
suscripcion de Acciones Adicionales. Las solicitudes de Acciones Adicionales que
no sean desembolsadas en estos términos se tendran por no efectuadas.

Sin perjuicio de lo anterior, las Entidades Participantes podran solicitar a los
suscriptores una provision de fondos por el importe correspondiente al Precio de
Suscripcién de las Acciones Adicionales solicitadas en el momento de su solicitud,
conforme a lo estipulado en el apartado 5.1.5 anterior. En todo caso, si el nUmero
de Acciones Adicionales finalmente asignadas a cada peticionario fuera inferior al
numero de Acciones Adicionales solicitadas por éste, la Entidad Participante estara
obligada a devolver a tal peticionario, libre de cualquier gasto o comisién, el
importe correspondiente a la provisiéon de fondos si no se le asigna ninguna, o el
importe proporcional correspondiente al exceso de lo no adjudicado, conforme al
procedimiento que resulte de aplicacién a esas Entidades Participantes.

Las Entidades Participantes ante las que se hayan cursado solicitudes de
suscripcion de Acciones Adicionales en el Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales abonaran los importes correspondientes al desembolso de éstas a la
Entidad Agente, a través de los medios que Iberclear pone a su disposicién, con
fecha valor del mismo dia, no mas tarde de las 11:00 horas del dia habil bursatil
siguiente al de finalizacion del Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales
(esto es, segun el calendario previsto, el 18 de diciembre de 2009). La Entidad
Agente procedera a abonar dichos fondos en la cuenta de la Sociedad abierta en
la propia Entidad Agente al efecto, con fecha valor del mismo dia, no mas tarde de
las 12:00 horas de Madrid.

Si alguna de las Entidades Participantes que hubieran comunicado a la Entidad
Agente la solicitud de Acciones Adicionales conforme a lo indicado en el apartado
5.1.3 (A) (1) (f) anterior no efectia en su totalidad el desembolso de dichas
suscripciones dentro del plazo establecido al efecto, la Entidad Agente asignara
las Nuevas Acciones a nombre de la referida Entidad Participante, que estara
obligada a abonar los importes correspondientes a tales Nuevas Acciones, todo
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ello sin responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente o por parte de la
Sociedad, y sin perjuicio de la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir
la Entidad Participante infractora ante los titulares de las 6rdenes de suscripcion
de Acciones Adicionales presentadas en plazo y forma ante dicha entidad.

Si alguna de las Entidades Participantes, habiendo efectuado el desembolso de
las cantidades correspondientes a las Acciones Adicionales dentro del plazo
establecido al efecto, no comunica a la Entidad Agente la relaciéon de suscriptores
en los términos previstos en el apartado 5.1.3 (A) (1) (f) anterior, la Entidad Agente
asignara las Nuevas Acciones desembolsadas a nombre de la referida Entidad
Participante, todo ello sin responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente o
por parte de la Sociedad, y sin perjuicio de la eventual responsabilidad en la que
pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante los titulares de las 6rdenes
de suscripcion de Acciones Adicionales presentadas en plazo y forma ante dicha
entidad.

3) Nuevas Acciones suscritas en el Periodo de Asignacién Discrecional

No mas tarde de las 19:00 horas del quinto dia habil bursatil posterior a la
finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, segun el calendario
previsto, el dia 18 de diciembre de 2009), la Sociedad comunicara la asignacion
definitiva de las Acciones de Asignacion Discrecional a la Entidad Agente. La
Entidad Agente, a su vez, comunicara inmediatamente esa adjudicacion a las
Entidades Colocadoras, quienes las comunicaran a los inversores.

Los Inversores Cualificados adjudicatarios deberan confirmar a las Entidades
Colocadoras, no mas tarde de las 10:00 horas del sexto dia habil bursatil posterior
a la finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, segun el
calendario previsto, el dia 21 de diciembre de 2009), sus instrucciones de
liquidacién, detallando la Entidad Participante a través de la cual realizaran el
desembolso. Las Entidades Colocadoras remitiran estas instrucciones a la Entidad
Agente. Las Entidades Participantes sefaladas como liquidadoras por los
inversores en el momento de envio de la orden a la Entidad Colocadora
confirmaran a la Entidad Agente tal condicién y aceptaran el adeudo del importe
que corresponda al desembolso de Nuevas Acciones, mediante fichero
electrénico, no mas tarde de las 11:00 horas del sexto dia habil bursatil posterior a
la finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, seguin el calendario
previsto, el dia 21 de diciembre de 2009).

Las Entidades Colocadoras, cuando reciban de los Inversores Cualificados
adjudicatarios, los datos de liquidacion de los clientes, comunicaran éstos, incluida
la identificacion de la Entidad Participante liquidadora, a la Entidad Agente.

Los Inversores Cualificados adjudicatarios de las Acciones de Asignacion
Discrecional procederan al desembolso de las mismas a través de sus
correspondientes Entidades Participantes. Para proceder a ejecutar el desembolso
de las Nuevas Acciones suscritas en Tercera Vuelta, la Entidad Agente iniciara el
adeudo de los importes correspondientes a dichas Entidades Participantes a
través de lberclear y procedera a abonar dichos fondos en la cuenta de la
Sociedad abierta en la propia Entidad Agente al efecto, con fecha valor del mismo
dia, no mas tarde de las 9:00 horas del séptimo dia habil bursatil posterior a la
finalizaciéon del Periodo de Suscripcion Preferente (es decir, segun el calendario
previsto, el dia 22 de diciembre de 2009). Las Entidades Colocadoras no asumiran
responsabilidad alguna por el incumplimiento por parte de los Inversores
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Cualificados adjudicatarios de Nuevas Acciones en el Periodo de Asignacion
Discrecional de sus obligaciones de desembolso.

En el caso de que algun Inversor Cualificado adjudicatario de Acciones de
Asignacion Discrecional no informara adecuadamente de los datos de la Entidad
Participante con la que liquidar su peticion, o la Entidad Agente no pudiera
confirmar con ésta las instrucciones de liquidacion, la Sociedad podra ampliar el
Periodo de Asignacion Discrecional de las Nuevas Acciones hasta las 18:00 horas
del sexto dia habil bursatil siguiente a la finalizacién del Periodo de Suscripcion
Preferente (es decir, segun el calendario previsto, el dia 21 de diciembre de 2009),
comprometiéndose la Entidad Agente a hacer sus mejores esfuerzos para
completar las 6rdenes e instrucciones de liquidacion.

(b) Entrega de las acciones

Una vez desembolsado integramente el importe de las acciones suscritas en la
forma prevista en la presente Nota sobre las Acciones y emitidos el certificado o
certificados que acrediten el depésito del desembolso dinerario correspondiente al
Precio de Suscripcion de la totalidad de las Nuevas Acciones que hayan sido
suscritas y desembolsadas, la Sociedad declarara cerrado y suscrito (en el importe
que resulte, declarando, en su caso, la suscripcion incompleta) el Aumento de
Capital, procediéndose a otorgar la correspondiente escritura de Aumento de
Capital ante Notario para su posterior inscripcion en el Registro Mercantil de
Pamplona.

Efectuada dicha inscripcion (que se espera tenga lugar el 22 de diciembre de
2009), se hara entrega de la correspondiente escritura de aumento de capital,
debidamente inscrita, a la CNMV, a Iberclear y a la Bolsa de Madrid como bolsa de
cabecera. Asimismo, la Sociedad se compromete a solicitar la admision a
cotizacién de las Nuevas Acciones en las Bolsas de Madrid y Bilbao y en el
Mercado Continuo.

Iberclear asignaréd a los Accionistas Legitimados, a los Inversores y a los
peticionarios adjudicatarios de las Nuevas Acciones adjudicadas en el Periodo de
Asignacion Discrecional, a través de sus respectivas Entidades Participantes, las
correspondientes referencias de registro relativas a las Nuevas Acciones suscritas
en el Periodo de Suscripcion Preferente, en el Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales y en el Periodo de Asignacién Discrecional, segun corresponda.

En condiciones normales, y en caso de que se siga el calendario previsto, la
ejecucion del Aumento de Capital y su formalizacion en escritura publica tendria
lugar el 22 de diciembre de 2009. En tal caso, se estima que la admision a
negociacion de las Nuevas Acciones suscritas tendria lugar no mas tarde del 29 de
diciembre de 2009.

Cada uno de los suscriptores de las Nuevas Acciones tendra derecho a obtener de
la Entidad Participante a través de la que haya liquidado la suscripcién de Nuevas
Acciones una copia firmada del boletin de suscripcion con el contenido requerido
por el articulo 160 de la Ley de Sociedades Anonimas, en el plazo maximo de una
semana desde que curse la solicitud de suscripcion.

Las Nuevas Acciones se inscribirdn en el registro central a cargo de Iberclear una
vez inscrito el Aumento de Capital en el Registro Mercantil.
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5.1.10

El mismo dia de la inscripciéon en el registro central a cargo de lberclear se
practicaran por las Entidades Participantes las correspondientes inscripciones en
sus registros contables a favor de los suscriptores de las Nuevas Acciones.

Los titulares de las Nuevas Acciones tendran derecho a obtener de las Entidades
Participantes los certificados de legitimacion correspondientes a dichas acciones,
de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero,
sobre representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y
compensacion y liquidacion de operaciones bursatiles.

Descripcién completa de la manera y fecha en la que se deben hacer
publicos los resultados de la oferta

La Sociedad comunicara al mercado mediante hecho relevante:

(a) tras el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales, en caso de que éste
se abra, el numero de Acciones Adicionales adjudicadas, indicando, en su
caso, si se ha aplicado prorrateo y si se abre el Periodo de Asignacion
Discrecional; y

(b) tras el Periodo de Asignacion Discrecional, en caso de que éste se abra, el
resultado del Aumento de Capital, detallando el nUmero de Nuevas Acciones
suscritas en cada uno de los periodos.

Procedimiento para el ejercicio de derechos preferente de compra, la
negociabilidad de los derechos de suscripcién y el tratamiento de los
derechos de suscripcidn no ejercidos

(a) Titulares

Tendran derecho de suscripcion preferente los Accionistas Legitimados y/o los
Inversores que, por haberlos adquirido, sean titulares de derechos de suscripcion
preferente de Nuevas Acciones, todo ello conforme se explica con mas detalle en
el apartado 5.1.3 (A) (1) anterior.

(b)  Negociabilidad

Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en las mismas
condiciones que las acciones de las que derivan, de conformidad con el articulo
158.3 de la Ley de Sociedades Anonimas. Por tanto, los derechos de suscripcion
preferente seran libremente negociados en las Bolsas de Madrid y Bilbao y en el
Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), sin que pueda anticiparse
la valoracion que el mercado otorgara a los mismos.

(c) Derechos de suscripcion no ejercidos

Los derechos de suscripcion preferente no ejercidos se extinguiran
automaticamente a la finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferente.

(d)  Valor tedrico de los derechos de suscripcién preferente

El valor tedrico de cada derecho de suscripcion preferente se calculara sobre el
precio de cierre del dia anterior al inicio del Periodo de Suscripcion Preferente, de
conformidad con la siguiente formula:

VTD - (PC-PS)*NNA
NAP+NNA
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Donde:
VTD: Valor tedrico del derecho.

PC: Precio de cotizacion de cierre correspondiente a la sesiéon bursatil del dia
anterior al inicio del Periodo de Suscripcién Preferente.

PS: Precio de Suscripcion (€20) (€1,50 de valor nominal y €18,50 de prima de
emision) por cada Nueva Accion

NAP: Nuamero de acciones previo al Aumento de Capital excluida la autocartera
(26.914.441).

NNA: Numero de Nuevas Acciones (10.092.915 Nuevas Acciones).

Atendiendo al precio de cotizacién de la accién de la Sociedad a 25 de noviembre
de 2009, que asciende a 29,3 euros, (ultimo valor disponible con anterioridad a la
fecha de aprobacion y registro de este folleto informativo), el valor tedrico de cada
derecho de suscripcion preferente ascenderia a 2,536 euros.

En todo caso, como se ha indicado, los derechos de suscripcién preferente seran
libremente negociables, sin que pueda anticiparse la valoracion que el mercado
otorgara a esos derechos.

5.2 Plan de colocacién y adjudicacion
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Las diversas categorias de posibles inversores a los que se ofertan los
valores. Si la oferta se hace simultdneamente en los mercados de dos 0 més
paises y si se ha reservado o se va a reservar un tramo para determinados
paises, indicar el tramo

El Aumento de Capital va dirigido a los accionistas actuales de la Sociedad
(excluida la autocartera), que aparezcan legitimados como tales conforme a los
registros contables de Iberclear a las 23.59 horas de Madrid del dia anterior al
inicio del Periodo de Suscripcion Preferente, y a cualquier inversor que adquiera
los correspondientes derechos de suscripcion preferente y, si quedasen Acciones
Sobrantes sin suscribir tras la finalizacion del Periodo de Asignaciéon de Acciones
Adicionales, a cualesquiera Inversores Cualificados espafoles o extranjeros.

Este documento y la informacién que contiene no estan destinados a inversores
en Australia, Canada, Estados Unidos de América o Japdn y no constituye una
oferta de valores ni podra ser comunicado a ninguna persona dentro de dichos
paises. Ningun valor puede ser ofrecido ni vendido dentro de Australia, Canada,
Estados Unidos de América o Japdn, salvo previo registro bajo la normativa del
mercado de valores que resulte de aplicacion (y, en el caso concreto de los
Estados Unidos de América, bajo la Ley de Mercado de Valores estadounidense o
U.S. Securities Act of 1933) o la disponibilidad de una excepcion de registro para
tal oferta o venta. La Sociedad no tiene intencidon de registrar la oferta o venta de
sus Nuevas Acciones en Australia, Canada, Estados Unidos de América o Japdn,
ni de hacer una oferta publica en dichos paises. Por lo tanto, ni los derechos de
suscripcion preferente ni las Nuevas Acciones podran ser ofrecidos, ejercidos,
vendidos o entregados en dichos paises.

En el caso concreto de los inversores estadounidenses, ninguna suscripciéon de
acciones podra ser aceptada de un inversor dentro de los Estados Unidos de
América ni de cualquier persona actuando en nombre o por cuenta de un inversor
dentro de los Estados Unidos de América. Se considerara que cada inversor (o la
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5.2.2

entidad financiera que lo representa) realiza la siguiente declaracién en el
momento de ejercitar sus derechos de suscripcion preferente o proceder a la
suscripcion de Nuevas Acciones:

“Yo confirmo que (i) no he recibido dentro de los Estados Unidos de América ni el
Folleto Informativo (compuesto por el documento de registro, la nota de valores y
el resumen) ni ningln otro documento relacionado con el Aumento de Capital de
Cementos Portland Valderrivas, S.A. o el ejercicio de derechos de suscripcion
preferente correspondientes a las acciones de Cementos Portland Valderrivas,
S.A.; y (i) en el momento en que ejercito mis derechos de suscripcion preferente
me encuentro fuera de los Estados Unidos de América, no actiio en nombre ni por
cuenta de personas dentro de los Estados Unidos de América y estoy adquiriendo
las acciones de Cementos Portland Valderrivas, S.A. en el marco de una
operacion extranjera (“offshore transaction”) de acuerdo con lo dispuesto en la
Regulacion S de la Ley de Mercado de Valores estadounidense o U.S. Securities
Act of 1933.”

Los intermediarios financieros autorizados no deberan aceptar el ejercicio de
derechos de suscripcion preferente o las peticiones de suscripcion de Nuevas
Acciones formulados por clientes que tengan su domicilio en los Estados Unidos
de América. Cualquier sobre que contenga una peticion de suscripcion y esté
sellado (ya sea fisicamente, por fax o electrénicamente) en los Estados Unidos de
América no sera aceptado y el Precio de Suscripcién sera devuelto sin intereses.

En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, indicar si los
accionistas principales o los miembros de los 6rganos de administracion, de
gestion o de supervision del emisor que tienen intencidén de suscribir la
oferta, o si alguna persona tiene intencién de de suscribir mas del cinco por
ciento de la oferta

Los accionistas de la Sociedad, Fomento de Construcciones y Contratas, S.A.
(“FCC”), Asesoria Financiera y de Gestion, S.A. (“Afigesa”) y Comparnia Auxiliar
de Agencia y Mediacién, S.A. (“CAAM”, y junto con FCC y Afigesa los
“Accionistas de Referencia”) son titulares directos, en total, de diecinueve
millones ciento noventa y cinco mil trescientas setenta y dos (19.195.372)
Acciones Existentes de la Sociedad, representativas de un 68,954% de su capital
social a esta fecha: FCC de 16.358.038 Acciones Existentes representativas de un
58,762%, Afigesa de 2.693.648 Acciones Existentes representativas de un 9,676%
y CAAM de 143.686 Acciones Existentes representativas de un 0,516%.

Cada uno de los Accionistas de Referencia se ha comprometido incondicional e
irrevocablemente con la Sociedad, en virtud de cartas de fecha 26 de noviembre
de 2009 dirigidas a su Consejo de Administracion, a ejercitar integramente los
derechos de suscripcion preferente que correspondan a las Acciones Existentes
de las que cada uno de ellos es titular, exceptuando los picos (el “Compromiso de
Ejercicio de Derechos”).

En consecuencia, esta previsto que durante el Periodo de Suscripcion Preferente
los Accionistas de Referencia suscribiran siete millones ciento noventa y ocho mil
doscientas sesenta y cuatro (7.198.264) Nuevas Acciones en el marco del
Aumento de Capital, representativas de un 71,31% del total de las Nuevas
Acciones: FCC seis millones ciento treinta y cuatro mil doscientas sesenta y cuatro
(6.134.264) Nuevas Acciones, Afigesa un millon diez mil ciento dieciocho
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(1.010.118) Nuevas Acciones y CAAM cincuenta y tres mil ochocientas ochenta y
dos (53.882) Nuevas Acciones.

Tras el Aumento de Capital y asumiendo la suscripcion completa del mismo, las
participaciones de FCC, Afigesa y CAAM en la Sociedad serian del 59,298%,
9,764% y 0,52% del capital social, respectivamente, en caso de que éstos
suscriban exclusivamente las Nuevas Acciones correspondientes al Compromiso
de Ejercicio de Derechos.

La suscripcidon y desembolso de las Nuevas Acciones por los Accionistas de
Referencia en cumplimiento de su Compromiso de Ejercicio de Derechos se
realizara mediante el ejercicio de sus derechos de suscripcion preferente durante
el Periodo de Suscripcion Preferente. Dichos Accionistas de Referencia podran, si
asi lo desean, formular érdenes de suscripcion de Acciones Adicionales durante el
Periodo de Suscripcion Preferente para su adjudicacion en el Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales y también peticiones de suscripcion de
Nuevas Acciones durante el Periodo de Asignacion Discrecional.

Aparte del compromiso de los Accionistas de Referencia descrito anteriormente, la
Sociedad desconoce si otros accionistas significativos tienen intencion de ejercer
sus derechos de suscripcion preferente o suscribir Nuevas Acciones emitidas en el
Aumento de Capital.

El resto de los miembros del Consejo de Administracion y los miembros de la alta
direccion de la Sociedad no han manifestado a la Sociedad indicaciéon alguna
sobre su intencion de ejercitar los derechos de suscripcion preferente de que
puedan ser titulares.

Informacién previa sobre la adjudicacién.

(a) Divisién de la oferta en tramos, incluidos los tramos institucional, minorista y
de empleados del emisor y otros tramos.

No procede.

(b)  Condiciones en las que pueden reasignarse los tramos, volumen méaximo de
dicha reasignacion y, en su caso, porcentaje minimo destinado a cada
tramo.

No procede.

(c) Método o métodos de asignacibn que deben utilizarse para el tramo
minorista y para el de empleados del emisor en caso de sobre-suscripcion
de estos tramos.

No procede.

(d)  Trato preferente predeterminado a ciertas clases de inversores 0 a ciertos
grupos afines.

No procede.

(e) Si el tratamiento de las suscripciones u ofertas de suscripciéon en la
asignacién depende de la empresa que las realiza o de la empresa a través
de la que se realiza.

No procede.

(f) Cantidad minima de adjudicacién, en su caso, en el tramo minorista.
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5.3

No procede.

(g) Condiciones para el cierre de la emisién asi como la fecha mas temprana en
la que puede cerrarse la emision.

Ver apartado 5.1.3(B) anterior.

(h)  Si se admiten o no las suscripciones mudltiples y, en caso de no admitirse,
cémo se gestionan las suscripciones multiples.

No procede.

52.4 Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e
indicacion de si la negociacion puede comenzar antes de efectuarse la
notificacion
Ver apartado 5.1.3(A) anterior.

525 Sobre-adjudicacion y “green shoe”

No procede.
Precios
5.3.1 Indicacion del precio al que se ofertaran los valores. Cuando no se conozca

el precio o cuando no exista un mercado establecido y/o liquido para los
valores, indicar el método para la determinacién del precio de oferta,
incluyendo una declaracidon sobre quién ha establecido los criterios o es
formalmente responsable de su determinacién. Indicacién del importe de
todo gasto e impuesto cargados especificamente al suscriptor o comprador

El valor nominal de cada una de las Nuevas Acciones emitidas en el Aumento de
Capital es de un euro con cincuenta céntimos (€1,50) con una prima de emision de
dieciocho euros con cincuenta céntimos (€18,50) por cada Nueva Accién. Por
tanto, el Precio de Suscripcion de las Nuevas Acciones sera de veinte (€20) euros
por cada Accion Nueva.

La Sociedad no repercutira gasto alguno al suscriptor. No se devengaran, a cargo
de los accionistas e inversores que acudan al Aumento de Capital, gastos por la
primera inscripcién de las Nuevas Acciones en los registros contables de las
Entidades Participantes. No obstante, las Entidades Participantes que llevan
cuentas de los titulares de las acciones de la Sociedad podran establecer, de
acuerdo con la legislacion vigente, las comisiones y los gastos repercutibles en
concepto de administracion que libremente determinen, derivados del
mantenimiento de los valores en los registros contables.

Asimismo, las Entidades Participantes a través de las cuales se realice la
suscripcion podran establecer, de acuerdo con la legislacion vigente, las
comisiones y gastos repercutibles en concepto de tramitacién de o6rdenes de
suscripcion de valores y compra y venta de derechos de suscripcidon preferente
que libremente determinen.

Las Entidades Colocadoras no podran repercutir gasto alguno a los inversores que
formulen a través suyo peticiones de Nuevas Acciones durante el Periodo de
Asignacion Discrecional.
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5.3.2

533

5.34

Proceso de publicacion del precio de los valores

Como se ha indicado en el apartado 5.1.2 anterior, el Precio de Suscripcién de las
Nuevas Acciones sera de veinte euros (€20) por accion.

Si los tenedores de participaciones del emisor tienen derechos de
adquisicion y este derecho esta limitado o suprimido, indicar la base del
precio de emision si ésta es dineraria, junto con las razones y los
beneficiarios de esa limitacion o supresion

No procede mencién alguna por haberse reconocido el derecho de suscripcion
preferente de los accionistas de la Sociedad en relacién con las Nuevas Acciones
objeto del Aumento de Capital.

En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre el
precio de oferta publica y el coste real en efectivo para los miembros de los
6rganos administrativo, de gestiéon o de supervision, o altos directivos o
personas afiliadas, de los valores adquiridos por ellos en operaciones
realizadas durante el Gltimo afio, o que tengan el derecho a adquirir, debe
incluirse una comparacién de la contribucion publica en la oferta publica
propuestay las contribuciones reales en efectivo de esas personas

Los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad o de los 6rganos de
gestion o de supervision o altos directivos de la Sociedad o personas afiliadas que,
en su caso, suscriban Nuevas Acciones lo haran al Precio de Suscripcion.

Durante el ultimo afio se ha notificado a la CNMV la adquisicion de las siguientes
acciones:

- DiAa. Esther Koplowitz Romero de Juseu, adquirio el 2 de octubre de 2009,
indirectamente, dos mil trescientas ochenta y seis (2.386) acciones
ordinarias de la Sociedad a un precio unitario de treinta y tres euros con
noventa y siete céntimos (33,97).

- José Manuel Revuelta Lapique adquiri6 el 3 de julio de 2009 mil
setecientas treinta y ocho (1.738) acciones ordinarias de la Sociedad a un
precio unitario de treinta y cuatro euros con cuarenta y tres céntimos
(34,43) y el 12 de noviembre de 2009 mil novecientas treinta y cinco
(1.935) acciones ordinarias de la Sociedad a un precio unitario de treinta
euros con noventa y un céntimos (30,91).

- Maria Concepcion Ortufio Sierra, adquirié el 2 de junio de 2009 mil
seiscientas (1.600) acciones ordinarias de la Sociedad a un precio unitario
de treinta y siete euros con dieciséis céntimos (37,16).

- D. Gustavo Villapalos Salas, adquirié el 2 de junio de 2009 mil seiscientas
(1.600) acciones ordinarias de la Sociedad a un precio unitario de treinta y
siete euros con dieciséis céntimos (37,16€).

54 Colocacién y aseguramiento

541

Nombre y direcciéon del director de la oferta y, en la medida en que tenga
conocimiento de ello el emisor o el oferente, de los colocadores en los
diversos paises donde tiene lugar la oferta

No existe entidad directora.
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Por su parte, BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en adelante
“BBVA"), con domicilio social en Plaza de San Nicolas, 4, 48005 Bilbao y BNP
PARIBAS, S.A. (en adelante, “BNP Paribas”), con domicilio social en Boulevard
des ltaliens, 16, 75009 Paris, Francia, han sido designadas como entidades
coordinadoras globales, bookrunners y entidades colocadoras del Aumento de
Capital.

BBVA y BNP Paribas estan actuando en el Aumento de Capital exclusivamente en
nombre y por cuenta de la Sociedad, por lo que no consideraran a ninguna otra
persona o entidad (ya reciba o no este folleto informativo) como su cliente en
relacién con el Aumento de Capital. Ninguna otra persona distinta de la Sociedad
se beneficiard de las protecciones conferidas por BBVA y BNP Paribas a su
cliente, ni podra reclamar la prestacién de asesoramiento alguno en relacion con el
Aumento de Capital.

De conformidad con la normativa aplicable, tanto BBVA como BNP Paribas podran
operar por cuenta propia con derechos de suscripcion preferente, acciones e
instrumentos sobre acciones de la Sociedad en sus respectivos cursos ordinarios
de negocio. BBVA y BNP Paribas no tienen intencién de hacer publicas estas
operaciones salvo cuando asi lo disponga la normativa de aplicacion.

Nombre y direccion de cualquier agente pagador y de los agentes de
depdsito en cada pais

BBVA, con domicilio social en Plaza de San Nicolas, 4, 48005 Bilbao, ha sido
designado como Entidad Agente del Aumento de Capital objeto de la presente
Nota sobre las Acciones en virtud de un contrato de agencia firmado entre éste y la
Sociedad el 26 de noviembre de 2009.

Nombre y direccion de las entidades que acuerdan suscribir la emisiéon con
un compromiso firme, y detalles de las entidades que acuerdan colocar la
emision sin compromiso firme o con un acuerdo de «mejores esfuerzos».
Indicacién de las caracteristicas importantes de los acuerdos, incluidas las
cuotas. En los casos en que no se suscriba toda la emision, declaracién de
la parte no cubierta. Indicacién del importe global de la comisién de
suscripcion y de la comisién de colocacién

Como ya se ha mencionado en la seccion 5.2.2 anterior, cada uno de los
accionistas de la Sociedad, FCC (con domicilio social en la calle Balmes n° 36,
08007 Barcelona), Afigesa (con domicilio social en la calle Federico Salmén 16,
28016 Madrid) y CAAM (con domicilio social en la calle Federico Salmoén 13,
28016 Madrid), en tanto que titulares, conjuntamente, de aproximadamente, un
68,954% del capital social de la Sociedad a la fecha del presente Folleto, se han
comprometido incondicional e irrevocablemente con la Sociedad a ejercitar los
derechos de suscripcion preferente asignados a las acciones de la Sociedad de
las que son titulares, exceptuando los picos, suscribiendo y desembolsando las
Nuevas Acciones que correspondan a dichos derechos. En consecuencia, esta
previsto que durante el Periodo de Suscripcion Preferente los Accionistas de
Referencia suscribiran siete millones ciento noventa y ocho mil cuatrocientas
catorce (7.198.414) Nuevas Acciones en el marco del Aumento de Capital,
representativas de un 71,31% del total de las Nuevas Acciones: FCC seis millones
ciento treinta y cuatro mil doscientas sesenta y cuatro (6.134.264) Nuevas
Acciones, Afigesa un millon diez mil ciento dieciocho (1.010.118) Nuevas Acciones
y CAAM cincuenta y tres mil ochocientas ochenta y dos (53.882) Nuevas Acciones.
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54.4

Por otra parte, BBVA y BNP Paribas, S.A. han sido designadas por la Sociedad
como entidades colocadoras (las “Entidades Colocadoras”) del Aumento de
Capital objeto de la presente Nota sobre las Acciones en virtud de un contrato de
colocacion celebrado el 26 de noviembre de 2009 entre éstas y la Sociedad (el
“Contrato de Colocacién”).

El Contrato de Colocacion regula el procedimiento de suscripcion, colocacion,
desembolso y ejecucién de la oferta en los términos previstos en los apartados 5.1
y 5.2 anteriores.

Los principales términos del Contrato de Colocacion son los siguientes:

A. Acuerdo de colocacion

El Contrato de Colocacion establece que las Entidades Colocadoras se
comprometen a realizar los mejores esfuerzos para promover la colocacion y
suscripcion de Nuevas Acciones por Inversores Cualificados.

Durante el Periodo de Suscripcion Preferente, el Periodo de Asignacién de
Acciones Adicionales y el Periodo de Asignacion Discrecional, las Entidades
Colocadoras desarrollaran actividades de difusién y de promocion activa (en este
ultimo caso, unicamente entre Inversores Cualificados) del Aumento de Capital con
la finalidad de maximizar el volumen de Nuevas Acciones suscritas en dichos
periodos. Dichas actividades se llevaran a cabo igualmente durante el Periodo de
Asignacion Discrecional con el fin de obtener de los potenciales Inversores
Cualificados peticiones de suscripcion sobre las Acciones de Asignacion
Discrecional, en caso de que éstas lleguen a existir.

B. Comisiones

De acuerdo con el Contrato de Colocacion, la Sociedad abonara a las Entidades
Colocadoras, como remuneracion por los servicios prestados en relacién con el
Aumento de Capital, las siguientes comisiones que seran repartidas a partes
iguales:

. Una comision fija por importe de 300.000 euros, que sera percibida por las
Entidades Colocadoras al cierre del Aumento de Capital.

. Una comision fija de coordinacién por importe de 1.000.000 euros a cobrar
por las Entidades Colocadoras al cierre del Aumento de Capital.

. Una comisién variable de colocacion/suscripcion, en funciéon del importe
finalmente suscrito y/o colocado en el Aumento de Capital (valor nominal
mas prima de emision total, correspondientes a todas las Nuevas Acciones
suscritas y desembolsadas), distinto del suscrito y desembolsado por los
Accionistas de Referencia, segun el siguiente detalle:

- Si se suscriben menos de 40.000.000 euros no se pagara comision
variable de colocacion.

- Si se suscriben 40.000.000 euros 0 mas la comision variable de
colocacion sera el 1,5% sobre importe finalmente colocado/suscrito.

Cuando se ha alcanzado o se alcanzara el acuerdo de aseguramiento

No existe acuerdo de aseguramiento.
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6.2

6.3

6.4

ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

Indicacién de si los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de
admision a negociacién, con vistas a su distribucién en un mercado regulado o en
otros mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestién. Esta
circunstancia debe mencionarse, sin crear la impresion de que se aprobara
necesariamente la admision a negociacion. Si se conocen, deben darse las fechas
mas tempranas en las que los valores se admitiran a negociacion

Al amparo de la delegacion otorgada por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la
Sociedad celebrada el 13 de junio de 2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad,
en su reunién del dia 25 de noviembre de 2009, ha acordado solicitar la admision a
negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao a través del Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) de las Nuevas Acciones objeto de la emision.

Una vez se haya inscrito la escritura de Aumento de Capital en el Registro Mercantil de
Pamplona, se haya presentado copia autorizada o testimonio notarial de la misma a
Iberclear y se hayan inscrito las Nuevas Acciones como anotaciones en cuenta por
Iberclear y las Entidades Participantes, se tramitara de forma inmediata la admisién a
negociacion de las Nuevas Acciones en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao.

En este sentido, la Sociedad estima que, salvo imprevistos, las Nuevas Acciones seran
admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao, a través del Sistema
de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo) dentro de los tres (3) dias habiles bursatiles
siguientes a la inscripcién de las Nuevas Acciones como anotaciones en cuenta en
Iberclear. En todo caso, la Sociedad hard sus mejores esfuerzos para que las Nuevas
Acciones sean admitidas a cotizacion dentro de los diez (10) dias habiles bursatiles
siguientes al del otorgamiento de la escritura de Aumento de Capital.

Si se produjesen retrasos en la admisién a negociacién dentro del plazo de diez (10) dias
habiles bursatiles sefialado en el parrafo anterior, la Sociedad se compromete a dar
publicidad de forma inmediata de los motivos del retraso mediante hecho relevante
comunicado a la CNMV.

Se hace constar que la Sociedad conoce los requisitos y condiciones que se exigen para
la admision, permanencia y exclusidon de las acciones representativas de su capital social
en los mercados organizados antes referidos.

Todos los mercados regulados o mercados equivalentes en los que, segln tenga
conocimiento de ello el emisor, estén admitidos ya a negociacién valores de la
misma clase que los valores que van a ofertarse o admitirse a negociacién

Las acciones de la Sociedad cotizan en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao, a través
del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo).

Si, simultdneamente o casi simultaneamente a la creacién de los valores para los
que se busca la admisiéon en un mercado regulado, se suscriben o se colocan
privadamente valores de la misma clase, o si se crean valores de otras clases para
colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre la naturaleza de esas
operaciones y del namero y las caracteristicas de los valores a los cuales se
refieren

No procede.

Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacién secundaria, aportando liquidez a través de las
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6.5

7.2

7.3

ordenes de oferta y demanda y descripcién de los principales términos de su
compromiso.

No procede.

Estabilizacidon: en los casos en que un emisor o un accionista vendedor haya
concedido una opcion de sobre-adjudicacion o se prevé que puedan realizarse
actividades de estabilizacion de precios en relacion con la oferta

No procede.

TENEDORES VENDEDORES DE VALORES

Nombre y direcciéon profesional de la persona o de la entidad que se ofrece a vender
los valores, naturaleza de cualquier cargo u otra relacién importante que los
vendedores hayan tenido en los Ultimos tres afios con el emisor o con cualquiera de
sus antecesores o afiliados

No procede. Las Nuevas Acciones son ofrecidas por la propia Sociedad.

Nimero y clase de los valores ofertados por cada uno de los tenedores vendedores
de valores

No procede.
Compromisos de no disposicion (lock-up agreements)

En virtud del Contrato de Colocacion, la Sociedad se ha comprometido (salvo que medie
autorizacion de las Entidades Colocadoras, que no sera denegada o pospuesta sin
justificaciéon razonable), a no emitir, ofrecer, vender, acordar la emision o la venta o, de
cualquier otro modo, disponer, directa o indirectamente, ni realizar cualquier transaccion
que pudiera tener un efecto econdmico similar a la emision o venta o al anuncio de
emision o venta, de acciones de la Sociedad, valores convertibles o canjeables en
acciones de la Sociedad, warrants o cualesquiera otros instrumentos que pudieran dar
derecho a la suscripcion o adquisiciéon de acciones de la Sociedad, incluso mediante
transacciones con derivados, desde la fecha del Contrato de Colocacién hasta la fecha en
que se cumplan ciento ochenta (180) dias a contar desde a la fecha de admision a
negociacion oficial de las Nuevas Acciones en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao.
Como unicas excepciones a dicho compromiso, la Sociedad podra, sin que sea precisa la
referida autorizacion de las Entidades Colocadoras, llevar a cabo: (i) emisiones y/o
entregas de opciones y acciones otorgadas a los empleados y directivos de la Sociedad o
de sus filiales, en el marco de retribuciéon a dichos empleados o directivos (incluyendo
aquellas acciones que, en el marco de dichos programas, sean suscritas o adquiridas por
entidades financieras), asi como de las acciones que se emitan como consecuencia del
ejercicio de tales opciones; (ii) negociacion con acciones de la propia Sociedad que sean
consistentes con las practicas observadas hasta la fecha por la misma; (iii) emisiones o
ventas de acciones de la Sociedad en el marco de operaciones estratégicas de la
Sociedad, en todos los casos siempre que el suscriptor o adquirente asuma idéntico
compromiso de no transmisién de acciones por el periodo remanente; y (iv) transmisiones
de acciones entre entidades pertenecientes a un mismo grupo (en el sentido del articulo
42 del Cédigo de Comercio), siempre que estas entidades asuman el mismo compromiso
que la Sociedad.

Igualmente, en virtud de carta de fecha 26 de noviembre de 2009 dirigida a las Entidades
Colocadoras, FCC, en su condicion de titular, directo e indirecto a través de Afigesa y
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CAAM (conjuntamente con Afigesa, las “Sociedades Controladas”) de acciones de la
Sociedad, se ha comprometido frente a las Entidades Colocadoras a no llevar a cabo
ninguna de las siguientes actuaciones y a hacer que las Sociedades Controladas cumplan
con las mismas restricciones (salvo que medie autorizacién de las Entidades Colocadoras,
que no sera denegada o pospuesta sin justificacion razonable): ofrecer, vender, acordar la
oferta o la venta o, de cualquier otro modo, disponer, directa o indirectamente, realizar
cualquier transaccion que pudiera tener un efecto econdémico similar a la oferta o a la
venta o al anuncio de oferta o de venta, de acciones de la Sociedad, valores convertibles
0 canjeables en acciones de la Sociedad, warrants o cualesquiera otros instrumentos que
pudieran dar derecho a la suscripcion o adquisicion de acciones de la Sociedad, incluso
mediante transacciones con derivados, desde la fecha del Contrato de Colocacién hasta la
fecha en que se cumplan ciento ochenta (180) dias a contar desde a la fecha de admisién
a negociacion oficial de las Nuevas Acciones en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao.
Como unicas excepciones a dicho compromiso, FCC podra, sin que sea precisa la referida
autorizacion de las Entidades Colocadoras, llevar a cabo, directa o indirectamente: (i)
ventas de acciones de la Sociedad en el marco de operaciones estratégicas de FCC, en
todos los casos siempre que el suscriptor o adquirente asuma idéntico compromiso de no
transmision de acciones por el periodo remanente; (ii) transmisiones de acciones de la
Sociedad entre entidades pertenecientes a su mismo grupo (en el sentido del articulo 42
del Cddigo de Comercio), siempre que éstas asuman idéntico compromiso por el periodo
remanente del Compromiso; y (iii) transmisiones de acciones en el seno de una eventual
oferta publica de adquisicion sobre la Sociedad.

No existe ningun otro compromiso de no disposicion de acciones de la Sociedad distinto
de los mencionados en esta seccién y los contemplados en los apartados 5.1.3 (A) (1)
respecto de las acciones en autocartera de la Sociedad.

GASTOS DE LA EMISION / OFERTA

Ingresos netos totales y calculo de los gastos totales de la emision

En el supuesto de que el Aumento de Capital se suscriba en su integridad, el importe
maximo de los ingresos integros que la Sociedad recibiria seria de doscientos un millones
ochocientos cincuenta y ocho mil trescientos euros (201.858.300). En todo caso, el
importe definitivo de la cifra a ingresar por la Sociedad dependera del numero final de
Nuevas Acciones que sea suscrito.

Dada la dificultad de precisar exactamente su importe definitivo a la fecha de la presente
Nota sobre las Acciones, a continuacién se incluye, a efectos meramente indicativos, una
prevision aproximada de los gastos relacionados con el Aumento de Capital que seran por
cuenta de la Sociedad (sin incluir el IVA):

Miles de euros

Concepto (importe estimado)

ITP y AJD (modalidad operaciones societarias) Notaria, Registro

Mercantil y publicidad legal 2.100.000
Tasas de Iberclear 35.000
Tarifas y canones de las Bolsas espafiolas 12.000
Tasas CNMV (emision y admision) 2.573
Gastos legales y otros " 2.810.000
TOTAL 4.959.573

M

Incluyendo gastos de imprenta, asesoramiento legal, financiero y comisiones
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10.2

El importe de los gastos indicados sobre el total de la emision es de, aproximadamente, el
2,45% del importe total efectivo del Aumento de Capital, asumiendo la integra suscripcion
del mismo. Esta previsto que estos gastos se financien con cargo a los recursos ordinarios
de la Sociedad sin que sea necesario recurrir a financiacion externa.

DILUCION
Cantidad y porcentaje de la dilucidon inmediata resultante de la oferta

Tal y como se ha indicado en el apartado 5.1.10 de la presente Nota sobre las Acciones,
los accionistas de la Sociedad tienen derecho a la suscripcion preferente de las Nuevas
Acciones que se emiten. Por tanto, en caso de que los actuales accionistas ejerciten el
derecho preferente de suscripcion que les corresponde, no habra dilucién de su
participacion en el capital social de la Sociedad.

En el caso de una oferta de suscripciéon a los tenedores actuales, importe y
porcentaje de la dilucién inmediata si no suscriben la nueva oferta

En el caso de que ninguno de los actuales accionistas de la Sociedad suscribiera Nuevas
Acciones en el porcentaje que les corresponde por derecho de suscripcion preferente, y
asumiendo que las Nuevas Acciones fueran integramente suscritas por terceros y que se
emita el nUmero maximo de Nuevas Acciones anteriormente referido, la participacion de
los actuales accionistas de la Sociedad representaria un 73,4% del niumero total de
acciones de la Sociedad resultante del Aumento de Capital, lo que implicaria una diluciéon
del 26,6% del capital social anterior al Aumento de Capital.

Tras el Aumento de Capital y asumiendo la suscripciébn completa del mismo, las
participaciones de FCC, Afigesa y CAAM en la Sociedad serian del 59,298%, 9,764% vy
0,52% del capital social, respectivamente, en caso de que éstos suscriban exclusivamente
las Nuevas Acciones correspondientes al Compromiso de Ejercicio de Derechos.

INFORMACION ADICIONAL

Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores relacionados con una
emisién, una declaracién de la capacidad en que han actuado los asesores

Las siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento a la Sociedad en
relaciéon con el Aumento de Capital:

(a) Linklaters, S.L.P., asesoramiento legal a la Sociedad;

(b) Uria Menéndez Abogados, S.L.P., asesoramiento legal a las Entidades
Colocadoras; y

(c) Deloitte S.L., auditores de cuentas de la Sociedad.

Indicacién de otra informacion de la nota sobre los valores que haya sido auditada o
revisada por los auditores y si los auditores han presentado un informe.
Reproduccidon del informe o, con el permiso de la autoridad competente, un
resumen del mismo

Deloitte, S.L., con domicilio social en Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Madrid, C.I.F. nimero
B-79104469, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 13.650, Folio 188,
Seccion 8, Hoja M-54414, Inscripcién 96 e inscrita en el Registro Oficial de Auditores de
Cuentas con el numero S-0692, ha auditado las cuentas anuales individuales y
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10.3

10.4

consolidadas de la Sociedad correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2008, 2007 y 2006.

Ninguna informacion de la contenida en la presente Nota de Valores ha sido auditada.

Cuando en la Nota sobre los valores se incluya una declaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de esas
personas, direccion profesional, cualificaciones e interés importante en el emisor,
segun proceda. Si el informe se presenta a peticién del emisor, una declaracién de
que se incluye dicha declaracién o informe, la formay el contexto en que se incluye,
con el consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa parte
de la Nota sobre los valores

No procede.

En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacién se ha reproducido con exactitud y que, en la
medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la
informacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningun hecho que haria la
informacion reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el emisor debe identificar la
fuente o fuentes de la informacién

No procede.
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1.2

INFORMACION SOBRE EL EMISOR (ANEXO | DEL REGLAMENTO (CE) N°
809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

PERSONAS RESPONSABLES

Todas las personas responsables de la informacién que figura en el documento de
registro y, segun los casos, de ciertas partes del mismo, con, en el Ultimo caso, una
indicacion de las partes. En caso de personas fisicas, incluidos los miembros de los
organos de administracion, de gestion o de supervision del emisor, indicar el
nombrey el cargo de la persona; en caso de personas juridicas, indicar el nombre y
el domicilio social.

D. José Luis Gémez Cruz, en nombre y representacion de Cementos Portland Valderrivas,
S.A. (indistintamente “Valderrivas” o la “Sociedad”) en su condiciéon de Secretario no
Consejero y especialmente autorizado al efecto en virtud del acuerdo adoptado por el
Consejo de Administraciéon de la Sociedad de fecha 25 de noviembre de 2009, asume la
responsabilidad de la totalidad de la informacién contenida en el documento de registro (el
“‘Documento de Registro”), la cual ha sido redactada de conformidad con lo dispuesto en
el Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004.

A los efectos del presente Documento de Registro, a la Sociedad y las sociedades que
forman parte de su grupo se les denominara, conjuntamente, como “Grupo Cementos
Portland Valderrivas” o el “Grupo”.

Declaracion de los responsables del documento de registro que asegure que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion
contenida en el documento de registro es, segun su conocimiento, conforme a los
hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido. En su
caso, declaracién de los responsables de determinadas partes del documento de
registro que asegure que, tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que asi es, la informacién contenida en la parte del documento de
registro de la que son responsables es, segln su conocimiento, conforme a los
hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

D. José Luis Gémez Cruz, como responsable del presente Documento de Registro,
asegura que, tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la
informacién contenida en el mismo es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y
no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

AUDITORES DE CUENTAS

Nombre y direccion de los auditores del emisor para el periodo cubierto por la
informacion financiera historica (asi como su afiliacion a un colegio profesional)

Deloitte, S.L., con domicilio en Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Madrid, con C.I.F. B-
79104469, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 13.650, Folio 188, Seccion
8, Hoja M-54414, Inscripcion 96, y con numero S-0692 de inscripcion en el Registro Oficial
de Auditores de Cuentas ha auditado las cuentas anuales individuales y consolidadas de
la Sociedad correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2008,
2007 y 2006. Las cuentas anuales individuales auditadas de los ejercicios 2008, 2007 y
2006 estan preparadas conforme a los Principios Contables Generalmente Admitidos en
Espafia (“PCGA”), mientras que las cuentas anuales consolidadas auditadas de los
ejercicios 2008, 2007 y 2006 estan preparadas conforme a las Normas Internacionales de
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2.2

Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), de acuerdo con el
Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento y del Consejo Europeo (en adelante, las
“NIIF-UE”).

Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han sido
redesignados durante el periodo cubierto por la informacién financiera historica,
proporcionaran los detalles si son importantes

Deloitte, S.L. lleva realizando la auditoria de las cuentas anuales de la Sociedad y su
grupo consolidado desde el afno 1993 ininterrumpidamente. Durante el periodo cubierto
por la informacién financiera histérica y hasta la fecha de presentacion de este
Documento, no ha renunciado, ni ha sido apartado de sus funciones.

En cuanto a la vigencia de su cargo, se hace constar que Deloitte, S.L. fue reelegido en
virtud del acuerdo adoptado por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada
el 28 de mayo de 2009, como auditor de cuentas tanto de la Sociedad como del Grupo
Consolidado, para los ejercicios sociales comprendidos entre el 1 de enero de 2009 y el
31 de diciembre de 2009 y entre el 1 de enero de 2010 y el 31 de diciembre de 2010.

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Informacion financiera histdrica seleccionada relativa al emisor, que se presentara
para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion financiera
histérica, y cualquier periodo financiero intermedio subsiguiente, en la misma divisa
gue lainformacion financiera

La informacion financiera presentada a continuacion hace referencia a los datos de la
actividad del Grupo Cementos Portland Valderrivas a 31 de diciembre de los ejercicios
2008, 2007 y 2006, sobre la base de las cuentas anuales consolidadas y auditadas,
elaboradas de conformidad con las NIIF.

El capitulo 20.1 de este Documento Registro incluye los estados financieros histéricos,
consolidados del Grupo Cementos Portland Valderrivas, relativos a los ejercicios 2008,
2007 y 2006 que han sido auditados.

A continuacién se presentan unos cuadros con las principales magnitudes consolidadas
del Grupo Cementos Portland Valderrivas del periodo de referencia:
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BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO DEL GRUPO

Miles de euros

Datos financieros 2008 2007 2006 % variacion 08 Y variacion 07
Activo no corriente 3.342.334 3.348.078  3.422.886 -0,2% -2,2%
Activo corriente 832.234 859.203 810.245 -3,1% 6,0%
Total activo 4.174.568 4.207.281 4.233.131 -0,8% -0,6%
Patrimonio Neto 1.368.527 1.460.179 1.374.254 -6,3% 6,3%
Pasivo no corriente 2.340.415 2.312.237  2.446.997 1,2% -5,5%
Pasivo corriente 465.626 434.865 411.880 71% 5,6%
Total patrimonio neto y 4174568  4.207.281 4.233.131 -0,8% -0,6%
pasivo
Fondo de maniobra 366.608 424.338 398.365 -13,6% 6,5%

Los comentarios relativos a las cifras y saldos mas importantes y sus variaciones se
encuentran en los apartados 10.2 y 20.1 del presente Documento de Registro.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA DEL GRUPO

Miles de euros

o L ® L
2008 2007 2006 % variacion 08 % variacion 07

s/07 s/06
- 1.483.561 1.786.187  1.469.712 -16,9% 21,5%
Ingresos de explotacion
_ - - o, _ o,
Gastos de explotacion 1.247.958 4385145 1.133.321 9.9% 22.2%
- 0, 0,
BENEFICIO DE EXPLOTACION 235.603 401.042 336.391 41.3% 19.2%
. . 10.804 9.355 4.377 15,5% 113,7%
Ingresos financieros
) . -83.879 -88.559 -57.984 5,3% -52,7%
Gastos financieros
-73.705 -79.204 -53.607 7,7% -47,7%

RESULTADOS FINANCIEROS

Resultado de entidades valoradas 12.621 19.014 5.210 -33,6% 265,0%
por el método de participacion

RESULTADO CONSOLIDADO

- 0 0
ANTES DE IMPUESTOS 175.149 340.582 287.994 48,6% 18,4%

- -41.034 -94.870 -97.225 56,7% 2,4%
Impuesto sobre beneficios

Resultado consolidado procedente 134.115 245.982 190.769 45.5% 28.9%
de operaciones continuadas ) ) ) ) ’

Resultado neto de operaciones
interrumpidas

RESULTADO CONSOLIDADO DEL

- 0, 0,
R e 134.115 245982  190.769 45,5% 28,9%
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad 101.764 201.805  175.865 -49,6% 14,7%
Dominante
32.351 44177 14.904 -26,8% 196,4%

Intereses minoritarios
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Las variaciones mas significativas de las cuentas de resultados se describen en los
apartados 9.2 y 20.1 del presente Documento de Registro.

PRINCIPALES MAGNITUDES FINANCIERAS CONSOLIDADAS

Miles de euros

% %
2008 2007 2006 variacion variacion

08 s/07 07 s/06
Cifra de Negocio 1.425.060 1.779.517  1.466.557 -19,9% 21,3%
Resultado Bruto Explotacion (EBITDA)' 417.312 570.423 485.315 -26,8% 17,5%
EBITDA / Cifra de Negocio 29,3% 32,1% 33,1% -8,7% -3%
Resultado Antes Impuestos actividades continuadas 175.149 340.852 287.994 -48,6% 18,4%
Resultado Neto Atribuible a la Sociedad 101.764 201.805 175.865 -49,6% 14,7%
Inversiones Realizadas 315.282 322.085 1.523.121 -2,1% -78,9%
Deuda Neta 1.762.281 1.520.500 1.474.531 15,9% 3,1%
Recursos Propios 1.368.527 1.460.179  1.374.254 -6,3% 6,3%
Deuda neta / Recursos Propios (veces) 1,29 1,04 1,07 23,7% -3,0%
Deuda neta / EBITDA (veces) 4,22 2,67 3,04 58,4% -12,3%
Deuda neta / EBITDA (Con Recurso) (veces)’ 2,91 2,26 2,17 28,8% 4,1%
EBITDA / Gastos financieros (veces) 5,71 7,20 9,05 -20,7% -20,4%
Resultado Neto por Accion 3,66 7,25 6,32 -49,6% 14,7%
Activo Total 4174568 4.207.281 4.233.131 -0,8% -0,6%
rl?;atr;t/?:b;\illidad de los Fondos Propios (ROE=B° 9.8% 16,8% 13.9% -41,8% 21.4%
Apalancamiento Financiero (Deuda Neta/Activo) 42,2% 36,1% 34,8% 16,8% 3,8%
Fondo de Maniobra 366.608 424.338 398.365 -13,6% 6,5%

3.2 Si se proporciona informacién financiera seleccionada relativa a periodos

intermedios, también se proporcionaran datos comparativos del mismo periodo del
ejercicio anterior, salvo que el requisito para la informaciéon comparativa del balance
se satisfaga presentando la informacidn del balance final del gjercicio

La informacion financiera a que hace referencia el presente Documento de Registro
incluye los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006 y, dada la fecha de
presentacion del mismo, incluye informacion financiera no auditada relativa a los nueve
primeros meses de 2009 y su comparativo con la de los primeros nueve meses de 2008 a
efectos de la Cuenta de Resultados y del Balance de Situacién, y sus variaciones y
comentarios se tratan en el apartado 20.6.1 del presente Documento de Registro.

' A los efectos del presente Documento de Registro, el Resultado bruto de explotacion o EBITDA resulta de incorporar al
resultado de explotacién o EBIT las siguientes partidas: (i) Otros resultados; (ii) Deterioro y resultado por enajenaciones de
inmovilizado; (iii) Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras; y (iv) Amortizacion del inmovilizado.
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A continuacién se presentan unos cuadros con las principales magnitudes consolidadas
no auditadas del Grupo Cementos Portland Valderrivas del periodo correspondiente a los
nueve primeros meses del ejercicio 2009, junto con las comparativas citadas:

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS

Miles de euros

Datos financieros 30-sep-2009 31-dic-2008 % variacion

Activo no corriente 3.228.951 3.342.334 -3,4%
Activo corriente 668.673 832.234 -19,7%
Total activo 3.897.624 4.174.568 -6,6%
Patrimonio Neto 1.373.077 1.368.527 0,3%

Pasivo no corriente 2.112.979 2.340.415 -9,7%
Pasivo corriente 411.568 465.626 -11,6%
Total patrimonio neto y pasivo 3.897.624 4.174.568 -6,6%
Fondo de maniobra 257.105 366.608 -29,9%

CUENTAS DE RESULTADOS CONSOLIDADAS

Miles de euros

30-sep-2009 30-sep-2008 % variacion
Ingresos de explotacién 852.556 1.145.115 -25,5%
Gastos de explotacion -739.419 -940.823 21,4%
BENEFICIO DE EXPLOTACION 113.137 204.292 -44,6%
Ingresos financieros 3.420 8.869 -61,4%
Gastos financieros -59.286 -62.091 4,5%
RESULTADOS FINANCIEROS -55.866 -53.222 -5,0%
Resultado de entidades valoradas por el
método de participacion 4.362 13.398 -67,4%
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE
IMPUESTOS 61.633 164.468 -62,5%
Impuesto sobre beneficios -13.263 -42.967 69,1%
Resultado consolidado procedente de
operaciones continuadas 48.370 121.501 -60,2%
Resultado neto de operaciones
interrumpidas
RESULTADO CONSOLIDADO DEL
EJERCICIO 48.370 121.501 -60,2%

2 Ratio Deuda neta / EBITDA sin considerar la Deuda Neta sin recurso ni el EBITDA generado en aquellas sociedades
financiadas con deuda sin recurso que ha sido certificado por los auditores del Grupo para su entrega a las entidades
financieras bajo ciertos contratos de financiacion referidos en la seccion 10.3 del presente Documento de Registro a fin de
medir el nivel de cumplimiento de los compromisos financieros del Grupo bajo los mismos.
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Miles de euros

30-sep-2009 30-sep-2008 % variacion

Atribuible a:

Accionistas de la Sociedad Dominante 34.976 95.865 -63,5%
Intereses minoritarios 13.394 25.636 -47,8%

PRINCIPALES MAGNITUDES FINANCIERAS CONSOLIDADAS
Miles de euros
30-sep-2009 30-sep-2008 % variacion

Cifra de Negocio 800.797 1.121.161 -28,6%
Resultado Bruto Explotacion (EBITDA) 230.880 335.666 -31,2%
EBITDA / Cifra de Negocio 28,8% 29,9% -3,7%
S(;enstlijr:tf:gaéntes Impuestos actividades 48.370 121.501 -60,2%
Resultado Neto Atribuible a la Sociedad 34.976 95.865 -63,5%
Inversiones Realizadas 214.750 118.565 81,1%
Deuda Neta 1.782.350 1.574.400 13,2%
Recursos Propios 1.373.077 1.368.527 0,3%
Deuda neta / Recursos Propios (veces) 1,30 1,15 12,8%
Deuda neta / EBITDA (veces) 5,70 3,70 54,1%
EBITDA / Gastos financieros (veces) 3,89 5,41 -28,0%
Resultado Neto por Accién 1,26 3,44 -63,5%
Activo Total 3.897.624 4.174.568 -6,6%
[\I’?eon'?fgi;jsgtg/epllt\l))s Fondos Propios 3.5% 8.9% -60,3%
szljxgﬁ\r/rg)ento Financiero (Deuda 45.7% 37.7% 21.3%
Fondo de Maniobra 257.105 366.608 -29,9%

FACTORES DE RIESGO

Véase el apartado 1 de la Seccion Il del presente Folleto.

INFORMACION SOBRE EL EMISOR

Historia 'y evolucion del emisor

5.1.1 Nombre legal y comercial del emisor

La denominacion social del emisor es Cementos Portland Valderrivas, S.A. La
Sociedad, constituida el 10 de marzo de 1903 con la denominacién Cementos
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5.1.5

Portland, S.A., cambié dicha denominacién social por la actual en virtud de
acuerdo adoptado por su Junta General de Accionistas de 25 de junio de 2003,
que también aprobd la consiguiente modificacion de Estatutos. La Sociedad opera
bajo el nombre comercial de “Cementos Portland Valderrivas”.

Lugar de registro del emisor y numero de registro

La Sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de Navarra al Tomo 13, Folio 30,
Hoja NA375. La Sociedad esta provista de codigo de identificacién fiscal niumero
A-31000268.

Fecha de constitucion vy periodo de actividad del emisor, si no son indefinidos

La Sociedad fue constituida por tiempo indefinido mediante escritura publica
otorgada ante el Notario de Pamplona, D. Salvador Echaide Belarra, el dia 10 de
marzo de 1903, con el nimero 98 de su protocolo.

Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislacién conforme a la cual opera,
pais de constitucidon, y direccién y numero de teléfono de su domicilio social (o
lugar principal de actividad empresarial si es diferente de su domicilio social)

Valderrivas tiene su domicilio social en la calle Estella, 6, Pamplona (Navarra). Las
oficinas centrales se encuentran ubicadas en Madrid, en la calle José Abascal, 59
y su numero de teléfono es el +34 91 396 01 00.

La Sociedad, constituida en Espana, tiene forma juridica de sociedad anénima y
se rige por la Ley de Sociedades Andénimas, cuyo Texto Refundido fue aprobado
por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre.

Al ser Valderrivas una empresa que cotiza en las Bolsas de Valores de Madrid y
Bilbao en el Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado Continuo), se rige
también por lo dispuesto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, y deméas normativa de desarrollo.

Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor

La actual posicion de fortaleza del Grupo Cementos Portland Valderrivas, primer
Grupo cementero de capital espafnol por capacidad productiva3, es fruto de una
coherente historia empresarial que comenzd en 1903 con la creacidén de
Cementos Portland, S.A. y la construccion de la fabrica de cemento de Olazagutia
(Navarra), que entré en funcionamiento en 1905 con una capacidad de produccion
de 25.000 toneladas anuales.

En 1923 se crea Portland Valderrivas, S.A. y en 1925 comienza a funcionar su
fabrica de Vicalvaro, con una capacidad de produccién de cemento de 60.000
toneladas anuales.

En 1925 Portland Valderrivas, S.A. funda Hormigones y Morteros Preparados, S.A.
(“Hympsa”), empresa que se convirti6 a finales de los afios 50 en la primera
Hormigonera de Madrid, empleando en la distribucion cubas de 2m?3.

En 1949 se participa con un 50% en la creacion de Cementos Hontoria, S.A. y
empieza la construccion de la fabrica de Venta de Bafios (Palencia), iniciando en
1953 la produccion de cemento con una capacidad de produccion de 250.000
toneladas anuales.

3

Fuente: Oficemen
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En 1971 Cementos Portland, S.A., Cementos Hontoria, S.A. y Cementos Lemona,
S.A. entran en el accionariado de Cementos Alfa, S.A. El Grupo Valderrivas crea
Aridos y Premezclados, S.A. (“Aripresa’”), que posteriormente se fusionara con las
sociedades Graveras de Velilla, S.A. y Agricola del Porcal, S.A., de las que era
titular en ese momento del 50% del capital, produciéndose la adquisicion de la
totalidad del capital social de las referidas sociedades en 1997.

En 1972 comienza la actividad de la fabrica de El Alto (Madrid) de Portland
Valderrivas, S.A., con una capacidad de produccion de cemento de 783.000
toneladas anuales.

En 1988 tiene lugar la compra, junto con Cementos Hontoria, S.A. y Cementos
Lemona, S.A., de una importante participacion de la empresa cementera
norteamericana CDN, USA, Inc. ubicada en el estado de Maine.

En 1993 se fusionan las actividades cementeras y hormigoneras de Portland
Valderrivas, S.A., Cementos Hontoria, S.A. y Cementos Portland, S.A., dando
lugar al nuevo Grupo Cementos Portland.

En 1995 se formula una OPA sobre la participada Cementos Alfa, S.A. (en lo
sucesivo Cementos Alfa, S.A. y su grupo de sociedades, se denominaran el
“Grupo Alfa”), como resultado de la cual se incrementa la participacion al 79%.

En 1998 Cementos Portland, S.A. adquiere la fabrica de cemento de Alcala de
Guadaira (Sevilla), y con ella crea Cementos Atlantico, S.A. Hormigones y
Morteros Preparados, S.A. (Hympsa) y Aridos y Premezclados, S.A. (Aripresa)
adquieren una amplia actividad de hormigén, mortero y arido en Andalucia y
Extremadura. Ademas, ese mismo afio se cierra la fabrica de cemento de
Vicélvaro (Madrid), una vez finalizado el traslado de su actividad a la fabrica de El
Alto (Madrid).

En 1999 Cementos Portland, S.A. formula una OPA sobre el 100% de la empresa
norteamericana Giant Cement Holding Inc, con dos fabricas, una en Carolina del
Sur y otra en Pensilvania. Como resultado de dicha oferta, Cementos Portland,
S.A. adquiere Giant Cement Holding, Inc. y todas sus empresas filiales.

En 2002 Cementos Atlantico, S.A. se fusiona con Cementos Portland, S.A. como
sociedad absorbente, propietaria de la fabrica de cemento en Alcald de Guadaira.
Ese mismo afo también tiene lugar la fusion por absorcion de Portland
Valderrivas, S.A. por Fomento de Construcciones y Contratas, S.A. (“FCC”) como
sociedad absorbente.

En 2003 Cementos Portland, S.A. cambia su denominacion social, pasando a
llamarse Cementos Portland Valderrivas, S.A. En ese mismo ano, la Sociedad
conmemora su centenario.

En 2004 se finaliza la transformacion del horno de clinker de via humeda a via
seca en la fabrica de Thomaston (Maine, EE.UU.) de CDN, USA, Inc. Ese afio se
vende la empresa Solite Corporation, divisién de aridos ligeros de Giant Cement
Holding Inc. y la empresa Solite Lightweight Block Company, Inc, divisiéon de
bloques de hormigén de Giant Cement Holding Inc.

En 2005 en la fabrica de Harleyville (Carolina del Sur) de Giant Cement Holding
Inc. se termina la modificacion de via humeda a via seca del horno de clinker y se
venden los activos de la sociedad CBH, S.A.
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Las inversiones mas significativas del Grupo tienen lugar en 2006, cuando
Valderrivas lleva a cabo una OPA sobre el 100% de Cementos Lemona, S.A,,
pasando de una participacion del 30,72% en esta sociedad a controlar un 96,06%
de su capital social (en lo sucesivo Cementos Lemona, S.A. y su grupo de
sociedades, se denominaran el “Grupo Lemona”). Ademas, Valderrivas adquiere,
a través de su filial, Portland, S.L., el 51% de Corporacién Uniland, S.A. (en lo
sucesivo Corporacién Uniland, S.A. y su grupo de sociedades, se denominaran el
“Grupo Uniland”), y suscribe a favor de los accionistas transmitentes de las
acciones de Corporaciéon Uniland, S.A. una serie de opciones de venta sobre un
22,5% adicional del capital de dicha sociedad.

Como consecuencia del ejercicio de una serie de las citadas opciones de venta, en
el afio 2007 Valderrivas aumenta su participacion en Corporacién Uniland, S.A.
hasta el 59,07%. Asimismo, en el afio 2008 los titulares de las opciones ejercieron
un numero adicional determinado de las mismas, por lo que la participacion de
Valderrivas se incrementé hasta el 65,49%.

En enero de 2009 Valderrivas adquirié un 5,05% adicional en Corporacion Uniland,
S.A. hasta alcanzar el 70,54% de su capital social, participacion que tras
completarse la totalidad del ejercicio de las opciones de venta sobre Corporacion
Uniland, S.A., alcanzé en junio de 2009 el actual 73,66%.

5.2 Inversiones

521

Descripcion, (incluida la cantidad) de las principales inversiones del emisor en
cada ejercicio para el periodo cubierto por la informacién financiera histérica hasta
la fecha del documento de registro

En el siguiente cuadro se desglosan las inversiones contabilizadas por el Grupo en
cada uno de los ejercicios cubiertos por la informacién histérica y hasta el 30 de
septiembre para el ejercicio 2009, distinguiendo entre las inversiones
correspondientes a inmovilizado inmaterial, material y financiero.

30 sep.
Inversiones en millones de € 2009 2008 2007 2006
Inmovilizado inmaterial 0,4 1,4 7,9 57
Inmovilizado material 42,5 160,3 185,4 126,7
Inmovilizado financiero 171,8 153 128,8 1.390,7
Total 214,8 314,7 322,1 1.523,1

Las inversiones financieras realizadas en el periodo corresponden
fundamentalmente a las adquisiciones corporativas del Grupo Lemona y Grupo
Uniland. La adquisicién del Grupo Uniland ha sido realizada en varias fases, la
fase inicial en 2006 adquiriendo la mayoria y después en sucesivas ejecuciones
de opciones de venta, finalizando en el afio 2009, tal y como se detalla en el
apartado 21.1.6 del presente Documento de Registro.

A continuacién, se desglosan los flujos de efectivo correspondientes a la variacion
de inmovilizado material e inmaterial desglosado por proyecto de inversion para
los afios 2008 y anteriores y una estimacién para el afio 2009:
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Inversion

Total 2009 2008 2007 2006 2005 y anterior

Espafia (millones de €)

Incremento de capacidad de cemento

blanco 18,4 13,8 4,6
Pantalan de Raos 12,5 2,2 47 4,6 1,0
Planta de aridos en Vallcarca 10,0 1,5 1,5 7,0

Filtro de mangas en Vallcarca 9,9 2,9 7,0
Silo de clinker en Hontoria 8,7 3,3 4.4 1,0
Ampliacion explotacion Apario 8,2 0,4 2,6 52
Filtro de mangas en El Alto 52 2,0 3,2

Silos de cenizas/cemento en Monjos 4.9 4.0 0,9

Acceso a cantera en Monjos 4.3 3,1 0,7 0,5
Terreno planta de hormigon Vallecas 4,0 4,0
Cabezal en Mataporquera 3,3 1,5 1,8

Tunez (millones de €)

Filtro de mangas en Enfidha 49 34 1,5

Estados Unidos (millones de USD)

Modernizacién de Keystone 2448 47,0 17,7 69,0 11,1
Silo de clinker en Harleyville 13,0 3,2 3,2 6,6
Terminal de New Orleans 6,7 2,5 4,2

A continuacion, se describen las principales inversiones acometidas por el Grupo
en cada ejercicio del periodo cubierto por la informacién financiera histérica. Sin
perjuicio de las aclaraciones adicionales que se realizan con posterioridad, en el
listado que sigue las inversiones se describen en detalle dentro del apartado
correspondiente al afio en el que éstas comienzan a realizarse o bien al afio en
que son presupuestadas, aunque la ejecucion de algunas de ellas se hubiera
extendido a ejercicios posteriores (lo cual se encuentra reflejado en la contabilidad
del Grupo). En consecuencia, el importe que aparece asociado a cada inversion se
refiere a su importe total, con independencia de que éste haya sido aplicado y
contabilizado a lo largo de varios ejercicios, en aquellos casos en los que las
inversiones descritas se hayan prolongado durante mas de uno, lo que explica la
falta de correspondencia entre la primera de las tablas de esta seccién y las
descripciones contenidas a continuacion.

Ejercicio 2006

. Adquisicion de la mayoria del capital de Cementos Lemona, S.A mediante
la formulacion de una OPA sobre el 100% de su capital social, pasando de
una participacion del 30,72% a una del 96,06% y adquisicion de acciones
adicionales hasta alcanzar el 98,28% del capital social, todo ello por un
importe de 242,75 millones de euros.

) Adquisicion del 51% de Corporaciéon Uniland, S.A. por importe de 1.092
millones de euros.
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Modernizacion de la fabrica de Keystone para la transformacion del
sistema de produccion de via hUmeda a via seca, mediante trabajos por un
importe superior a 150 millones de euros.

A fin de cumplir con la normativa medioambiental, construccién de dos
silos cilindricos de clinker y una tolva en la fabrica de Harleyville, Carolina
del Sur, por importe total de 12,5 millones de ddlares estadounidenses.

Sustitucién del filtro electrostatico del horno VII de clinker por uno nuevo
de mangas en la fabrica de El Alto (Madrid) con una inversion de 5,2
millones de euros.

Transformacion de la linea de produccién de clinker blanco en la fabrica de
El Alto con un coste de 18.4 millones de euros.

Modificaciéon del sistema de enfriamiento e instalacion de un calcinador de
ultima generacion en la fabrica de El Alto.

Puesta en funcionamiento en la fabrica de El Alto de un Modelo Predictivo
de Control de la Calidad del Aire.

Construccion una nueva subestacién eléctrica de media tension en la
fabrica de Hontoria (Palencia), con una inversion de 2,2 millones de euros.

Centralizacién en un nuevo laboratorio en la fabrica de Hontoria de los
servicios de calidad de proceso y de producto terminado, con una inversién
de 0,8 millones de euros.

Construccién de un silo multicameral para clinker en la fabrica de Hontoria
con un coste de 8,7 millones de euros.

Construccion de un nuevo edificio en la fabrica de Alcala de Guadaira
(Sevilla) para acoger las oficinas y el laboratorio de calidad, con una
inversion de 1,5 millones de euros.

Extension a otras fabricas del Grupo de las mejores técnicas disponibles
para el control de las emisiones de gases de efecto invernadero.

Ampliacion de las instalaciones de exportacion y modificacion del sistema
de descarga a silos de la terminal de cemento que Cementos Alfa tiene en
el puerto de Raos, Santander, con una inversiéon de 12,5 millones de euros.

Ejercicio 2007

Puesta en funcionamiento en la fabrica de Société des Ciments d’Enfidha
(Tunez) de un nuevo separador de ultima generaciéon en el molino 2 de
cemento, con un coste de 2,5 millones de euros.

Ampliacion para la explotacién de la cantera de Apario por parte de
Lemona Industrial, S.A.U. mediante un sistema de camaras subterraneas,
por un importe de 8,2 millones de euros.

Montaje de nuevos filtros de mangas en el horno VI y su enfriador, asi
como una instalacion para el empleo de combustibles alternativos en la
fabrica de Vallcarca (Barcelona), por importe de 9,9 millones de euros.
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. Instalacién de una inyeccion de agua amoniacada en los hornos de las
fabricas de Alcala de Guadaira, Hontoria y Olazagutia (Navarra) por un
montante total de 1,2 millones de euros.

o Construccion de cuatro silos para cenizas volantes y cemento en la fabrica
de Monjos (Barcelona), con un coste de 4,9 millones de euros.

. Realizacion de una inversion para captacion de reservas de aridos por
parte de Aripresa en Sevilla por un total de 12,3 millones de toneladas.

. Construccién de una nueva planta de explotacién de aridos con captacion
de reservas en Colomers (Gerona), por un total de 10 millones de euros.

. Instalacion de un nuevo molino de cemento vertical y reforma del horno Il
la fabrica de cemento de Olavarria de Cementos Avellaneda, S.A.
(Argentina), por un total de 71,1 millones de délares estadounidenses.

. Sustitucién del cabezal del horno y de la tuberia de aire terciario en las
instalaciones de Cementos Alfa en Mataporquera (Cantabria), con una
inversiéon de 3,25 millones de euros.

. Ademas de las sefialadas con anterioridad, durante al afio 2007 el Grupo
continué la ejecucion de inversiones ya iniciadas en ejercicios anteriores,
entre las que se encontraban la modernizacién de la fabrica de Keystone o
la construccion de dos silos cilindricos de clinker y una tolva en la fabrica
de Harleyville, la construccion del silo multicameral para clinker en la
fabrica de Hontoria, la construccion del edificio para oficinas y laboratorio
en la fabrica de Alcala de Guadaira, la ampliacion de las instalaciones para
la exportacion en el puerto de Raos, la instalacién del nuevo filtro de
mangas en el horno VII en la fabrica de EI Alto, habiendo sido
contabilizados los correspondientes importes en ese ejercicio.

Ejercicio 2008

. Compra de 337.019 acciones adicionales de Corporacion Uniland, S.A.,
representativas del 6,41% de su capital social, por un importe de 135,7
millones de euros.

° Construccion en la fabrica de Société des Ciments d’Enfidha (Tunez) de un
nuevo separador de ultima generacién en el molino 1 de cemento con un
coste de 2,7 millones de euros y de un nuevo filtro de mangas con una
inversion de 4,9 millones de euros.

. Pavimentacion del camino de acceso a la nueva planta de aridos y cantera
de Vallcarca para evitar el polvo en suspension y facilitar la entrada y
salida de vehiculos a la planta de tratamiento, por un importe de 0,9
millones de euros.

° Construcciéon de una nueva pista de acceso a la cantera de la fabrica de
Olazagutia por un importe de 1,74 millones de euros.

. Ejecucion del Plan de Organizacién Urbana Municipal en Monjos afectando
a la cantera y a la fabrica de cemento, por importe de 1,64 millones de
euros.
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5.2.2

. Reparcelacion y urbanizacién del poligono industrial Masia Barreres en
Villanueva y Geltru (Barcelona) por un importe total de 1,2 millones de
euros.

. Ademas de las sefialadas con anterioridad, durante el afio 2008 el Grupo
continud la ejecucion de inversiones ya iniciadas en ejercicios anteriores,
entre las que se encontraban la modernizacién de la fabrica de Keystone o
la construccion de dos silos cilindricos de clinker y una tolva en la fabrica
de Harleyville, la construccién de un silo multicameral para clinker en la
fabrica de Hontoria, la ampliacidon de las instalaciones para la exportacion
en el puerto de Raos, la instalacion del nuevo filtro de mangas en el horno
VIl en la fabrica de El Alto, la sustitucion del cabezal del horno y de la
tuberia de aire terciario en las instalaciones de Cementos Alfa en
Mataporquera, la construccion de cuatro silos para cenizas volantes y
cemento en la fabrica de Monjos, habiendo sido contabilizados los
correspondientes importes en ese ejercicio.

Ejercicio 2009

. Compra de 429.406 acciones adicionales de Corporacion Uniland, S.A.,
representativas del 8,17% de su capital social, por un importe de 171,8
millones de euros.

. En cuanto a inversiones de inmovilizado material, la Unica inversién
destacable es la correspondiente a la modernizaciéon de la fabrica de
Keystone, respecto del la cual los importes contabilizados a 30 de
septiembre de 2009 ascienden a 26,33 millones de euros.

Adicionalmente a estas inversiones de importe significativo, durante el periodo
cubierto por la informacion financiera histérica y hasta 30 de septiembre de 2009,
se han acometido numerosas inversiones en inmovilizado material e inmaterial de
menor importe, individualmente consideradas, y con fines diversos, entre las que
cabe destacar las relativas a mantenimiento, mejora de las operaciones,
seguridad, medioambiente y sistemas de informacién. En particular, entre ellas,
durante el afio 2008 se llevaron a cabo inversiones en medioambiente por importe
de 14,7 millones de euros, en mantenimiento por importe de 17,9 millones de
euros, en seguridad por importe de 2,8 millones de euros y en sistemas de
informacioén por importe de 1,1 millones de euros. Ademas, desde el 1 de enero
hasta el 30 de septiembre de 2009 se llevaron a cabo, entre otras, inversiones en
medioambiente por importe de 4,6 millones de euros, en mantenimiento por
importe de 3,8 millones de euros, en seguridad por importe de 1,3 millones de
euros y en sistemas de informacién por importe de 0,4 millones de euros.

Descripcion de las inversiones principales del emisor actualmente en curso,
incluida la distribucién de estas inversiones geograficamente (nacionales y en el
extranjero) v el método de financiacion (interno o externo)

Las inversiones que se encuentran en curso son las correspondientes al acceso a
la cantera de Monjos (financiacién interna), la transformacién del electrofiltro del
horno de Monjos (financiacion interna), el filtro de mangas en Enfidha (financiacion
interna) y la modernizacion de la fabrica de Keystone ubicada en Bath,
(Pensilvania, Estados Unidos) (financiacion externa, que se explica con detalle en
el apartado 10.3).
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Por lo que respecta al proyecto de modernizacion de la planta de cemento de
Keystone correspondiente a la filial Giant Cement Holding, Inc., se espera que
éste finalice dentro del ejercicio 2009 con un coste total aproximado de 241.000
miles de ddlares estadounidenses, de los cuales a 30 de septiembre de 2009 se
habia incurrido en 230.851 miles de dolares estadounidenses (ambos importes sin
tener en cuenta la capitalizacion de intereses).

5.2.3 Informacion sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las cuales
sus 6rganos de gestidon hayan adoptado ya compromisos firmes

A la fecha del presente Documento de Registro no existen inversiones futuras de
tamano significativo comprometidas por los érganos de gestion de la Sociedad.

DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Actividades principales

El Grupo Cementos Portland Valderrivas es un grupo industrial con un elevado
componente minero presente en todo el ciclo cementero y esta constituido por un gran
numero de sociedades de las que Valderrivas es la cabecera.

El Grupo se compone de mas de 120 empresas —entre filiales y participadas—, con una
variada presencia geografica: Espafa, Estados Unidos, Argentina, Uruguay, Tunez, Reino
Unido, Holanda y Canada.

El Grupo tiene mas de 100 afios de historia y ha crecido de manera sostenida, atento a las
necesidades cambiantes de la sociedad, y en paralelo a la consolidaciéon que ha vivido el
sector cementero durante los ultimos diez afios.

6.1.1 Descripcidn de, y factores clave relativos a, la naturaleza de las operaciones del
emisor y de sus principales actividades, declarando las principales categorias de
productos vendidos y/o servicios prestados en cada ejercicio durante el periodo
cubierto por la informacién financiera histérica

El Grupo Cementos Portland Valderrivas es el primer grupo cementero de capital
espanol por capacidad productiva4. En Espafa, el Grupo dispone, directa o
indirectamente, de centros de producciéon estratégicamente situados en Islas
Baleares, Cantabria, Pais Vasco, Navarra, La Rioja, Castilla y Ledn, Castilla La
Mancha, Madrid, Aragén, Extremadura, Andalucia y Cataluiia. Ademas, cuenta con
una posicion muy fuerte en el competitivo mercado de la costa este de Estados
Unidos, Uruguay, Argentina, Tunez y Reino Unido.

Este importante impulso ha sido apoyado por una politica de inversiones que ha
tenido ademas entre sus principales fines el aumento de la productividad de las
fabricas, la mejora de la calidad medioambiental y la prevencién de riesgos
laborales.

La capacidad productiva anual del Grupo se resume en: 18,8 millones de
toneladas de cemento, 16,5 millones de toneladas de aridos, 8,6 millones de
metros cubicos de hormigdn y 3 millones de toneladas de mortero.

A. Lineas de negocio que conforman la actividad del Grupo

La estructura operativa del Grupo esta basada en la integracidon del ciclo del
negocio cementero. Este ciclo abarca la extraccion de la materia prima (arido), el

4

Fuente: Oficemen
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proceso de fabricacion del cemento, hormigén, mortero seco y morteros
especiales y su distribucion final. Consecuentemente, centra sus actividades en
las siguientes grandes lineas de negocio:

M.
V.

V.

VI.

Fabricacion y venta de cemento.

Fabricacion y venta de hormigon.

Fabricacion y venta de aridos.

Fabricacion y venta de mortero.

Transporte de aridos, cemento, hormigén y mortero.

Tratamiento de residuos en Estados Unidos.

Los siguientes cuadros muestran las cifras de ingresos y activos totales del Grupo,
asi como su desglose por linea de negocio:
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INGRESOS Y RESULTADOS

Miles de euros

Cemento Mortero Hormigén Aridos Otros® Ajus,tes.6 Total Grupo

2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
INGRESOS
Ventas:
Ventas
externas 963.878  1.054.191 1.128.323  77.740 98.087 64.492 304.128 381.586  343.775 52.958 68.814  102.679 53.792 54.482 95.578 31.065 129.027 (268.290)  1.483.561 1.786.187  1.466.557
Ventas entre
segmentos 257.666 267.383 235.662 2.942 10.793 984 21.482 32.103 34.243 56.016 38.663 42.098  (64.117) 39.625 39.640 (273.989) (388.567)  (352.627) - - -
Total ingresos 1.221.544 1.321.574 1.363.985 80.682 108.880 65.476 325.610 413.689 378.018 108.974 107.477 144777 (10.325) 94.107 135.218 (242.924) (259.540) (620.917) 1.483.561 1.786.187 1.466.557
RESULTADOS
Resultado del
segmento 276.500 434.931 386.454 5.490 15.035  10.346 455 26.845 17.423 (3.081) 5.963 7.148 1153  (51.312)  (62.187) (44.914) (30.420) (24.173) 235.603 401.042 335.011
Participacion
del resultado
en empresas
asociadas 10.476 10.908 49 752 13 23 569 4.128 4.380 1.568 3.317 67 (744) 648 691 - - - 12.621 19.014 5.210

ACTIVOS Y PASIVOS
Miles de euros
Cemento Mortero Hormigon Aridos Otros Ajustes Total Grupo

2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007
OTRA
INFORMACION
Adiciones de
activos fijos 149.981 132.702 95.465 1.293 5.127 1.433 3.608 13.833 5.507 6.761 20.058 14.049 (271) 14.977 17.160 (132) (82) (1.243) 161.240 186.615
En Espaiia 44.524 63.671 66.326 1.293 5.127 1.433 2.569 13.403 5.336 6.730 19.584 14.049 1.050 11.453 15.377 (132) (82) (1.243) 56.034 113.156
En el Extranjero 105.457 69.031 29.139 - - - 1.039 430 171 31 474 - (1.321) 3.524 1.783 - - - 105.206 73.459
Amortizaciones 93.254 97.258 96.413 7.385 7.325 5.304 8.151 8.063 6.014 14.980 17.621 15.675 13.410 9.317 5.908 35.449 37.307 18.976 172.629 176.891
BALANCE DE
SITUACION
ACTIVO
Activos por
segmentos 1.572.543  1.497.450 1.729.081 67.235 83.125 87.223 237.112  262.371 252547  169.483  162.013  189.860 3.566.254  3.281.340  2.945.028  (1.438.059) (1.079.018) (970.608) 4.174.568  4.207.281
En Espania 999.207 1.037.704 1.069.208 67.203 83.125 87.163  201.100 252.363 242498 165.377 159.903 186.693 3.435.224 3.073.989 2.850.266  (1.531.815)  (1.179.132)  (1.153.955) 3.336.296  3.427.952
En el Extranjero 573.336 459.746 659.873 32 - 60 36.012 10.008 10.049 4.106 2.110 3.167 131.030 207.351 94.762 93.756 100.114 183.347 838.272 779.329
PASIVO
Pasivos por
segmentos 392.474 303560 617.928 15447  21.961 18.776 53.442 99.669 90.916 39.940 48.420 50.898 5.111.384 4.869.760 4.425.208  (1.438.059) (1.136.089) (970.595)  4.174.568  4.207.281

Las columnas correspondientes a Otros comprenden las lineas de negocio de transporte, tratamiento de residuos y gestion de energia.
Las columnas de Ajustes reflejan los ajustes por consolidacion de las cifras de negocio y balance del Grupo.
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Los cuadros siguientes muestran el desglose de determinados saldos y magnitudes
consolidados del Grupo por lineas de negocio:

CIFRA DE NEGOCIO Y EBITDA POR ACTIVIDAD

Miles de euros

30 Sep. 2009 2008 2007 2006

CIFRA DE NEGOCIO

Cemento 526.994 930.217 1.163.360 935.153
Hormigén 183.964 321.084 410.304 309.320
Mortero 33.473 76.691 105.286 99.729
Aridos 31.332 55.347 78.186 59.809
Otros 25.034 41.721 22.404 62.546
Total Cifra de Negocio 800.797 1.425.060 1.779.540 1.466.557
EVITAD

Cemento 218.158 386.118 499.232 415.208
Hormigén -2.411 6.380 24.860 21.343
Mortero 2.145 13.089 21.954 22.040
Aridos 8.854 7.860 21.480 16.747
Otros 4.134 3.865 2.897 9.977
Total EVITAD 230.880 417.312 570.423 485.315

Margen EBITDA / CIFRA DE NEGOCIO

Cemento 41,4% 41,5% 42,9% 44,4%
Hormigoén -1,3% 2,0% 6,1% 6,9%
Mortero 6,4% 17,1% 20,9% 22,1%
Aridos 28,3% 14,2% 27,5% 28,0%
Otros 16,5% 9,3% 12,9% 16,0%
Margen Total 28,8% 29,3% 32,1% 33,1%

Informacién elaborada por la Sociedad. Los datos de Argentina y Uruguay de 2007 a 2009 no se
encuentran incorporados por estar en puesta en equivalencia.

. Cemento

El cemento portland es un material que se obtiene mezclando en proporciones
adecuadas y moliendo a un alto grado de finura materias primas calizas y
arcillosas (crudo) que, calentadas hasta un principio de fusion, dan lugar al clinker
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(en torno a 1.450°C para clinker gris), del cual, una vez convenientemente tratado,
se obtiene el cemento. Este proceso se realiza en hornos rotatorios que reciben la
alimentacion del crudo, precalentado en contracorriente en la torre de ciclones,
gracias a los gases de salida provenientes de la combustién en la cabeza del
horno.

@ Actividad

El producto estd compuesto fundamentalmente por silicatos de calcio,
responsables principales del endurecimiento, y de otros elementos como el
aluminato tricalcico y el ferrito aluminato tetracélcico, necesarios en la tecnologia
del cemento para disminuir la temperatura de formacion de los silicatos célcicos,
asi como por pequenas proporciones de otros téxicos (MgO, SO;, NaO, K,0)
procedentes de las materias primas o del combustible.

El clinker, una vez enfriado, se mezcla con una pequefia cantidad de yeso, para
regular el fraguado, y la mezcla se muele para obtener el cemento portland,
finalizando asi el proceso de fabricacion.

Las distintas calidades de cemento se obtienen ademas con la adicion de otros
materiales como caliza, cenizas volantes, puzolanas, escorias, etc., lo que permite
alcanzar determinadas caracteristicas.

Silo
de granito

Molienda
de cementg

< Expedicién

Silo de crudo Horno

L
Almacenamiento

y homogenizacién ; = Intercambiador

Cantera de crudo

Trituracion

(b) Presencia geografica

Espafa

La division de Cemento del Grupo tiene una importante presencia en Espafia.
Comercialmente, el Grupo distribuye en 11 de las 17 Comunidades Autonomas
(Andalucia, Aragon, Cantabria, Catalufia, Castilla La Mancha, Castilla Leon,
Extremadura, La Rioja, Madrid, Navarra y Pais Vasco).

La localizacién de las fabricas permite una adecuada diversificacion de las ventas
y una gran cuota de mercado en toda la peninsula. Las fabricas del Grupo en
Espafia y su ubicacién son las siguientes: El Alto (Morata de Tajufia - Madrid),
Olazagutia (Navarra), Hontoria (Venta de Bafos- Palencia), Alcala de
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%l/total

64,9
12,3
12,1
6,4
25
1,8

Guadaira (Alcald de Guadaira - Sevilla), Lemona (Lemona - Vizcaya), Cementos
Alfa (Mataporquera - Cantabria), Corporacion Uniland (Vallcarca — Barcelona) y
Corporacién Uniland (Monjos — Barcelona).

Estados Unidos y Canada

El Grupo, a través de la empresa Giant Cement Holding Inc., distribuye vy
comercializa cemento a lo largo de toda la costa este de Estados Unidos y en
Canada. Giant Cement Holding Inc. cuenta con las siguientes fabricas: Harleyville
(Carolina del Sur), Bath (Pensilvania) y Thomaston (Maine). Ademas, el Grupo
tiene dos centros logisticos de distribucion (terminales) en la costa este de
Estados Unidos y uno en Canada (Quebec).

La produccion anual de cemento de las tres fabricas estadounidenses en conjunto
supera los 2 millones de toneladas. Ademas de estos tres centros productivos, el
Grupo dispone de siete terminales de distribucion de cemento, localizadas a lo
largo de toda la costa este.

Sudamérica y Tunez

Ademas, el Grupo tiene tres fabricas de cemento en Sudamérica (dos en
Argentina y una en Uruguay) y una fabrica de cemento en Tunez.

Conforme a lo explicado en el apartado 22 del presente Documento de Registro,
con fecha 11 de noviembre de 2009 el Grupo ha acordado la venta de la totalidad
de sus participaciones en las sociedades que desarrollan la actividad de
fabricacion de cemento del Grupo en Argentina y Uruguay, si bien la consumacion
de dicha venta esta sujeta al cumplimiento de las condiciones sefialadas en dicho
apartado 22.

Reino Unido

El Grupo tiene presencia en el Reino Unido, a través del Grupo Uniland, con una
terminal de cemento en el puerto de Ipswich y a través del Grupo Alfa, con otra
terminal de cemento en el puerto de Sharpness.

(c) Ventas de cemento y clinker en los ejercicios cubiertos por la informacién
financiera histoérica

VENTAS DE CEMENTO Y CLINKER POR PAISES 2008

Mercado Total Venta
Interior Exportacion | desde el Pais
Toneladas
Espafia 9.301.278 729.503 10.030.781
EE UU 1.868.001 29.528 1.897.529
Tlnez 1.744.322 130.896 1.875.218
Argentina 983.408 1.742 985.150
Reino Unido 379.917 379.917
Uruguay 195.129 86.270 281.399
| Total | 14.472.055 | 977939 | 15.449.994 |
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VENTAS DE CEMENTO Y CLINKER POR PAISES 2007

Mercado Total Venta
Interior Exportacion | desde el Pais
Toneladas
68,3 |Espafna 12.011.950 404.775 12.416.725
12,8 |EEUU 2.291.920 34.010 2.325.930
9,9 |(Tdnez 1.655.725 140.505 1.796.230
55 [Argentina 993.093 9.660 1.002.753
2,1 |Reino Unido 383.831 383.831
1,3 |Uruguay 156.555 86.104 242.659
100,0
| | 17.493.074 | 675054 | 18.168.128 |
VENTAS DE CEMENTO Y CLINKER POR PAISES 2006
Mercado Total Venta
Interior Exportaciéon desde el Pais
% / total Toneladas
69,4 Espafa 12.070.683 459.842 12.530.525
12,2 EE UU 2.179.183 28.172 2.207.355
10,1 Tanez 1.662.732 156.622 1.819.354
52 Argentina 927.495 21.612 949.107
1,9 Reino Unido 344.903 344.903
1,2 Uruguay 154.934 57.219 212.153
100,0
| Total | 17.339.929 | 723.467 | 18.063.396 |

* Las ventas se contabilizan desde el 1 de enero de 2006 por lo que respecta al Grupo

Lemona y al Grupo Uniland, los cuales se adquirieron en marzo y agosto de 2006,

respectivamente.

VENTAS DE CEMENTO Y CLINKER POR SOCIEDADES

Ventas de cemento y clinker (Toneladas)
GRUPOS 2008 2007 2006

Corporacion Uniland 6.124.027 6.759.891 3.094.400
Cementos Portland Valderrivas 5.413.811 6.779.586 6.952.782
Giant Cement Holding 1.870.132 2.253.738 2.196.383
Cementos Alfa 1.120.577 1.287.749 1.219.764
Cementos Lemona 784.828 946.893 888.007
Otros 136.619 140.271 132.656

Total | 15.449.994 18.168.128 14.483.992
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Ejercicio 2006

En 2006, el consumo de cemento en Espana crecié alcanzando un nuevo maximo
anual con 55,7 millones de toneladas consumidas. En este contexto, el Grupo
incremento sus ventas de cemento y clinker un 31,4% respecto a 2005, debido en
gran medida a la incorporacion de los negocios de Corporacion Uniland. La
adquisicion de esta sociedad aportd unas ventas de cemento de 3,1 millones de
toneladas al total de 14,5 millones del Grupo.

El 70% de las ventas de cemento (10,1 millones de toneladas), fueron realizadas
en Espafa y un 15,3% (2,2 millones de toneladas) en Estados Unidos a través de
Giant Cement Holding y CDN, USA, Inc. El resto se repartieron entre el Reino
Unido (0,5 millones de toneladas) con un crecimiento del 18,5%, debido en parte a
la aportacion de Uniland; Tanez (0,7 millones de toneladas) que representé un
5,1% de las ventas del Grupo; Argentina (0,4 millones de toneladas); Uruguay (0,1
millones de toneladas) y 0,4 millones de toneladas vendidas en otros paises.

La matriz, Valderrivas, continué aportando el mayor peso en las ventas de
cemento y clinker con practicamente la mitad de la produccién del Grupo (7,0
millones de toneladas) que representaron el 48,0% de la produccion total. Las
fabricas de Alcala de Guadaira, El Alto, Hontoria y Olazagutia vendieron 6,7
millones de toneladas de cementos grises y 0,3 de cemento blanco
respectivamente. Tras la matriz, Corporaciéon Uniland vendié 3,1 millones de
toneladas con el 21,4% de la actividad cementera, y las americanas Giant Cement
Holding, Inc. y CDN, USA, Inc. supusieron el 15,1% de las toneladas vendidas de
cemento.

Entre las ventas de Valderrivas, en Espafia y por zonas, la Comunidad de Madrid
absorbi6é el 29,2% del cemento vendido, seguida de Andalucia con el 24,3%,
Castilla y Ledn con 19,7% y Navarra y Extremadura con el 8,5% y 6,5%
respectivamente. El 11,8% de las ventas del Grupo se repartieron entre Castilla-La
Mancha, Pais Vasco, La Rioja, Aragdn y otras comunidades.

Las ventas de Cementos Alfa pasaron de 990.398 a 1.019.695 toneladas,
creciendo un 3,0%, la misma tasa que experimentd Cementos Lemona,
alcanzando 888.007 toneladas. La produccion de ambas supuso el 13,2% del
Grupo. Giant Cement Holding, Inc. y CDN, USA, Inc. que se fusionaron a finales
del afo 2006, con un total de 2.196.383 toneladas vendidas, superaron en un
3,1% las del afo precedente. Por ultimo, Dragon Alfa Cement LTD comercializé
0,2 millones de toneladas, el 1,4% del total de las ventas de cemento del Grupo.

Ejercicio 2007

Las ventas totales de cemento y clinker se situaron en 18.168.128 toneladas, con
un incremento del 254% sobre 2006. En Espafa, las ventas alcanzaron
12.011.950 toneladas, con un crecimiento del 18,7% respecto a 2006. En Estados
Unidos, se vendieron 2.291.922 toneladas, con un incremento del 3,6% respecto a
2006. En Tunez, 1.655.725 toneladas, con un aumento del 123% respecto al
ejercicio anterior, y Argentina y Uruguay, con 1.020.373 toneladas y 157.932
toneladas, respectivamente, alcanzaron incrementos del 137,8% y 46,1% respecto
a 2006. En el Reino Unido, las ventas realizadas a través de las terminales de
Ipswich y Sharpness se situaron en 614.919 toneladas, con una variacion
interanual positiva del 37,3% respecto al ejercicio anterior. El resto, es decir
415.307 toneladas, con una ligera disminuciéon del 1,7% respecto a 2006, se
vendié en otros paises.
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Por sociedades, Valderrivas aportd el 37,3% de las ventas totales con 6.779.586
toneladas, un 2,5% inferiores a las del afio anterior. Corporacion Uniland
contribuyé con un 37,2%, alcanzando la cifra de 6.759.891 toneladas, que supuso
un incremento del 118,5% sobre las ventas del afio anterior, debido a lo expuesto
anteriormente.

Giant Cement Holding, Inc., que incorporé en 2006 y 2007 las ventas de CDN,
USA, Inc. como consecuencia de la fusion, vendio 2.253.738 toneladas, con un
aumento del 2,6% respecto a la cifra del afio anterior, y aportdé un 12,4% al
tonelaje total. Cementos Alfa y Cementos Lemona experimentaron crecimientos
respecto al 2006 del 4,3 y 6,6%, respectivamente, con ventas de 1.064.019
toneladas y de 946.893 toneladas, con aportaciones del 5,9% y del 5,2% al total
vendido.

Dragon Alfa Cement LTD vendié 223.730 toneladas, incorporando el 1,2%, con
una tasa positiva de variacion interanual del 11,8% vy ofras sociedades
contribuyeron con el 0,8% al tonelaje total.

En cuanto a areas geograficas, las ventas en Espafia se realizaron desde las
fabricas ubicadas en El Alto (Madrid), Alcala de Guadaira (Sevilla), Hontoria
(Palencia) y Olazagutia (Navarra), pertenecientes a Valderrivas; por las de Monjos
y Vallcarca (Barcelona), de Corporacion Uniland, S.A.; por la factoria de
Mataporquera (Cantabria), de Cementos Alfa, S.A.; y por la de Lemona (Vizcaya),
de Cementos Lemona, S.A.; asi como por la Terminal de Villaverde (Madrid), de
Cementos Villaverde, S.L.U., antes denominada Ceminter Madrid, S.L.U.

La Comunidad Autonoma de Cataluna aporté unas ventas de 3,1 millones de
toneladas, ocupando la primera posicién en importancia para el Grupo, seguida de
la Zona Centro, que alcanzé un total de 2,3 millones de toneladas. Andalucia, con
1,7 millones de toneladas, fue la tercera Comunidad Auténoma de mayor
relevancia. Castilla y Ledn, con 1,3 millones de toneladas siguié a continuacion,
repartiéndose el resto del cemento suministrado entre Navarra, Pais Vasco,
Cantabria, La Rioja, Aragon y Levante.

Ejercicio 2008

Las ventas de cemento y clinker de 2008 se han visto afectadas por la negativa
evolucién de la economia internacional y nacional y del sector de la construccion
que, como se ha apuntado anteriormente en este Documento de Registro, ha
traido como consecuencia un importante descenso del consumo de cemento,
fundamentalmente en Espafia y en Estados Unidos. Asi pues, las ventas
alcanzadas en el afio 2008 ascendieron a 15.449.994 toneladas, representando
una reduccién del 15,0%, con respecto a las 18.168.128 toneladas colocadas en el
mercado el afio 2007, y que significaron el récord histérico de toda la vida social
del Grupo.

No obstante, la caida en volumen de 2.718.134 toneladas del ejercicio 2008 con
respecto al precedente, supuso una cifra inferior a la prevista, gracias al esfuerzo
emprendido para exportar los excedentes de produccion, solventando en parte el
descenso de las ventas en los paises donde se llevan a cabo las distintas
actividades del Grupo.

Asi pues, de las ventas de 2008 se exportaron 977.939 toneladas, que supusieron
el 6,3% del total, mientras que en 2007 se vendi6é en otros mercados el 3,7% de la
cifra total.
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En 2008, Espafia contribuy6 a la exportacion con 729.503 toneladas, el 7,3% de
las 10.030.781 toneladas vendidas por el pais. El resto de las exportaciones se
realizaron fundamentalmente desde Tunez, con 130.896 toneladas de las
1.875.218 toneladas totales. A continuacion se situé Uruguay con 86.270
toneladas del total de 281.399 toneladas de 2008. Estados Unidos vendié
1.897.529 toneladas exportando tan sélo 29.528 toneladas. Argentina vendié
985.150 toneladas, exportando tan sélo 1.742 toneladas, y el Reino Unido 379.917
toneladas.

Por sociedades, Corporacion Uniland aport6 el 39,6% de las ventas totales con
6.124.027 toneladas, un 9,4% menos que el afio anterior. Valderrivas contribuyé
con un 35,0% alcanzando la cifra de 5.413.811 toneladas, que supuso una
disminucién del 20,1% sobre las ventas del afio precedente.

Giant Cement Holding Inc., que incorpora a partir de 2006 las ventas de CDN,
USA, Inc. vendié en 2008 1.870.132 toneladas, con una reduccion del 17%
respecto a la cifra de 2007, y aporté un 12,1% al tonelaje total. Cementos Alfa y
Cementos Lemona en 2008 experimentaron variaciones negativas respecto al
2007, del 14,6% y del 17,1%, respectivamente, con ventas de 909.040 toneladas y
de 784.828 toneladas, con aportaciones del 5,9% y del 5,1% al total vendido.

Dragon Alfa Cement LTD. vendid 211.537 toneladas y 136.619 toneladas
correspondieron a otras sociedades, con tasas negativas de variacién interanual
del 5,4% y del 2,6%, y contribuyeron con el 2,3% al tonelaje total vendido.

En cuanto a areas geogréficas, las ventas en Espafia se han realizado desde las
fabricas situadas en El Alto (Madrid), Alcala de Guadaira (Sevilla), Hontoria
(Palencia) y Olazagutia (Navarra), todas ellas pertenecientes a Valderrivas; desde
las de Monjos y Vallcarca (Barcelona), de Corporacién Uniland, S.A.; desde la
factoria de Mataporquera (Cantabria), de Cementos Alfa, S.A.; y desde la de
Lemona (Vizcaya), de Cementos Lemona, S.A.

La Comunidad Auténoma de Cataluiia aporté unas ventas de 2,24 millones de
toneladas, ocupando la primera posicion en importancia para el Grupo, seguida de
Castilla y Leodn, que alcanzo un total de 1,7 millones de toneladas. Andalucia, con
1,28 millones de toneladas, fue la tercera Comunidad de mayor relevancia. La
Zona Centro, que aportdé 1,71 millones de toneladas sigue a continuacion,
repartiéendose el resto del cemento suministrado entre Navarra, Pais Vasco,
Cantabria, La Rioja, Aragdn y Levante.

Hormigon
@ Actividad

El hormigén es un conglomerado, generalmente utilizado como elemento de
estructura en la construccién, que se obtiene mediante la mezcla con agua de
materiales como el cemento, aridos y otras adiciones, en proporciones definidas
en funcién del uso que se vaya a dar y de las condiciones ambientales del lugar de
aplicacion.
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Cemento + Aridos + Aditivos
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(b) Presencia geografica

El Grupo disponia, a cierre de 2008, de 134 plantas de hormigdén preparado en
Espafia, diez en Estados Unidos, seis en Argentina, cinco en Tunez y cuatro en
Uruguay, con un total de 159 instalaciones industriales.

Espafa

La division de hormigon del Grupo en Espafia esta compuesta por un conjunto de
26 sociedades, con un total de 130 centrales de fabricacién, repartidas en 11
Comunidades Autonomas (Andalucia, Extremadura, Castilla La Mancha, Madrid,
Castilla y Ledn, Navarra, La Rioja, Pais Vasco, Aragén, Catalufia y Cantabria). Las
centrales de fabricacion de hormigon de la division poseen una alta versatilidad y
son de dos tipos: amasadoras y dosificadoras. Las producciones nominales de las
mismas oscilan entre los 700 m3¥dia y los 1.400 m3/dia.

Todas las centrales se encuentran informatizadas y automatizadas mediante
microprocesadores y soportes informaticos que permiten una fabricacion
controlada, con sus correspondientes registros de calidad.

Igualmente, todas las instalaciones reciben trimestralmente las correspondientes
auditorias de mantenimiento preventivo, para la correcta implantacién de un
Sistema de Garantia de Suministro.

Su area de influencia abarca 25 provincias y esta asistida por mas de 900
camiones hormigoneras, que diariamente recorren mas de 70.000 kilémetros para
atender las necesidades de los clientes del Grupo.

La division de hormigén en Espaina dispone también de 14 centrales moviles para
atender proyectos concretos que requieren de la versatilidad y utilidad de este tipo
de equipos.

El conjunto de hormigones y morteros frescos y estabilizados que se fabrican en
las centrales de la divisién de hormigdn se encuentran agrupados en tres bloques:

o Hormigones durables de la EHE. Comprenden la totalidad de hormigones
que define la Instruccion EHE y unicamente aquellos que satisfacen la
compatibilidad de resistencia y durabilidad.
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. Hormigones de la EH-91. Comprenden la totalidad de hormigones que
define la Instruccién EH-91 en su Articulo 26.2.

. Morteros frescos y estabilizados. Comprenden la totalidad de morteros,
tanto frescos como estabilizados, estableciéndose una doble modalidad de
descripcion, bien por resistencia, bien por dosificacion.

A lo largo del afo 2008 se suministré hormigén preparado de distintas calidades a
una gran variedad de obras en Espafia, entre las que destacan las siguientes:
Desdoblamiento C35 Vidreres-Llagostera, en Gerona; L.A.V. tramo Constanti-
Perafort y Tercer carril AP7, en Tarragona; Autovia SE-40, tramo | y tramo I, en
Sevilla; ampliacion del Palacio de Congresos, en Malaga; Autovia-Sur-
Despefaperros, en Jaén; FFCC Mostoles-Navalcarnero y Torre Bami-Las Tablas,
en Madrid; Variante Sur Metropolitana y Metro Santurce-Cabieces, en Bilbao;
Circunvalacion tramo Villatoro a Quinta de Duefia y Parque Edlico Modubar, en
Burgos; Parque Eodlico Celada 1, en Palencia; Obras V-30, en Valladolid; Hospital
de Reinosa, en Cantabria; y Canal de Navarra.

Estados Unidos

La division de hormigén del Grupo en Estados Unidos esta representada por la
empresa Dragon Products Company. Esta sociedad es filial de la empresa Giant
Cement Holding, Inc., en la que el Grupo tiene una participacion mayoritaria del
99,75%. Con 10 plantas para la mezcla de hormigén en el Estado de Maine,
Dragon Products Company es la mayor distribuidora de hormigdn en dicho estado,
fabricando los siguientes tipos de productos: normalweight concrete, lightweight
concrete y heavyweight concrete.

Sudamérica y Tunez

En Argentina el Grupo tiene seis plantas de hormigén, en Uruguay cuatro y en
Tunez cinco.

Conforme a lo explicado en el apartado 22 del presente Documento de Registro,
con fecha 11 de noviembre de 2009 el Grupo ha acordado la venta de la totalidad
de sus participaciones en las sociedades propietarias de las plantas de hormigon
del Grupo en Argentina y Uruguay, si bien la consumacion de dicha venta esta
sujeta al cumplimiento de las condiciones sefaladas en dicho apartado 22.

(c) Ventas de hormigdén en los ejercicios cubiertos por la informacién financiera
historica

VENTAS DE HORMIGON POR SOCIEDADES

Ventas de hormigén (Metros cubicos)
GRUPOS 2008 2007 2006

Cementos Portland Valderrivas 3.321.227 4.581.991 5.018.607
Corporacion Uniland 2.233.655 2.724.553 1.088.048
Cementos Lemona 334.790 333.445 352.232
Cementos Alfa 138.970 221.998 228.991
Giant Cement Holding 91.681 114.874 130.840

Total | 6.120.323 7.976.861 6.818.718
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Ejercicio 2006

Las ventas totales de hormigdén del Grupo se incrementaron un 24,8% en 2006,
alcanzando los 6,8 millones de metros cubicos. De éstos, la adquisicion de
Uniland sumo 1,1 millones.

Valderrivas avanzo un 5,2% con respecto a 2005, superando la barrera de los 5,0
millones de metros cubicos vendidos de hormigén, lo que representé un 73,6% de
las ventas totales del Grupo. El resto de sociedades también contribuyeron al
crecimiento del negocio hormigonero, destacando Cementos Lemona que, con un
incremento del 18,3% en sus ventas, alcanzé 0,4 millones de metros cubicos,
seguida de Cementos Alfa que intensificé su nivel de actividad en 11,5%, en
relacion al afio anterior. Asimismo, hay que destacar que Hympsa produjo 3,9
millones de metros cubicos de hormigén preparado, lo que signific6 una
produccion un 9,7% superior a la del ejercicio 2005.

Ejercicio 2007

En el ano 2007 las ventas totales de hormigdn preparado del Grupo aumentaron
un 17% respecto a las del afio precedente, al alcanzar 7.976.861 metros cubicos,
frente a 6.818.718 metros cubicos de 2006.

Por grupos, Valderrivas vendié 4.581.991 metros cubicos, Corporacién Uniland
2.724.553 metros cubicos, Cementos Lemona 333.445, y Cementos Alfa y Giant
Cement Holding, Inc. 221.998 y 114.874 metros cubicos, respectivamente.

El aumento del volumen total de ventas se produjo, al incorporar las de todo el afio
2007 de Corporacion Uniland frente a las de los meses de agosto-diciembre de
2006, por ello la diferencia porcentual de esta sociedad fue del 150,4%, al pasar
de 1.088.048 metros cubicos, colocados en el mercado en esos meses de 2006, a
2.724.553 metros cubicos en 2007.

Ejercicio 2008

En el afio 2008 las ventas totales de hormigdn preparado del Grupo fueron de
6.120.323 metros cubicos, frente a 7.976.861 metros cubicos, descendiendo un
23,3% respecto a las del afio precedente.

Por grupos, Valderrivas vendié 3.321.227 metros cubicos, un 27,5% inferior al
volumen del 2007, y supuso el 54,3% de las ventas totales; Corporacion Uniland,
con 2.233.655 metros cubicos, tuvo una reduccion del 18% y aporté un 36,5% al
total; Cementos Lemona crecié un 0,4% respecto del afio anterior y con 334.790
metros cubicos sumo al total del ejercicio el 5,5%. Los Grupos Cementos Alfa y
Giant Cement Holding, vendieron 138.970 y 91.681 metros cubicos,
respectivamente, con variaciones negativas interanuales del 37,4% y del 20,2%, y
que alcanzaron el 3,8% de las ventas de 2008.

Si bien la linea de negocio del hormigdn es la segunda en importancia si se
atiende a su contribucion a la cifra de negocio del Grupo, histéricamente su
contribucion al EBITDA total del Grupo es inferior en términos relativos, y
observandose en ella ademas una tendencia decreciente. Concretamente, en el
ano 2008 la contribucién del hormigén al EBITDA del Grupo fue de -2.411 miles de
euros, lo que es resultado conjunto de las disminuciones de los volumenes de
venta y de los precios de venta como consecuencia de la alta competencia
existente en el sector derivada de la gran atomizacion del mercado por el lado de
la oferta.
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Aridos
@ Actividad

Los éaridos se definen como materiales minerales, sdlidos inertes, que con las
granulometrias y caracteristicas adecuadas y de acuerdo a las especificaciones
normativas, se utilizan para la fabricacion de productos artificiales resistentes
mediante adicion con conglomerantes hidraulicos o ligantes bituminosos. Su
empleo es variado: hormigones, viales, escolleras, materias primas para industria
(cementos, filtros, micronizados, etc.), aglomerantes asfalticos, etc.

Los aridos se obtienen por extraccibn mecanica de arenas y gravas, sin
consolidar, o mediante voladura y frituracion cuando se trata de rocas
consolidadas. Estos materiales se transportan a las plantas para su clasificacion,
lavado y almacenamiento.

Sonda perforadora

Pala cargadora—} CamFOn—} Tolva Trituracfcra-) Aridos

v
3

Camién volquete

(b) Presencia geografica

El Grupo produce aridos con 50 canteras en Espafa, dos en Estados Unidos, dos
en Argentina, una en Tunez y otra en Uruguay.

Espafa

La division de aridos, dentro del Grupo, esta especializada en la explotacion de
graveras y canteras con una importante presencia en Espafia a través de 42
plantas en produccion (24 graveras y 18 canteras) desde las que se distribuye
arido en 11 de las 17 Comunidades Autdbnomas (Andalucia, Aragoén, Castilla Ledn,
Castilla la Mancha, Extremadura, La Rioja, Madrid, Murcia, Navarra, Pais Vasco y
Cantabria). La localizacion de las plantas permite una adecuada diversificacion de
las ventas y una gran cuota de mercado en toda la Peninsula.

La division de aridos en Espana opera en las mismas Comunidades Auténomas
que el negocio del hormigén preparado.

Durante el afio 2008 se suministraron diferentes calidades de productos a
multiples obras entre las que destacaron las siguientes: ampliacién del puerto
militar de Rota, en Cadiz; metro de Bilbao; edificios de oficinas “Ronda Nuevo
Torneo”, en Sevilla; tercera pista del aeropuerto de El Prat, en Barcelona;
remodelacion del trazado de la M-30 y Torre Repsol, en Madrid; y ampliacion del
aeropuerto de Malaga.

113



En el ano 2008, la unidad de negocio mantuvo las certificaciones de calidad y
medio ambiente en sus plantas, sobre la base de los sistemas de gestion
implantados, y ha consolidado la aplicacion y cumplimiento de los requisitos del
mercado CE para todos los productos, consiguiendo un alto grado de satisfaccion
de los clientes.

En el campo de la Seguridad y Salud Laboral se llevaron a cabo
satisfactoriamente las auditorias de seguimiento por AENOR del Certificado del
Sistema de Gestidon de Seguridad y Salud, de aplicacion a todos los centros de
trabajo, conforme a las exigencias de la Norma OHSAS 18801. Asimismo, hay que
destacar que también se realizé la Auditoria Reglamentaria de Prevencion de
Riesgos Laborales, siendo su resultado positivo y con Certificado de Auditoria
APRL.- 2007/0078.

Estados Unidos

La divisién de aridos del Grupo en Estados Unidos produce aridos normalizados.
Esta produccion esta asociada a dos fabricas de la division de cemento: Keystone
Cement (Bath, Pensilvania) y Dragon Cement (Thomaston, Maine).

Sudamérica y Tunez

Ademas, el Grupo tiene tres canteras de aridos en Sudamérica (dos en Argentina
y una en Uruguay) y una cantera de arido en Tunez (para suministro a la fabrica
de cemento).

Conforme a lo explicado en el apartado 22 del presente Documento de Registro,
con fecha 11 de noviembre de 2009 el Grupo ha acordado la venta de la totalidad
de sus participaciones en las sociedades propietarias de las canteras de aridos del
Grupo en Argentina y Uruguay, si bien la consumacion de dicha venta esta sujeta
al cumplimiento de las condiciones sefaladas en dicho apartado 22.

(c) Ventas de aridos en los ejercicios cubiertos por la informacion financiera
histérica

VENTAS DE ARIDOS POR SOCIEDADES

Ventas de &ridos (Toneladas)
2008 2007 2006
GRUPOS
Cementos Portland Valderrivas | 10.539.689 | 15.624.333 14.791.798
Corporacion Uniland 4,417.942 5.815.945 2.251.479
Cementos Lemona 2.927.128 3.335.500 3.215.042
Cementos Alfa 1.187.683 1.606.819 1.584.686
Giant Cement Holding 627.943 524.220 528.632

Total | 19.700.385 | 26.906.817 22.371.637

Ejercicio 2006

La divisidon de aridos del Grupo vendié un total de 22,4 millones de toneladas de
aridos en 2006, lo que supuso un notable incremento del 16,2% con respecto a
2005, ano en el que la produccion se mantuvo practicamente estancada. Gran
parte de este crecimiento es debido a la incorporacién de las 13 canteras de aridos
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de Grupo Uniland, que aportaron 2,3 millones de toneladas, y a la positiva
evolucion del Grupo, que incrementé su produccion un 4,6% respecto al ejercicio
anterior con la apertura de la nueva planta de Aripresa en Loranca de Tajufia
(Guadalajara), afiadiendo 0,7 millones de toneladas mas. Cementos Alfa, S.A. y
Cementos Lemona, S.A. también experimentaron evoluciones favorables, siendo
su produccion un 18,3% y un 6,8% superior a la de 2005, respectivamente.

Por totales, Valderrivas aporté el 66,1% del negocio, y junto con Cementos
Lemona, S.A. 14,4%, y Corporacion Uniland, S.A., 10,1%, aportaron el 90,6% de
la produccién de aridos del Grupo. Por zonas, en Madrid tanto las ventas, 2,9
millones de toneladas, como los precios se mantuvieron a los mismos niveles que
en 2005. En el resto de areas la actividad se incrementd, en el Pais Vasco un
6,8% y en Cantabria un 18,3% respecto al afio 2005.

Ejercicio 2007

En 2007 la division de aridos vendié 26.906.817 toneladas, es decir, 4.535.180
toneladas mas que en 2006, lo que supuso un incremento del 20,3% respecto al
afo anterior.

Valderrivas alcanzo la cifra de 15.624.333 toneladas, con un aumento sobre el afio
anterior del 5,6%, y Uniland vendié 5.815.945 toneladas, creciendo un 158,3%
respecto a 2006. Cementos Lemona, S.A. y Cementos Alfa, S.A. colocaron en el
mercado 3.335.500 toneladas y 1.606.819 toneladas, respectivamente, con
crecimientos del 3,7% y del 1,4%. El Grupo Giant Cement Holding, que recoge en
2006 y 2007 la venta de CDN, USA, Inc. tras la fusién con aquélla, vendié 524.220
toneladas de aridos, con una variacion interanual negativa del 0,8%.

Valderrivas aporté el 58,1% al negocio y, junto con Corporacion Uniland (21,6%) y
Cementos Lemona (12,4%), sumaron el 92,1% de la produccién de aridos del
Grupo. Cementos Alfa y Giant Cement Holding Inc. contribuyeron el 6% y el 1,9%,
respectivamente.

Ejercicio 2008

En el afio 2008 la division de &ridos vendid 19.700.385 toneladas, frente al
maximo histérico de 26.906.817 toneladas en 2007, lo que supuso una
disminucién de 7.206.432 toneladas y una variacion interanual negativa del 26,8%.

El Grupo alcanzé la cifra de 10.539.689 toneladas, con una reduccion sobre el afio
anterior del 32,5%, de las cuales 4.417.942 toneladas correspondieron a
Corporaciéon Uniland, S.A. Cementos Lemona, S.A. y Cementos Alfa, S.A.
colocaron en el mercado 2.927.128 y 1.187.683 toneladas, respectivamente, con
variaciones interanuales negativas del 12,2% y del 26,1%. Sin embargo, el Grupo
Giant Cement Holding, vendié 627.943 toneladas de aridos, frente a 524.220
toneladas del afio 2007, con un incremento del 19,8%.

Valderrivas aporto el 53,5% del negocio y, junto con Corporacion Uniland, S.A. (el
22,4%) y Cementos Lemona, S.A. (el 14,9%), contribuyeron en un 90,8% en la
venta de aridos del Grupo. El 6,0% vy el 3,2%, correspondié a Cementos Alfa, S.A.
y Giant Cement Holding, Inc. respectivamente.
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Mortero
@) Actividad

El Grupo dispone de una division de negocio de morteros que abarca una amplia
familia de productos:

e Seco a Granel.
e Seco Ensacado.
e Morteros Especiales.

La composicién de los productos incluye conglomerantes cementosos, arena y
aditivos. Su empleo en la construcciéon tiene multiples aplicaciones, bien como
elemento de unién entre piezas (ladrillos, bloques, baldosas...) o sobre una base,
para recubrimiento, impermeabilizacién y acabado de las obras. En la actualidad,
la gama incluye mas de 200 productos.

Cemento Aditivos Arena

Camidn transporte
(Tolva)

=

(b) Presencia geogréfica

Espafa

El Grupo dispone de 19 instalaciones productivas, situadas todas ellas en Espafia,
perteneciendo 11 a Corporacién Uniland, S.A., cuatro a Valderrivas, tres a
Cementos Lemona, S.A. y una a Cementos Alfa, S.A.

Las areas de influencia abarcan desde las provincias donde se ubican cada una
de las fabricas hasta sus provincias limitrofes, ofreciendo a estos mercados un
total de mas de 3.700 silos de obra. La produccion maxima anual total de esta
divisién ha alcanzado las 2.590.000 toneladas, con una capacidad de produccién
de 3.000.000 toneladas anuales.

Las fabricas de la division de morteros del Grupo se encuentran localizadas en:
Alcala de Guadaira (Sevilla), Malaga, Madrid (2 centros), Pamplona (Navarra),
Apario (Vizcaya), Laminoria (Alava), Mataporquera (Cantabria), Barcelona (4
centros), Gerona (2 centros), Lérida, Zaragoza y Valencia.
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Ademas de estas factorias, la division posee participaciones societarias en las
empresas fabricantes de mortero: Silos y Morteros, S.L. (en Viana, Navarra) y
Prebesec Mallorca, S.A. (en Palma de Mallorca).

Como consecuencia, el Grupo tiene la mayor capacidad de produccién de mortero
en Espafa, ocupando una posicion de liderazgo con mas del 35% del total del
mortero industrial consumido.”

(c) Ventas de mortero seco en los ejercicios cubiertos por la informacion

financiera histoérica

VENTAS DE MORTERO SECO POR SOCIEDADES

Ventas de mortero seco (Toneladas)

2008 2007 2006
GRUPOS
Corporacion Uniland 1.118.992 1.656.755 666.898
Cementos Portland
valderrivas 408.498 615.427 713.191
Cementos Alfa 123.587 172.789 170.149
Cementos Lemona 141.262 144.460 127.894
Total 1.792.339 2.589.431 1.678.132

Ejercicio 2006

La linea de mortero seco es la que experimentd un mayor crecimiento dentro del
Grupo en 2006. La integracion de las 11 plantas de mortero seco de Grupo
Uniland, junto con un crecimiento organico del 20,8%, supuso un incremento
porcentual del total de las ventas del 100,5%, lo que signific6 pasar de unas
ventas de 0,8 millones de toneladas en 2005 a 1,7 millones en 2006.

Valderrivas experiment6 un avance del 26,9% con una aportacién del 42,5% a las
ventas totales dentro de esta linea. Las plantas de Uniland, con una produccién de
0,7 millones de toneladas, supusieron el 39,7% de las ventas totales. Cementos
Alfa, S.A. y Cementos Lemona, S.A. vendieron 0,2 y 0,1 millones de toneladas
respectivamente, contribuyendo al total con el 10,1% y el 7,6%.

Ejercicio 2007

La actividad de mortero seco es la que mas crecio también en el afio 2007, con un
incremento de las ventas del 54,3% con respecto al afio anterior, alcanzando el
récord histérico de 2.589.431 toneladas.

Mientras la cifra de Corporacion Uniland, S.A. de 1.656.755 toneladas aumento un
148,4% respecto al afio 2006, las de Valderrivas disminuyeron un 13,7%, hasta
615.427 toneladas, debido fundamentalmente a la terminacién de las obras del
Metro de Madrid, que en 2006 requirieron un importante suministro. Cementos
Alfa, S.A. con 172.789 toneladas, crecié el 1,6% respecto a 2006, y Cementos
Lemona, S.A. con 144.460 toneladas, experimentd un incremento del 13%
respecto al afio anterior.

7

Fuente: Asociacién Nacional de Fabricantes de Morteros (AFAM)
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En resumen, la contribucion a las ventas fue la siguiente: Grupo Uniland el 63,9%,
Valderrivas el 23,8%, Cementos Alfa, S.A. y Cementos Lemona, S.A. el 6,7% y el
5,6% respectivamente.

Ejercicio 2008

Teniendo en cuenta que la actividad de mortero seco fue la que mas crecié en el
afno 2007, en 2008 y, dada la contraccion de la demanda, el Grupo vendid
1.792.339 toneladas de mortero seco, con una variacion negativa interanual del
30,8%.

En la actividad del mortero pudieron diferenciarse dos escenarios distintos en el
transcurso del afio 2008: hasta el mes de junio las producciones, que se acoplaron
a las ventas, tuvieron unos niveles similares a los de 2007. No obstante, a partir de
septiembre se produjo un descenso muy acusado.

Corporacion Uniland, S.A. vendi6é 1.118.992 toneladas y, con una disminucién del
32,5% respecto del afo 2007, aportd el 62,4% al volumen total. Valderrivas
contribuyé con un 22,8% vendiendo 408.498 toneladas, lo que supuso una
reduccion del 33,6% en comparacién con la cifra del afio precedente. Entre
Cementos Lemona, S.A. y Cementos Alfa, S.A. vendieron el restante 14,8% del
total, con volumenes de 141.262 toneladas y de 123.587 toneladas, que
supusieron unos decrecimientos respecto a 2007 del 2,2% y del 28,5%,
respectivamente.

Transporte
@ Actividad

El Grupo facilita el transporte de cemento y materias primas a sus fabricas, asi
como la adquisicion, distribucion, almacenamiento y venta al por mayor y al por
menor de todo tipo de materiales de construcciéon. Asimismo, Andaluza de
Transportes Terrestres de Cemento, S.A. (Atracemsa) actia como taller de
vehiculos propios y agencia de transportes de ambito nacional o internacional.

(b) Presencia geogréafica

Espafa

La actividad de transporte del Grupo se centra en Espafia. El Grupo cubre buena
parte del territorio espanol a través de las sociedades Atracemsa, para el centro y
sur de Espafia, y Navarra de Transportes, S.A. (Natrasa), Transportes Lemona,
S.A. (Tralesa) y Cemensilos, S.A. (Cemensilos) para el norte de Espafia.

Ademas, Atracemsa dispone de tres almacenes de distribucion de materiales para
la construccion, situados en las provincias de Sevilla, Badajoz y Huelva.
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VI.

(© Ventas de la actividad de transporte en los ejercicios cubiertos por la
informacion financiera historica

VENTAS DE LA ACTIVIDAD DE TRANSPORTE POR SOCIEDADES

Transporte (Toneladas)
2008 2007 2006
Atracemsa 2.008.025 2.694.326 3.271.014
Natrasa 598.954 690.201 760.954
Tralesa 456.934 477.278 421.951
Cemensilos 923.104 1.193.794 1.112.122
Total 3.987.017 5.055.599 5.566.041

Ejercicio 2006

Las sociedades del Grupo incrementaron su actividad un 9,8% respecto a 2005,
transportando 5,5 millones de toneladas de cemento y materias primas. A pesar de
su menor peso relativo en el negocio, Navarra de Transportes, S.A. (Natrasa)
aumenté un 19,1% sus ventas, movilizando 0,8 millones de toneladas y
Atracemsa, que aport6 el 58,7% de la actividad, alcanzé la cifra de 3,3 millones de
toneladas transportadas.

Ejercicio 2007

En 2007 la division de transporte de materias primas y cemento del Grupo,
formada por las filiales Atracemsa, Transportes Lemona, S.A.U (Tralesa),
Cemensilos, S.A.U. (Cemensilos) y Natrasa, transportaron 5.055.599 toneladas, lo
que representé un descenso respecto al afio precedente del 9%.

Ejercicio 2008

El Grupo, a través de sus sociedades ha soportado las consecuencias de la crisis
del sector, procediendo al movimiento en 2008 de 3.987.017 toneladas lo que
supone un descenso del 21,1% respecto al afo precedente, es decir de 1.068.582
toneladas.

Cabe atribuir los anteriores descensos consecutivos en la actividad de transporte
durante los dos ultimos anos al deterioro de la economia espanola y, en particular,
del sector inmobiliario, que ha provocado un descenso en la demanda de
materiales de construccidén, resintiéndose su transporte en consecuencia.
Especialmente relevante a estos efectos ha sido la menor demanda de cemento y
mortero en la Comunidad de Madrid, que es uno de los mercados mas importantes
de Atracem. Asimismo, ha tenido un impacto negativo en el volumen de la
actividad de transporte del Grupo el incremento del transporte directamente
gestionado por sus clientes y proveedores.

Tratamiento de residuos
@ Actividad

La linea de negocio de tratamiento de residuos industriales se dedica al desarrollo
de métodos seguros de recuperacién de residuos y a la preparacién de
combustibles alternativos obtenidos a partir de residuos liquidos y sélidos de fuel,
disolventes, refrigerantes y sélidos triturados, para su valorizacion energética en
las fabricas de cemento de Harleyville (Carolina del Sur) y Bath (Pensilvania).
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VII.

(b) Presencia geogréfica

Estados Unidos

Por medio de sus empresas filiales, Giant Resource Recovery, Inc., Keystone
Cement Company, Omni LLC y Giant Resource Recovery —Attalla, Inc, Giant
Cement Holding, Inc., el Grupo ofrece una solucién segura para los problemas de
destruccion de estos residuos. En las dos plantas de tratamiento de residuos de
Estados Unidos se tratan los residuos industriales que posteriormente se valorizan
en la fabricacion de cemento y aridos ligeros en las citadas fabricas de Harleyville
y Bath.

Ademas, en la localidad de Arvonia (Virginia), junto a una instalacion de aridos
ligeros, la empresa Giant Resource Recovery Inc. emplea un innovador proceso
en el reciclaje de todo tipo de latas y botes, separando los componentes sélidos,
liquidos y gaseosos, en un sistema de reciclaje 100% cerrado. Los liquidos y los
gases se queman en la produccion de los aridos ligeros.

El Grupo posee también una instalacion de fabricacion de bloques en la localidad
de Madawaska, en el estado de Maine, al noreste de Estados Unidos.

(© Ventas de la actividad de tratamiento de residuos en los ejercicios
cubiertos por la informacion financiera historica

INGRESOS DE LA ACTIVIDAD DE TRATAMIENTO DE RESIDUOS
INDUSTRIALES EN ESTADOS UNIDOS

Tratamiento de residuos industriales
(Toneladas)

2008 2007 2006

| Giant Cement Holding 115.600 132.901 126.941

El descenso de la actividad de la linea de tratamiento de residuos en el ultimo
periodo va en consonancia con el deterioro de la actividad del sector inmobiliario
de Estados Unidos y el descenso de la demanda de los productos del Grupo en
ese mercado, en la medida en que el tratamiento de residuos que se lleva a cabo
esta exclusivamente dirigido a la obtencion de combustibles alternativos para las
plantas de produccién citadas, cuyas necesidades de combustible han bajado (de
la misma forma que su nivel de produccidon) como consecuencia de dicha
contraccion de la demanda.

Otros: Gestién de las necesidades energéticas del Grupo

Por ultimo, cabe destacar el avance del Grupo para el empleo de energias
alternativas que ha recibido el respaldo del plan estratégico de FCC, con la
aprobacion del fomento de la valorizacidon energética en las fabricas de cemento.
De esta manera se promueve la sostenibilidad de los recursos naturales, debido a
que la actividad de fabricacién de cemento es muy intensiva en consumo de
energia, tanto térmica como eléctrica.

Asi, se ha continuado fomentando el consumo de biomasa en las plantas de
produccion con resultados satisfactorios. Como muestra del avance en esta
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materia cabe destacar los resultados alcanzados en la fabrica de Vallcarca,
situada en Barcelona, en la que se ha logrado una sustitucién energética del
4,64% en 2008. Los combustibles alternativos empleados obtenidos de la
mencionada biomasa han sido lodos de depuradoras urbanas, combustible
permitido en la autorizacién ambiental integrada y restos de podas, con las que se
han realizado pruebas con resultados satisfactorios.

Aprovechando las buenas experiencias del Grupo y apostando por la
sostenibilidad de los recursos y las energias renovables, se ha planificado la
aplicacion de la valorizacion de este tipo de combustible para el resto de fabricas
en los proximos afos.

Se continia trabajando en la incorporacion al proceso de materiales
descarbonatados para reducir las emisiones de gases efecto invernadero. El
empleo de estos subproductos se ha ido consolidando en los distintos centros
productivos para favorecer la valorizacién material, que ademas minimiza las
emisiones de CO2. Este afio se ha puesto en marcha una central de compra de
energia eléctrica, agrupando a los mayores consumidores nacionales de
electricidad entre los que se encuentra el Grupo. Esta central tiene como objetivo
el logro de una posicién favorable en el nuevo escenario de mercado y favorecer
la mejora en la gestidon energética del sistema eléctrico espanol.

La potenciacion del uso de energias renovables de forma paulatina y la
adquisicion coordinada de electricidad dentro del Grupo, se complementa con la
aplicacion del primer “Sistema de Gestion Energético” realizado en la fabrica de El
Alto.

Ciclo de Negocio: Actividades principales del Grupo en funcién de su
naturaleza

La estructura operativa del Grupo esta basada en la integracion vertical del ciclo
de negocio cementero.

Este ciclo abarca la extraccién de la materia prima, el proceso de fabricacion del
cemento, el hormigén y el mortero, y su distribucion final. Ademas, el Grupo
también extrae, fabrica y comercializa aridos.

En consecuencia, atendiendo a su naturaleza, las actividades desarrolladas por el
Grupo pueden dividirse en tres grandes categorias, que reflejan las distintas fases
de su cadena de valor y ciclo de negocio: extraccion, produccion y distribucion y
comercializacion.

La mayor parte de los activos del Grupo estan asignados a la fase de produccion y
dedicados a la fabricacion de los productos finales que éste destina al mercado,
representando a 30 de septiembre de 2009 alrededor de un 88% del inmovilizado
material bruto del Grupo. Por otra parte, el porcentaje que representaban los
activos dedicados a la fase de extraccion sobre el inmovilizado material bruto del
Grupo, también a 30 de septiembre de 2009, era de aproximadamente un 11%,
siendo marginal el peso de los activos dedicados a la venta y distribuciéon en
relacion con los activos totales del Grupo.
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Actividades de extraccién

(i) Extraccién en canteras destinadas a la obtenci6on de materia prima para
la fabricacion de cemento

La primera fase del proceso productivo del Grupo comienza por la actividad
extractiva de recursos mineros que, en concreto, consiste en la explotacién de
canteras para la obtencion de una parte de la materia prima que se va a utilizar en
la fabricacion de los productos que, en ultima instancia, se van a destinar al
mercado.

El producto base de cualquier tipo de cemento es el clinker.

Para la elaboracion de este material se emplean como materias primas (i) por una
parte, piedra, principalmente caliza, obtenida a partir de la actividad extractiva
llevada a cabo por los fabricantes, habitualmente en sus propias canteras, y (ii) por
otra, otros materiales (entre otros, yesos, puzolano, cenizas, margas, arcillas y
otras materias primas secundarias como piritas y bauxita), que normalmente son
adquiridos en el mercado.

La caliza representa aproximadamente el 50% de las materias primas empleadas
en la fabricacién de cemento y se extrae de explotaciones mineras a cielo abierto
ubicadas en las proximidades de las fabricas.

El proceso de extraccion de caliza comienza con la retirada de la tierra vegetal que
es guardada para la posterior restauracion de la cantera. Posteriormente se
realizan las labores de perforacion para la colocacion de los barrenos en los
lugares adecuados Yy, concluidas estas operaciones, se procede a la voladura. La
piedra asi desprendida es transportada hasta la trituradora que reduce el tamafio
de las piedras voladas a un tamafio de hasta 50 mm.

(i) Extraccidn en canteras para la produccion de aridos

El Grupo cuenta también con canteras, por lo general distintas de las asociadas a
las fabricas de clinker y cemento, destinadas a la extraccion de aridos para su
posterior produccion y venta a fabricantes de hormigén, prefabricados, morteros,
almacenistas y asfalteros.

Dichas canteras tienen como fin la produccion de aridos, bien sean silicios o
calizos.

Los aridos se obtienen por extraccion mecanica de arenas y gravas, sin consolidar
(silicios), o mediante voladura y trituracién cuando se trata de rocas consolidadas
(calizas).

(i) Recursos mineros del Grupo

Por lo que se refiere a los recursos mineros de los que dispone el Grupo para la
realizacion de las actividades de extraccion, se presenta a continuacion
informacion sobre las distintas canteras, en tanto que activos afectos a dichas
actividades de extraccion, destinadas bien a la obtencién de materia prima para la
fabricacion de cemento, bien a la extraccion de aridos.

El Grupo estima que sus plantas productivas estan dotadas de suficientes
reservas disponibles de materias primas para asegurar su actividad a corto, medio
y largo plazo.
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@ Esparia

La mineria en Espafia se regula fundamentalmente a través de la Ley 22/1973, de
21 de julio, de Minas y el Reglamento General de la Mineria, aprobado por R.D.
2857/1978, de 25 de agosto (la “Legislacion Minera”).

La Legislacién Minera parte del principio de que los yacimientos minerales de
origen natural y demas recursos geolégicos son bienes de dominio publico y, en
consecuencia, su explotacion se efectia a través de concesiones administrativas.

La Legislacion Minera clasifica los yacimientos minerales y demas recursos
geoldgicos en tres secciones:

. Seccion A: Pertenecen a la misma los recursos de escaso valor econémico
y comercializacion geograficamente restringida, asi como aquéllos cuyo
aprovechamiento Unico sea el de obtener fragmentos de tamafio y forma
apropiados para su utilizacién directa en obras de infraestructura,
construccion y otros usos que no exigen mas operaciones que las de
arranque, quebrantado y calibrado.

. Seccion B: A esta seccion pertenecen las aguas minerales, las termales,
las estructuras subterraneas y los yacimientos formados como
consecuencia de operaciones reguladas por la Legislacion Minera.

. Seccion C: A esta seccion pertenecen todos aquellos yacimientos
minerales y recursos geoldgicos que no estan incluidos en las anteriores
secciones Ay B.

Canteras destinadas a la obtencidn de materia prima para la fabricacién de
cemento

Las canteras destinadas a la obtencion de materia prima para la fabricacion de
cemento normalmente estan sustentadas sobre una concesién directa de
explotaciéon con obligacion de destinar su produccion unica y exclusivamente a la
fabrica de cemento a la que sirven.

En Espafia, el Grupo cuenta actualmente con un total de 34 canteras en
explotacion afectas a la extraccion de materia prima para la fabricacion de
cemento, encontrandose todas ellas en régimen de explotacion de recursos
mineros correspondientes a la seccion C, de acuerdo con la Legislacion Minera.

Estos aprovechamientos de recursos de la seccion C son otorgados por el Estado
por medio de una concesion administrativa que da el derecho a su explotacién por
un periodo de 30 afios, prorrogable por plazos iguales, hasta un maximo de 90
afnos. El otorgamiento de una concesion de explotacion confiere al titular el
derecho al aprovechamiento de todos los recursos de la seccion C que se
encuentran dentro del perimetro de la misma. La concesion administrativa se
otorga siempre para una extension determinada y concreta, medida en cuadriculas
mineras completas. Se denomina cuadricula minera al volumen de profundidad
indefinida cuya base superficial queda comprendida entre dos paralelos y dos
meridianos (500 metros por 500 metros).

Estas concesiones del Grupo abarcan un total de 829 cuadriculas mineras, y estan
dedicadas a la extraccion de distintos recursos (principalmente caliza, arcilla,
marga y caolin).
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El Grupo estima que el volumen de reservas seguras de estas concesiones
asciende a mas de 675 millones de toneladas. Durante los tres anos cubiertos por
la informacién financiera histérica, el Grupo ha extraido aproximadamente de estas
concesiones una media de 16 millones de toneladas por afo.

La siguiente tabla contiene una relacion de la totalidad de las canteras del Grupo
en Espana afectas a la extraccion de materia prima para la fabricacion de
cemento, resefandose sus datos de identificacion, incluyendo la fabrica a la que
informacion acerca de la concesién de
explotacion y las principales caracteristicas:

cada cantera se encuentra afecta,

Concesion
Sociedad / Fabrica® Nor:;)nrtee;j; = Localizacién Fecha de Eecha de Recurso | Seccién
otorgamiento | Caducidad
Cementos Portland Morata
Valderrivas, S.A. / El . Madrid 29/09/1982 29/09/2012 Caliza C
Alto Valderrivas
Cementos Portland
Valderrivas, S.A. / El Morata | Madrid 18/10/1985 18/10/2015 Caliza C
Alto
Cementos Portland
Valderrivas, S.A. / El Morata Il Madrid 11/05/1984 11/05/2014 Caliza C
Alto
Cementos Portland Carabafia
Valderrivas, S.A. / El . Madrid 29/04/1986 29/04/2016 Caliza C
Alto Valderrivas
Cementos Portland Caliza
Valderrivas, S.A. / El La Almendrilla Madrid 17/07/1997 17/07/2027 C
Alto Blanca
Cementos Portland NUevo Yeso
Valderrivas, S.A. / El . ! Madrid 09/03/1990 09/03/2020 ; C
Alto Chinchén Gris
Cementos Portland Torres de La
Valderrivas, S.A. / El Madrid 07/04/1983 07/04/2013 Arcilla C
Alto Alameda
Cementos Portland Loeches
Valderrivas, S.A. / El . Madrid 18/05/1984 18/05/2014 Arcilla C
Alto Valderrivas
Cementos Portland Carretera de
Valderrivas, S.A. / El . Madrid 29/09/1982 29/09/2012 Arcilla C
Alto Valencia
Cementos Portland Aurora
Valderrivas, S.A. / El Y Cuenca 26/11/1977 26/11/2037 Caolin C
Alto demasia
Cementos Portland
Valderrivas, S.A. / El Loli y demasia Cuenca 01/12/1977 01/12/2037 Caolin C
Alto
Cementos Portland Campazo
Valderrivas, S.A. / El pe Cuenca 11/10/1989 11/10/2019 Caolin C
Alto Valderrivas
Cementos Portland
Valderrivas, S.A. / El El Negrizal Ciudad Real 02/01/1985 02/01/2015 | Puzolana C
Alto
Cementos Portland Maraa
Valderrivas, S.A. / Boruja Il Sevilla 13/10/1983 13/10/2013 9 C
. : Calcarea
Alcala de Guadaira
Cementos Portland Maraa
Valderrivas, S.A. / Capellania Sevilla 13/02/1996 13/02/2026 9 C
y ; Calcarea
Alcala de Guadaira
Cementos Portland | g iy 5 000 Sevilla 20/09/1990 | 20/09/2020 | Marga c
Valderrivas, S.A. / Calcarea

8

Fabrica a la que esta afecta la cantera.
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Nombre de la

Concesion

Sociedad / Fabrica® cantera Localizacién Fecha de Fecha de Recurso | Seccién
otorgamiento | Caducidad
Alcala de Guadaira
Cementos Portland Demasias a Maraa
Valderrivas, S.A. / . Sevilla 09/10/1995 09/10/2025 9 C
) : Sevilla 2000 Calcarea
Alcala de Guadaira
Cementos Portland Demasias a Maraa
Valderrivas, S.A. / . Sevilla 09/10/1995 09/10/2025 9 C
. ; Sevilla 2000 Calcarea
Alcala de Guadaira
Cementos Portland
Valderrivas, S.A. / Hontoria Palencia 16/04/1980 16/04/2010 Caliza C
Venta de Banos
Cementos Portland
Valderrivas, S.A. / Hornillo Palencia 16/10/1981 16/10/2011 Arcilla C
Venta de Bafios
Cementos Portland Maraa
Valderrivas, S.A. Eguibil Navarra 26/07/1979 26/07/2009° 9 C
, Calcarea
/Olazagutia.
Cementos Portland Maraa
Valderrivas, S.A. Gran Eguibil Navarra 09/12/1997 09/12/2027 ’g C
, Calcarea
/Olazagutia.
Cementos Portland
Valderrivas, S.A. Coscobilo Navarra 18/10/1984 18/10/2014 Caliza C
/Olazagutia.
Lemona Industrial, S.A. | ;006 Murgia Vizcaya 171211990 | 17/12/2020 | Mardo c
/ Lemoa Caliza
Lemona industrial, S.A. Apario Vizcaya 26/01/2005 | 26/01/2035 | Caliza c
"emo”a/ 'L”:r‘;zt:a" SA- | pefia Lemona Vizcaya 17/12/1990 | 17/12/2020 | Caliza c
Cementos Alfa, S.A./ Alfa Cantabria 01/10/1983 | 01/10/2013 | Marga C
ataporquera
Comentos Alfa, SA-T | DemasiaAfa | Cantabria | 25/10/1999 | 25/10/2029 | Marga c
ataporquera
Cementos Alfa, S.A./ Alfa 2 Cantabria 01/11/1984 | 01/11/2014 | Marga C
Mataporquera
Cementos Alfa, S.A./ Estela Palencia 05/06/1998 | 05/06/2028 | Caliza C
ataporquera
Cementos Alfa, S.A. / Ampliacion . .
Mataporquera Estela Palencia 20/04/2007 20/04/2037 Caliza C
Uniland Cementera, Margas
S.A. / Monjos Uniland Barcelona 28/02/1983 28/02/2013 Y C
Calizas
Uniland Cementera, . Barcelona y .
S.A. / Monjos Uniland Tarragona 28/02/1983 28/02/2013 Arcillas C
Uniland Cementera, Margas
S.A. / Monjos Vallcarca Barcelona 15/09/1983 15/03/2013 Y C
Calizas

Canteras destinadas a la extraccién de aridos

En Espafia, el Grupo cuenta con un total de 47 canteras afectas a la extraccion de
aridos, tanto asociadas a utilizaciones de la seccion A como a utilizaciones de la
seccién C de acuerdo con la Legislacion Minera.

El aprovechamiento de los recursos de la seccion A, cuando se encuentren en
terrenos de propiedad privada, corresponde al duefio de los mismos, quien
directamente los puede explotar o puede ceder el terreno en arrendamiento para
su explotacién. No obstante, la explotacion requiere de autorizacion por parte de la

9

Actualmente en proceso de renovacion por un nuevo periodo de 30 afios.
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Administraciéon Publica, previo cumplimiento de los requisitos que marca la
Legislacion Minera. La autorizacion administrativa, previa identificacion del terreno
y comprobacién de la titularidad, otorga el derecho a la explotacién de los
recursos, sefialando la extension y limites del terreno objeto de la autorizacion, la
persona fisica o juridica a cuyo favor se otorga, la clase o recurso y usos de los
productos a obtener, en su caso, el valor de la produccién anual y limite geografico
maximo de su comercializacién, la duracion de la autorizacion, que no podra
exceder del periodo en que el peticionario tenga acreditado su derecho a la
explotacion, y, finalmente, las condiciones que resulten necesarias para la
proteccion del medio ambiente. En definitiva, en explotaciones de la seccion A, la
autorizacion para la explotacion esta limitada a la extension de los terrenos
propiedad de la Sociedad o arrendados con el fin de su explotacion y la duracién
de la misma sera la de las reservas explotables dentro de dichos terrenos.

El aprovechamiento de los recursos de la seccion C, tal y como se ha puesto de
manifiesto con anterioridad, es otorgado por el Estado en virtud de una concesion
administrativa que da el derecho a su explotaciéon por un periodo de 30 afos,
prorrogable por plazos iguales, hasta un maximo de 90 afos. El otorgamiento de
una concesion de explotacion confiere al titular el derecho al aprovechamiento de
todos los recursos de la seccion C que se encuentran dentro del perimetro de la
misma. La concesién administrativa se otorga siempre para una extension
determinada y concreta, medida en cuadriculas mineras completas.

El Grupo estima que el volumen total de reservas seguras de las canteras de
aridos que tiene actualmente en explotacion asciende a 252,88 millones de
toneladas. Durante los tres afios cubiertos por la informacién financiera histérica el
Grupo ha extraido aproximadamente de estas canteras de aridos una media de
17,5 millones de toneladas por afio.

La siguiente tabla contiene una relacion de la totalidad de las canteras del Grupo
en Espafia afectas a la extraccion de aridos, resefiandose sus datos de
identificacion, informacion acerca de la concesién y las principales caracteristicas:

Concesion
Sociedad No?;)nrtee::i: la Localizacién Eecha de Fecha de Recurso | Seccion
otorgamiento | Caducidad
Canteras Villallano, Ampliacion V|IIaIIar)o 20/4/2007 20/4/2037 Caliza c
S.A. Estela (Palencia)
Hormigones Reinosa Aguilar de
9 SA ’ Villacantid Campoo 30/01/1991 30/12/2011 Caliza A
T (Palencia)
Hormigones Reinosa Campoo de
’ Santa Isabel Suso 18/06/1992 18/06/2022 Yeso C
S.A. .
(Cantabria)
Cementos Lemona Apario Vizcaya 18/10/2002 18/10/2032 Caliza C
Aridos y Canteras del Carranza .
Norte, SA. Ventalaperra (Vizcaya) 8/7/2002 8/7/2032 Caliza C
Aridos y Canteras del Errigoiti Errigoiti 18/12/1997 18/12/2027 Basalto c
Norte, S.A. 9 (Vizcaya) 10/12/2000 10/12/2030
Aridos y Canteras del Galdames .
Norte, SA. Galdames Il (Vizcaya) 22/12/2000 22/12/2030 Caliza C
Aridos y Canteras del Mufiorrodero Caliza /
Las Brafas . 10/3/2006 10/3/2036 Arenas C
Norte, S.A. (Cantabria) o
Siliceas
Arriberri, S.L. Orozco Vizcaya 30/8/2004 30/8/2034 Caliza c
(Nafarrondo)
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Nombre de la

Concesioén

Sociedad cantera Localizacién Fecha de Fecha de Recurso | Seccion
otorgamiento | Caducidad
Aridos Uniland, S.A. Arboli y Alforja Tarragona 17/05/1972 N/A™ Caliza A
Aridos Uniland, S.A. Ribes Colomers 28/03/2008 N/A Silice A
(Gerona)
Aridos Uniland, S.A. | esMolesy | GarciaMora | oqq5/1989 N/A Silice A
Ampliacién (Tarragona)
‘s . Olérdola y .
Aridos Uniland, S.A. Ampliacién Barcelona 25/04/1972 N/A Caliza C
Aridos Uniland, S.A. Horpen 10 | SantSadumi | 50,00/ 1087 N/A Silice A
(Barcelona)
Aridos Uniland, S.A. Vallcarca Barcelona 15/09/1983 | 15/03/2013 “gﬁ’;:sy c
Aridos Uniland, S.A. Alier Lérida 20/10/2008 N/A Gravas A
calcareas
Aridos Uniland, S.A. Orpi Igualada 03/03/1972 N/A Caliza c
(Barcelona)
Aridos Uniland, S.A. Mas Blanch Ulla (Gerona) 08/03/1989 N/A Caliza A
Pedrera del Ordal, S.L. |  Telégrafo . 02/07/1991 N/A Caliza c
(Barcelona)
Aridos y e Almoguera o
Premezclados, S.A. El Maquilén (Guadalajara) 26/5/2003 N/A Silice A
Aridos y Ampliacion El Almoguera Proxima -
Premezclados, S.A. Maquilon (Guadalajara) obtencion"’ N/A Silice A
Aridos y Andujar Arenas
Premezclados, S.A. Checa (Jaén) 20/11/2004 20/11/2034 Siliceas c
Aridos y Susana Arcos (Cadiz) | 10/11/2005 | 10/11/2022 | Caliza A
Premezclados, S.A.
Aridos y L .
Susana Arcos (Cédiz) 11/11/2003 11/11/2033 Caliza C
Premezclados, S.A.
Aridos y Hormigones Coreses Arenas
Premezclados, S.A. Herrero (Zamora) 30/11/2001 N/A Siliceas A
Aridos y Cubillo Arenas
Premezclados, S.A. La Dehesa (Burgos) 01/03/1987 N/A Siliceas A
Aridos y El Molino Cordoba 01/0511997 | 01/05:2017 | Arenas A
Premezclados, S.A. Siliceas
Aridos y . . Arenas
Premezclados, S.A. Eugenia Cérdoba 01/11/2004 01/11/2019 Siliceas A
Aridos y Ampliacion Cordoba 02/07/2008 | 02/07/2020 | Arenas A
Premezclados, S.A. Eugenia Siliceas
Aridos y . . Arenas
Premezclados, S.A. El Naranjal Sevilla 23/01/1983 N/A Siliceas A
Aridos y ) ) Arenas
Premezclados, S.A. El Naranjal Sevilla 18/10/1990 N/A Siliceas A
Aridos y . Alhaurin de la .
Premezclados, S.A. Pinar Tprre 27/07/1973 N/A Caliza A
(Malaga)
Aridos y . Gilena ,
Premezclados, S.A. Sierra Blanca (Sevilla) 01/01/1973 01/01/2063 Caliza
Aridos y Gilena .
Premezclados, S.A. Santa Barbara (Sevilla) 01/01/1973 01/01/2033 Caliza C
Aridos y . Alcolea del Arenas
Premezclados, S.A. Las Mesillas Rio (Sevilla) 08/11/2005 30/11/2010 siliceas A
Aridos Primaral Loranca de
Y ; Tajuiia 19/04/2004 19/04/2034 Caliza C
Premezclados, S.A. Fraccion |

(Guadalajara)

10

"

No aplica, por ser aprovechamientos de la Seccion A.
Tramitacion completada. Pendiente la obtencion del titulo.
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Concesion
Sociedad Nor::nr;?; L Localizacién Fecha de Fecha de Recurso | Seccion
otorgamiento | Caducidad
Aridos y Pozo Camino Arenas
Premezclados, S.A. El Empalme (Huelva) 01/06/2009 01/06/2023 Siliceas A
Aridos y Pozo Camino Huelva Proxima Préxima Arenas c
Premezclados, S.A. (El Empalme) obtencién obtencion Siliceas
Aridos y . Torremolinos .
Premezclados, S.A. San Miguel (Malaga) 01/03/1983 N/A Caliza A
- L Velilla de S.
Aridos y Ampliacion Antonio 16/07/1984 N/A Arenas A
Premezclados, S.A. Torreblanca . Siliceas
(Madrid)
Aridos Torreblanca y Velilla de S. Arenas
y Cuartel de Antonio 29/10/1982 N/A o A
Premezclados, S.A. . Siliceas
Bala (Madrid)
Aridos y o Yecla .
Preme'zclados, SA. Maria Victoria (Murcia) 01/04/2007 01/04/2037 Caliza C
Aridos y El Soto Badajoz 03/07/2009 | 03/07/2039 | Silicio C
Premezclados, S.A.
Canteras de Alaiz, S.A. Tiebas Alaiz 04/05/2005 04/05/2035 Caliza C
(Navarra)
Explotaciones S San Felices Cuarzo /
; ) San Antonio Buelna 20/04/1977 20/04/2067 . C
Antonio, S.L. . Caliza
(Cantabria)
Hormigones y Morteros Lesaca .
Preparados, S.A.U. Armasa (Navarra) 25/10/1985 N/A Caliza A
Hormigones y Morteros Vera de
Arkaitza Bidasoa 25/10/1985 N/A Caliza A
Preparados, S.A.U.
(Navarra)

(b) Estados Unidos

En Estados Unidos el Grupo cuenta con canteras asociadas a cada una de sus
tres instalaciones de produccion de cemento ubicadas en Harleyville (Carolina del
Sur), Bath (Pensilvania) y Thomaston (Maine).

Las explotaciones mineras en Estados Unidos también requieren de concesion
administrativa. Dicha concesion otorga a su titular el derecho a explotar la cantera
por un periodo inicial de 50 afos prorrogable por otros 50 afios siempre que se
acredite la subsistencia de recursos explotables.

En el caso de la cantera de Harleyville la concesion ha sido otorgada por el
Departamento de Salud y Control del Medioambiente del estado de Carolina del
Sur.

La cantera de Bath tiene concesion de explotacién en virtud del titulo habilitante
concedido por el Departamento de Proteccidon del medioambiente del estado de
Pensilvania.

Por ultimo, en el caso de la cantera de Thomaston, la concesién otorga el derecho
a extender la explotaciéon en tierras humedas y ha sido otorgada por el
Departamento de Proteccion del Medioambiente del estado de Maine.

Las concesiones del Grupo para la extraccién de aridos en Estados Unidos
abarcan un total de 1.305 acres (equivalentes a aproximadamente 528 Hectareas),
estando dedicadas a la extraccién de distintos tipos de aridos (principalmente
marga, caliza y arenas siliceas).

El Grupo estima que el volumen de reservas seguras de estas canteras asciende a
mas de 188 millones de toneladas, repartidas en alrededor de 85 millones de
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toneladas en el caso de la cantera asociada a la fabrica de Harleyville, 68 millones
de toneladas en el caso de la cantera asociada a la fabrica de Bath y 35 millones
de toneladas en el caso de la cantera asociada a la fabrica de Thomaston.

La siguiente tabla contiene una relacion de la totalidad de las canteras del Grupo
en Estados Unidos afectas a la extraccion de materia prima para la fabricaciéon de
cemento, resefandose sus datos de identificacion, informacion acerca de la
concesion y las principales caracteristicas:

Concesion
Nombre de la L lizacié R
cantera OcCallzacion Fecha de Fecha de ecurso
otorgamiento | Caducidad

Harleyville Caros','gf del 1 16/12/1974 | 31/12/2030 | Marga / Arena
Bath Pensilvania | 06/06/1978 | 20/12/2011 | C2za  Aridos

rena

. Calizas /
Thomaston Maine 03/07/2001 No Hay Aridos / Arena

(c) Tdnez

En Tunez el Grupo cuenta con una cantera destinada a la extraccién de materia
prima para la fabricacién de cemento en su fabrica de Enfidha.

La explotacion de la cantera se lleva a cabo en régimen de concesion estatal que
se fundamenta en una autorizacion previa de explotacion concedida por el
Ministerio de Equipamiento, Medio y Mantenimiento de los Territorios con una
duracioén inicial de cinco afios, cuya fecha de caducidad es el 23 de octubre de
2012. El Grupo tiene previsto que esta concesién sea renovada con anterioridad a
la finalizacion de este plazo.

La superficie que abarca la concesion explotada por la sociedad Société des
Ciments d’Enfidha en la localidad de Enfidha es de 400 hectareas, divididas en
cinco parcelas, de las cuales la zona de explotacion ocupa aproximadamente 150
hectareas. El Grupo tiene arrendado el terreno donde se encuentra la explotacion
por un periodo de 50 afios al Ministerio de Propiedades del Estado y Asuntos de
Propiedad de la Tierra del estado tunecino, arrendamiento que entré en vigor el 1
de enero de 1996.

La duracion estimada de las reservas de la totalidad de la concesion asciende a
120 afios.

(d) Argentina y Uruguay

En Argentina y en Uruguay el Grupo también cuenta con canteras afectas a la
extraccion de materia prima para la fabricacién de cemento. No obstante, tal y
como se ha comentado con anterioridad y como se explica con mayor detalle en el
apartado 22 del presente Documento de Registro, con fecha 11 de noviembre de
2009 el Grupo ha acordado la venta de la totalidad de sus participaciones en las
sociedades propietarias de todos los activos del Grupo, incluidas las canteras, en
Argentina y Uruguay, si bien la consumacion de dicha venta esta sujeta al
cumplimiento de las condiciones sefaladas en dicho apartado 22.

Actividades de produccion

Finalizada la extraccién y machaque inicial en cantera, comienza la fase de
produccion.
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La piedra ya machacada se transporta en la mayoria de las ocasiones a través de
cintas transportadoras hasta una gran nave, denominada de homogeneizacion,
donde esta masa se va retirando, en funcion de las necesidades, para el llenado
de las tolvas dosificadoras que alimentan al molino de crudo.

El crudo es el material que resulta de una molienda mucho mas refinada (15-20%
a 90 p) de la piedra triturada, junto con aportes de otras materias primas. El
porcentaje de dosificacion de esas otras materias primas (entre las que destacan
la marga y el cuarzo) se marca de forma automéatica por el laboratorio, de tal
manera que las propiedades resultantes de la harina de crudo sean las requeridas.

El crudo molido es transportado hasta unos silos donde se uniformiza su
composiciéon. Posteriormente se extrae y deposita en otros silos, denominados de
almacenaje, donde se mantiene hasta su uso para la fabricacion del clinker.

Fabricacion del clinker: Coccion del crudo

El crudo, una vez homogeneizado, se introduce en la parte superior de una torre
intercambiadora de calor, donde, a medida que desciende a causa de la gravedad,
es calentado por los gases que ascienden procedentes de un horno,
produciéndose su secado y descarbonatacion.

Seguidamente, el crudo secado y descarbonatado pasa a un horno rotativo, donde
tiene lugar su sinterizacién, con temperaturas del material cercana a los 1.450°C
(2.000°C de temperatura de llama).

Para conseguir el calentamiento necesario en la calcinacion del crudo, en la torre
intercambiadora y en el horno es precisa la utilizacién de combustibles, entre los
que destacan el coque de petréleo (combustible mayoritario), el fuel, el gasoleo y
los combustibles procedentes de residuos, cada uno con sus correspondientes
instalaciones de preparacion e inyeccion.

En una ultima etapa, se somete el crudo a un proceso de enfriamiento brusco en
un enfriador, el cual influye sobre su estructura, composicion mineralégica y
molturabilidad, obteniéndose el clinker.

Fabricacion del cemento: Molienda del clinker y otros componentes

El clinker constituye un producto intermedio que, convenientemente dosificado
junto con otros materiales como son el yeso (regulador del fraguado) y las
adiciones (escorias de alto horno, cenizas volantes, caliza, puzolanas), se somete
a un proceso de molienda para dar lugar a los distintos tipos de cemento.

El cemento obtenido tras la molienda es sometido a procesos de separacion para
controlar la granulometria, reintroduciendo el material de rechazo de nuevo en el
proceso de molienda para su refino.

Una vez alcanzada la finura deseada (blaine), el cemento se almacena en su
correspondiente silo para su posterior suministro bien a granel, en camiones o
vagones, o bien envasado.

El cliente final de cemento, dependiendo de zonas y paises, radica
fundamentalmente en los hormigoneros, los fabricantes de mortero, los fabricantes
de prefabricados, los constructores y los almacenistas.

En los cuatro primeros casos, y en paises de la Unién Europea y Estados Unidos,
el consumo fundamental del cemento es su venta a granel, transportado mediante
camiones cisterna; en la construccion y para los almacenistas suele ser mixto, a
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granel y ensacado. En algunos paises como Tunez la venta se realiza
mayoritariamente en saco, al carecer de estructuras para almacenar el cemento en
silos.

Fabricacion de aridos

El Grupo produce aridos de tipo silicios y calizos.

Tal y como se sefiala en el apartado 6.1.1.A (Ill) anterior, la produccion de aridos
se destina fundamentalmente a la fabricacion de hormigon, asfaltos y carreteras.

Una vez realizada la extraccion mecanica de arenas y gravas o las rocas calizas
tras su trituracion, segun el caso, estos materiales se transportan a las plantas
para su clasificacion, lavado y almacenamiento. El transporte se realiza
normalmente en camiones bariera.

Fabricacion del hormigon

El hormigén es un conglomerado, generalmente utilizado como elemento de
estructura en la construccion, que se obtiene mediante la mezcla de cemento,
aridos y agua, asi como otras adiciones, en proporciones definidas en funcion del
uso que se vaya a dar al hormigén y de las condiciones ambientales del lugar de
aplicacion.

Las plantas de hormigdn tienen como estructura basica una explanada donde se
almacenan los materiales, silos para el cemento y una planta dosificadora donde,
segun las distintas necesidades del tipo de hormigdn, se realiza la dosificacion en
las distintas proporciones de las materias antes mencionadas.

El transporte se realiza mediante camiones hormigonera que cuentan con una
cuba especial, en continuo movimiento para ir amasando el producto hasta su
destino en obra.

Fabricacion del mortero

Los morteros secos son mezclas ponderadas de sus componentes primarios
(cemento, arido seco y aditivos) en proporciones adecuadas preparadas en
fabrica. Se diferencian del hormigdn en que se suministran en seco y tienen menor
resistencia a los esfuerzos hidraulicos. Se suministran en silos y se amasan en
obra, con el agua precisa, hasta obtener una mezcla homogénea para su
utilizacion.

Su destino fundamental es su uso como revoco de fachadas o como pegamento
en albafileria.

Entre los morteros especiales se distinguen las siguientes clases: para alicatar,
blancos y coloreados, para proyectar, para gunitar, para inyecciones de baja
movilidad, lechadas y morteros de rellenos y revoco para frontones.

Las instalaciones donde se fabrican son semejantes a las del hormigoén, existiendo
explanadas de materias primas y dosificadoras. En este producto es posible tanto
su ensacado como su transporte a granel en silos disefiados a tal efecto.

Distribucién y Comercializacion

Concluido el proceso de produccion de cualquiera de los productos fabricados por
el Grupo, el siguiente paso en la cadena de valor consiste en su distribucion y
comercializacion.
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6.1.2

El Grupo lleva a cabo sus actividades de distribucién y comercializacién a cuatro
tipos de clientes: empresas hormigoneras, empresas de prefabricados de
hormigén, constructores como cliente directo y almacenistas intermedios, y en
caso del arido ademas a los asfalteros.

En términos de volumen, los principales clientes son las empresas hormigoneras
siendo casi la totalidad de las operaciones realizadas a granel. Los segundos
clientes en importancia son los almacenistas intermedios y en ultimo lugar las
empresas de prefabricados de hormigén y las constructoras como cliente directo.

Estas secciones Il y lll, que contienen la descripcion de las actividades de
produccion y distribucion y comercializacion del Grupo, se completan con la
informacion adicional que a este mismo respecto se proporciona en la seccion A
(“Lineas de negocio que conforman la actividad del Grupo”) anterior del presente
apartado 6.1.1.

Indicacién _de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se hayan
presentado y, en la medida en que se haya divulgado publicamente su desarrollo,
dar la fase en que se encuentra

El Grupo tiene en marcha diversos proyectos de |+D+i, los principales de los
cuales se resumen en la siguiente tabla:

PROYECTO ESTADO

Cementos y hormigones resistentes a los Enviadas series de muestras a laboratorio
acidos y sales (torres de refrigeracion certificado para proceder a su analisis
térmicas, desaladoras)

Fabricacion de cementos para pozos de Se ha finalizado el proceso de investigacion y
petroleo

desarrollo y acaba de comenzar la fase de
comercializacion

Microcemento para inyecciones Fase de comercializacion

Cementos de alta resistencia Fin de la fase de investigacion y desarrollo y

comienzo de la fase de comercializacion

Cemento natural Fase de realizacion de pruebas de laboratorio

e industriales y de comercializacion

Cementos estabilizacién/solidificacion de Fase de pruebas industriales. Se prevé que
contaminantes en suelos en 2010 comience la comercializacion
Camion hormigonera con depdsito En estudio

independiente para agua y aditivos

Particulas de propiedades cementales y Presentada la solicitud de patente
procedimiento de fabricacion

Material vitro con propiedades cementales y Presentada la solicitud de patente
procedimiento de fabricacion del mismo

6.2

Mercados principales

Descritas las lineas de actividad del Grupo, su presencia geogréfica y sus ingresos totales
por categoria de actividad en el apartado 6.1.1 anterior, sigue a continuacién la
descripcion de los mercados geogréaficos en los que opera el Grupo y de cémo se
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distribuyen entre ellos sus ingresos durante los periodos cubiertos por la informacion

financiera histdrica.

De conformidad con lo indicado en apartados anteriores, el Grupo opera principalmente en
Espana, Estados Unidos, Tunez, Argentina, Uruguay12 y Reino Unido. En general, se trata
de mercados atractivos y con fuerte potencial de crecimiento en los que el Grupo tiene

una posicion preeminente.

GRUPD
CEMENTOS
PORTLAND
VALDERRIVAS

Centros de produccién
internacionales

Centros de producclén
Internaclonales

(REnouwDo R

2 Torminslos ce cemanin 4
f

Los cuadros siguientes muestran el desglose de determinados saldos y magnitudes
consolidados del Grupo de acuerdo con la distribucién geografica de las entidades que los

originan:
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CIFRA DE NEGOCIO Y EBITDA POR PAISES

Miles de euros

30Sep. 2009 2008 2007 2006
CIFRA DE NEGOCIO
Espafia 573.065 1.085.154 1.407.540 1.113.542
EE.UU. 106.781 193.507 237.864 251.239
Tunez 66.020 87.807 78.180 28.568
Argentina 25.686
Uruguay 7.925
Reino Unido 31.537 43.696 44.860 18.920
Resto UE 23.394 14.896 11.096 20.677
Total Cifra de Negocio 800.797 1.425.060 1.779.540 1.466.557
EBITDA
Espafia 197.408 377.571 494.819 412.233
EE.UU. 5.681 17.194 44.589 48.734
Tunez 21.310 19.486 23.796 9.005
Argentina 8.814
Uruguay 2.723
Reino Unido 5.666 2.493 6.375 3.565
Resto UE 815 568 844 241
Total Ebitda 230.880 417.312 570.423 485.315
Margen EBITDA s/ C.N.
Espafia 34,4% 34,8% 35,2% 37,0%
EE.UU. 5,3% 8,9% 18,7% 19,4%
Tunez 32,3% 22,2% 30,4% 31,5%
Argentina 34,3%
Uruguay 34,4%
Reino Unido 18,0% 5,7% 14,2% 18,8%
Resto UE 3,5% 3,8% 7,6% 1,2%
Margen Total 28,8% 29,3% 32,1% 33,1%

Informacion elaborada por la Sociedad. Los datos de Argentina y Uruguay de 2007 a 2009 no se
encuentran incorporados por estar en puesta en equivalencia.

12 Tal y como se explica con mas detalle en el apartado 22 del presente Documento de Registro, el 11 de noviembre de
2009 el Grupo ha alcanzado un acuerdo para la venta de todas sus participaciones en Cementos Avellaneda, S.A., Minus
Inversora, S.A. y Cementos Artigas, S.A., si bien la consumacién de dicha venta estd sujeta al cumplimiento de las
condiciones sefialadas en dicho apartado 22.
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Miles de euros

Adiciones al inmovilizado material y

Activos Totales . . .
activos intangibles

2008 2007 2006 2008 2007 2006
Espafia 3.336.296 3.427.952 3.281.873 56.034 113.156 101.278
Estados Unidos 632.563 535.668 562.887 100.395 69.005 26.514
Argentina 93.349 88.646 147.599 - - 2.767
Tunez 54.431 74.473 163.745 4.424 4.038 1.064
Uruguay 35.700 33.186 43.658 - - 212
Francia - - 81 - - 7
Reino Unido 13.888 23.196 25.670 387 416 527
Otros 8.341 24.160 7.618 - - 2
Total 4.174.568 4.207.281 4.233.131 161.240 186.615 132.371

Para los ejercicios 2007 y 2008 no aparecen datos relativos a adiciones de inmovilizado
material y activos intangibles correspondientes a Argentina y Uruguay debido al cambio
del método de consolidacién de integracion proporcional por el de puesta en equivalencia.

Por lo que respecta a Francia, no aparecen datos para los ejercicios 2007 y 2008 por
haberse reducido la participacion en la sociedad Prebesec France, S.A.S. (que en la
actualidad ya no se encuentra participada por el Grupo) del 50% al 40% en 2007 y pasar
de consolidarse por integracion proporcional a puesta en equivalencia.

6.2.1 Mercado espanol

Situacion de la economia espafiola

El crecimiento econémico en Espana, continuado desde el afio 1995, se ralentizo
durante el ejercicio 2007, iniciandose una contraccion econémica en el ultimo
trimestre del afio 2008 que se ha prolongado durante los primeros tres trimestres
de 2009 segun los datos publicados por el Instituto Nacional de Estadistica (INE):
decrecimiento del PIB del 4% respecto al mismo periodo del afio anterior (tercer
trimestre de 2008) y decrecimiento intertrimestral del 0,3%.

La economia espafiola se esta desenvolviendo en un entorno exterior mas débil y
con mayor inestabilidad de los mercados financieros nacionales debido al traslado
del deterioro sufrido por los mercados financieros internacionales. Esto ha
desembocado en incrementos adicionales de los margenes crediticios y retrocesos
de los principales indices bursatiles en 2008.

Pese a todo lo anterior, la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico (OCDE), en su informe de 3 de octubre de 2009, aprecia signos de
recuperacion econdmica en la mayor parte de los paises miembros de la
institucion, incluido Espafa. En Espafa, el indice compuesto de indicadores de la
organizacion correspondiente al mes de julio de 2009 mejor6 en 2,5 puntos y se
situé en 101 enteros. El pais no superaba los 100 puntos desde mayo de 2008,
cuando alcanzé 100,2 puntos.
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No obstante, en el caso de Espafia, se estima que el ajuste resultante de la crisis
sera mas largo que en el resto de paises miembros de la OCDE porque, entre
otras cosas, el mercado de la vivienda se encuentra en peor situacion.

El sector de la construccion en Espaina

Durante muchos afios la construccion fue el principal motor del crecimiento de la
economia espafiola. Entre 1998 y 2007 el crecimiento anual de la rama de
construccion fue superior al del PIB, incrementandose anualmente la aportacion de
este sector al total de la economia desde el 7% en 1995 a algo mas de un 11% del
PIB en 2007.

La relevancia de la construccién en la economia espanola

VAB d.irectc in::cBidn Su:;:sde Elfnplens .Empl_eos s:r:::lie

(corriente) (o generado directos inducidos genorado
1996 6.6% 4.6% 11,2% 9.1% 4,0% 13,1%
1997 6,5% 4,5% 11,0% 9,5% 4,2% 13,7%
1998 6.7% 4.6% 1.3% 9.8% 4,3% 14,1%
1999 1% 4.9% 12,0% 10,5% 4,6% 15,1%
2000 7.5% 5,2% 12,7% 11,2% 4,9% 16,1%
2001 8.1% 5,6% 13.7% 11,8% 5,2% 17.0%
2002 8.6% 5.9% 14,5% 121% 5.3% 17 4%
2003 9,0% 6,2% 15,2% 12,5% 5,5% 18,0%
2004 9.6% 6.6% 16,2% 12,8% 5,6% 18,4%
2005 10,4% 7,2% 17,6% 13,3% 59% 19,2%
2006 10.8% 7.5% 18,3% 13.6% 6,0% 19,6%
2007 10% 7.6% 18,6% 139% 6,1% 20,0%

Fueale: SEOFAN

Si en un principio se creia que el impacto de la crisis financiera en Espafa sobre el
sector de la construccion iba a circunscribirse solamente a los mercados de la
vivienda, se ha constatado también su impacto en la edificacion no residencial. La
produccion del conjunto de la construccion se encamina a un minimo de dos afos
de descensos consecutivos -afios 2008 y 2009- sobre una prevision de un -15%
anual (segun el informe Euroconstruct de diciembre de 2008).

CONSTRUCCION
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INDICADORES DE CONSTRUCCION

— OISO APARERTE DE CEMEMTO (&)

Fuente: INE

La inversidn en construccion agudizé su comportamiento contractivo en el ejercicio
2008. Asi, los indicadores de consumos intermedios -como la produccion interior
de materiales de construccion y el consumo aparente de cemento- intensificaron
su ritmo de caida en el conjunto del afio 2008.

El sector de la construccion en 2008 fue el sector de actividad mas afectado por la
actual crisis econémica. Segun estimaciones de Seopan, su actividad varié una
tasa del -5,1% en relacion con el ejercicio anterior.

B Tasa de crecimiento de la construccion
en Espafia en 2008

Senpan
Edificaddn
Ora Nueva Edificacidn Residenca -13,5%:
Obra Nueva Edificacidn Mo Residenca -G
fiehabiitackdn y Mamenimiento -4, 5%
Total Edificaddn -9,1%
Total Obra Civil &4, 5%
Total Construccibn =5,1%
Fuamia: Secpan

Segun el Informe Trimestral de la Economia Espafola, publicado en octubre de
2009 por el Banco de Espana, durante el tercer trimestre de 2009 se ha apreciado
una trayectoria menos desfavorable de la actividad en el sector de la construccion
como consecuencia del repunte de la obra civil, motivada por el volumen notable
de ejecucion de proyectos ligados al Fondo Estatal de Inversion Local. Por el
contrario, la edificacion residencial se habria reducido a ritmos similares a los del
segundo trimestre de 2009, en un contexto en el que, ademas del deterioro en las
perspectivas de demanda y del aumento de la presién financiera que afronta el
sector, el volumen de viviendas terminadas contintia siendo elevado.

Evolucion y situacidon actual del mercado de cemento en Espaia

Produccion de cemento y clinker

Durante el afio 2008 el sector de la construccion en Espana frend sustancialmente
el crecimiento de sus principales variables dando lugar, como consecuencia, a una
caida de la produccién de cemento. Concretamente, durante 2008 la produccién
global de clinker en Espafia alcanzé una cifra de 27,3 millones de toneladas, lo
que supuso una caida del 15% conforme a los datos facilitados por la Agrupacion
Nacional de Fabricantes de Cemento (OFICEMEN).
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La produccion de cemento alcanzo los 42,1 millones de toneladas que significaron
un descenso del 23,1% respecto al ejercicio anterior. De ellas, 1,08 millones de
toneladas correspondieron al cemento blanco que disminuy6 un 26,1%; los otros
41 millones de toneladas fueron de cemento gris, que decrecié un 23%.

El consumo de cemento también presentd una contraccion, cayendo un 23,8% y
situandose en 42,7 millones de toneladas. Como consecuencia de este descenso
en el mercado nacional, las exportaciones de cemento se incrementaron un 23,7%
e incluso se exporto clinker.

;}" Evolucion de la produccidn del sector cementero espafiol
(Millones de toneladas)

b i Bl iy il i
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Fuente: OFICEMEN

En cuanto a la produccién de cemento, en funcién de su tipologia, destaca el
cemento tipo Il que supone un 73,7% de la produccion total. El tipo de cemento
mas producido en 2008 fue el CEM Il A-L 42,5R con 5,1 millones de toneladas
seguido del CEM II/A-V 42,5 R con 5,0 millones de toneladas. Dentro del tipo I
también destacan el CEM IIA-M 42,5R con 3,2 millones de toneladas. Pero
también es significativa la produccion del CEM | 52,5R con 3,3 millones de
toneladas.

El peso relativo de cada uno de los tipos de cemento en las ventas totales en 2008
respecto a 2007 permanecio practicamente constante, excepto en el caso del
grupo CEM II/A-L y CEM II/A-LL, que incrementaron un 50% su peso relativo en
2008 respecto a 2007 (pasando del 8,2% al 12,9% en 2008).

Si comparamos la produccion de cementos por resistencias de 2008 con las de
1998, debemos sefalar que ha habido un cambio en la tendencia a favor de la
produccion de cemento de resistencia 42,5: mas de dos tercios de la produccion
de cemento en 2008 pertenecian a la resistencia 42,5, mientras que en 1998 ese
porcentaje no llegaba al 50%.
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Fuente: OFICEMEN

En cuanto a la evolucion de la produccion por tipos, el tipo | que hace diez afos
suponia casi el 40% de lo producido, en la actualidad no alcanza el 20%, mientras
que el tipo Il ha pasado de no llegar al 60% en 1998 a suponer casi tres cuartas
partes de lo producido en 2008.

Por otra parte, de acuerdo con la informacion sobre la produccién de cemento y la
exportacion de clinker desagregada por zonas productoras de las empresas
asociadas a OFICEMEN, Catalufia y Andalucia siguieron siendo los maximos
productores de cemento gris durante el afio 2008 con unos volumenes de 7,2y 6,9
millones de toneladas respectivamente. Les siguio de cerca la zona Centro con 6,0
millones de toneladas y un poco mas atras las zonas Levante y Norte con 4,4y 4,3
millones de toneladas respectivamente. Las otras dos zonas restantes, Cantabrico
y Castilla y Ledn, tienen producciones en torno a los 3 millones de toneladas (3,6
en Cantébrico y 3,2 en Castilla y Ledn).

Estas cifras de produccién son mucho menores que las registradas en 2007. Asi,
la mayor caida de la produccion en términos porcentuales en 2008 la experimento
la zona Centro con una reduccion del 28,9% seguida de Catalufia y Levante que
experimentaron caidas del 24,7% y 24,4% respectivamente. Situada en torno a la
media nacional estuvo Castilla y Ledn con un descenso del 21,3%. Por debajo de
la media se situaron Cantabrico con una tasa del -13,1%, Andalucia con un -15,4%
y Norte con un -17,1%.
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g2 Produccion del sector cementero espafiol por zonas

b

Empresas Asociadas a Oficemen
{Produccidn de cemento mds produccidn de ciinker para exportacisn)

Variacidn rooqfzo0b Variacidn zoolfoo7
006 007 00l Aot L Absaluts L]

Andalucia B.582.843  H.235.563 6980886 34280 =4 [ =1.85.807  -154%
Cantilrico 66T 4128495 3.580.086 251817 6.5% 50408 -13,1%
Castfayledn 3429001 4092441 3220506 683440 19,3% -559.935 =21 3%
Catalufa QA07ENS 9564500 20089 -33.105 0 4% 1380608 -24T%
Centro 8.508.87 83752 5955.618 223593 =2 5% 2419616  -289%
Levante 54978318 SEN.07T1 439790 -155247 =2 5% -1.423.101 =24 A%
Morte 5076854  5.21847 43%.490 141625 28% -891.507 =17,1%
Total General 45.148126 45435.7E3 35.662.912 287657 0,6%: AIJTLEL =21,5%s

Fuente: OFICEMEN

Segun el Informe de Coyuntura de OFICEMEN, publicado en octubre de 2009, la
produccion de clinker en septiembre de 2009 se situé en 2,02 millones de
toneladas, lo que supone un descenso del 7,6% respecto al mes de septiembre de
2008. Por su parte, la produccion de cemento alcanzé un volumen de 2,54
millones de toneladas cayendo en este caso un 20,2%. De esta forma, la
produccion de clinker entre septiembre de 2008 y septiembre de 2009 ha sido de
21,21 millones de toneladas, un 30,9% menos que el periodo anterior. La
produccion de cemento en el mismo periodo se ha situado en 30,61 millones de
toneladas, descendiendo en un 34,8% respecto al periodo anterior.

Consumo aparente de cemento

El consumo aparente de cemento en Espafia durante 2008 present6 una tasa de
variacion interanual del -23,7% alcanzando una cifra de 42,7 millones de
toneladas, lo que supuso el 17,1% del consumo europeo en 2008.

En términos per capita, en Espafa se consumieron unos 940kg de cemento
aproximadamente por habitante, que es el mayor consumo en estos términos en
Europa salvo en el caso de Luxemburgo (donde se consumieron 1.283kg de
cemento por habitante). El consumo en Italia, que es el referente comparable con
Espafia, fue de 704kg/per cépita; Francia estaria por debajo de los 400kg
(386kg/hab.) y Alemania con un ratio algo menor (333kg/hab.).

140



§ Evolucidn del consumo de cemento en Espafia
(Miles de tonsladas)

B0.000

S5 000

S0 000

15000
20L000

5000

1995 1998 1997 1998 1999 000 001 2002 2 00F 2004 005 MO0E 2007 O0E

B Conguwma de Cameanto
Fuente: OFICEMEN

De acuerdo con el Informe de Coyuntura de OFICEMEN de octubre de 2009, el
consumo aparente de cemento durante los nueve primeros meses de 2009 se
sitia en 21,81 millones de toneladas, esto es un 36,8% menos que el mismo
periodo de 2008. En términos interanuales, asciende a un volumen de 30,02
millones de toneladas, lo que ha supuesto un descenso del 37,1% respecto al
mismo periodo de 2008. La Sociedad estima que la variaciéon negativa interanual
de la cifra de consumo de cemento a cierre del ejercicio 2009 respecto al afio
2008 se situara alrededor del 35%.

Evolucion del consumo de cemento en Espafia en 2009

Millones de toneladas

9M09 Qh/:){')bg\llgl\r/ios Aflo movil % Var. Interanual
Consumo de cemento 21,8 -36.,8 30,0 -37,1
Produccién doméstica 22,3 -33.9 30,6 -34,8
Importacion de clinker 1.4 -70,0 2,1 -70,9
Importacion de cemento 0,5 -66,8 0,8 -64,3
Exportaciones 2,2 32,4 2,9 50,2

Fuente: OFICEMEN

% Distribucion del consumo de cemento en Espafia — Afio movil

Millones de toneladas

9M09 oMo8 Var. 09/08
Produccion doméstica 87,8 76,7 +11,1
Produccion clinker importado 9,7 18,9 -9,2
Importacion de cemento 2,5 4.4 -1,9

Fuente: OFICEMEN vy elaboracién propia

Partiendo de los datos proporcionados por OFICEMEN, si se distribuye el
consumo de cemento en Espafa entre produccion doméstica, cemento importado
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y clinker importado convertido a toneladas de cemento (considerando un ratio
promedio de 0,78 toneladas de clinker por cada tonelada de cemento), se
concluye que en los nueve primeros meses de 2009, el consumo procedente de la
produccion doméstica gana, frente al procedente de la importacién, mas de once
puntos porcentuales sobre el correspondiente al mismo periodo de 2008.

Ventas de cemento

Las ventas nacionales de cemento gris en 2008 alcanzaron la cifra de 41,5
millones de toneladas, lo que supuso un importante descenso en relacién con la
cifra obtenida en 2007; en concreto esta cantidad representé una reduccion del
23,8% respecto a lo vendido en 2007.

Si revisamos las ventas de cemento gris y blanco a nivel regional, teniendo en
cuenta la informacion correspondiente a las empresas asociadas a OFICEMEN, la
zona Mediterranea continda siendo la que absorbe el mayor volumen de ventas
del sector: durante el afio 2008 las ventas a esta zona ascendieron a unos 10
millones de toneladas, decreciendo un 27,8% frente al afio 2007. Dentro de la
zona Mediterranea destacan las cifras de ventas de Catalufia que, con 6 millones
de toneladas, representa mas del 50% del conjunto de esta area. Le sigue la
Comunidad Valenciana, con 2,8 millones y por ultimo Murcia, con 1,2 millones de
toneladas.

La segunda posicion la ocupa la zona Centro, que en 2008 alcanzé un volumen de
ventas de 9,6 millones de toneladas, lo que supuso un decrecimiento del 24,5%
con respecto a 2007. En esta zona, Castilla y Ledn continta siendo la comunidad
auténoma mas relevante con 3,4 millones de toneladas vendidas. A ella le siguen
Castilla-La Mancha con 2,6 millones de toneladas, la comunidad de Madrid con
2,5 millones de toneladas vy, finalmente, Extremadura con 1,2 millones de
toneladas.

En la zona Sur se encuentra sélo Andalucia. Si la comparamos con el resto de las
zonas es la tercera en importancia pero, a nivel de comunidades auténomas,
Andalucia sigue siendo la comunidad lider en ventas, y a pesar de que en 2008
sufrio una caida del 25,9%, se vendieron 6,1 millones de toneladas.

En cuanto a las zonas Cantabrica y Norte, las ventas de cemento gris y blanco
cayeron en 2008 en torno al 18% (18,3% y 18,1% respectivamente) y alcanzaron
las cifras de 4,1 y 3,9 millones de toneladas respectivamente.

Por ultimo, el conjunto de comunidades extrapeninsulares, formado por Baleares,
Canarias, Ceuta y Melilla, alcanzé un volumen de ventas de 2,01 millones de
toneladas en 2008, lo que supuso una reduccion del 32,9% respecto a lo ocurrido
en 2007.
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B Ventas de cemento gris y blanco por comunidades

autonomas de las empresas asociadas a Oficemen
{Cifras en toneladas)

Variacidn 20072006 W ariacidn 2008 ooy

2666 Fo 2008 Absolita L Absakita L]
Fuera Peninsula
. Balaares 1.045.338  921.516 650741 -123.827 -1 8% -2 2945
C. Canara 2.099.313 2042431 1317780  -56.882 -2, % 724651 -355%
. Ceuta y Mallla 88,843 59,290 830,033 447 0, 5% G257 10,9

Total Fuera Peninsula 3233494 XO53.237 2048554 -180.257 -5,6% -LO004.68F  -329%
Zona Cantibrica

C. Astunias LiEZ 114 L.2/m.140  91i652 23026  1,2% GEIAEE -IBA%
. Cantabria Si0.E4 610,43 510417 Hi0.386 15,2% 1000003 -16,4%
C. Galida 2HE7.A20 30799 1631126 190067 &, 6% 48871 -145%

Total Zona Cantdbrica  4.469378 4.963.557 4.054.195  404.179 11,1% 009362 -18.3%
Zona Cantro

C. Bxpremadura 1.623.984 1597.25% 1176305 -26.728 -1,6% 420951  -264%
. Madnd 4873599 3.586.5% 245775 -1.27013  -282%  -1139751  -317%
Castila-La Mancha 273,190 308227 2563470 339107 12, 4% -5184827 -168%
Castia y Ladn 3.644.452 4.415.900 3352254 771418 21,2%  -1033s46 23,9
Total Zona Centro 12.885.195 12.691.979 9578804 -193.216 -1,5%  -RA117S  -34.5%
Zona Mediterrdnea

C. Murcia 2105515 1745932 1202800 -354583  -171% 543,132 -31,1%
C. Valenda 4.319.529 4.218.271 2799437 -101.258 -2,3%  -lA418834  -338%
Catalufia 7785509 THM.ER  5990.073 93.323 1,2%  -LARR.759 2408
Total Tona Mediterrnea 14.210.553 13.843.035 999230 -367.518 -2,6% -3850.725 37 8%
Zona Morte

C. Aragdn 1773872 1841260 1372497 167388 9, 4% -568.763 -293%
C. Navama JHH.H9 B3 16947 48772 6,4% -119874  -14.%%
. Pais Wasoo 1,482,846 1.580.479 14852581 76,633 5, 1% B6898 -5, 5%
[ E He.43 451.540 356761 -24.933 -5, 2% 94719 <21,
Total Toms Morte 4. 531240 4.790.108 3IOFLTEE  D6T.060 5, 9% -A70.314 -181%
Zona Sur

C. Andalucia B.406.951 H.265.5999 &.123.430 -141.382 -1,7% 2142180 25 9%
Total Tons Sur BADESEL  A2E5.599 G140 -141080 -1,7% -LI4L1E8 -35 8%
Tot=l General 47.736.841 47616507 3IST26.079 -120.334 =03% -11.89428 -2150%

Fuente: OFICEMEN

Segun el Informe de Coyuntura de OFICEMEN publicado en octubre de 2009,
tomando como referencia los datos correspondientes a los nueve primeros meses
de 2009 comparados con los del mismo periodo de 2008, las ventas de cemento
gris en el mercado nacional han caido un 36,5%. Por zonas geogréficas, y
atendiendo a la informacion correspondiente a las empresas asociadas a
OFICEMEN, destaca Levante con una caida del 49,3%. A ella le siguen, con tasas
cercanas a la media, Andalucia (-36,0%), Castilla Ledn (-35,1%), Castilla La
Mancha (-35,0%) y Catalufia con una variacion del -34,5%. Ya por debajo de la
media nacional, con tasas entorno al 29%, estan Norte y Extremadura (-28,8% y -
28,5% respectivamente). Por ultimo, en la mejor situacion se encuentran Madrid (-
22,5%) y Cantabrico (-17,2%).

Distribucién y consumidores finales de cemento

El sector cementero espanol realiza sus ventas a través de cuatro tipos de clientes
inmediatos o canales de distribucion: empresas hormigoneras, empresas de
prefabricados de hormigén, constructores como cliente directo y almacenistas
intermedios. En funcion del volumen, los principales clientes son las empresas
hormigoneras, que en 2008 adquirieron el 57,8% de las ventas del sector
cementero, representando aproximadamente 20 millones de toneladas en el
conjunto de las empresas asociadas a OFICEMEN. Conviene resaltar que estas
operaciones se realizan practicamente en su totalidad a granel, modalidad que
representa el 84% de las ventas del sector.

Los segundos clientes en importancia continlan siendo los almacenistas
intermedios que han absorbido un 19,9% de las ventas, que en su mayoria son en
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sacos. En ultimo lugar, las empresas de prefabricados de hormigén representan el
11,3% de las ventas, mientras que para las constructoras como cliente directo este
mismo porcentaje se situo en el 8,1%.

F Canales de distribucién de cemento
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El destino final del consumo de cemento en Espafa en 2008 sigue siendo
mayoritariamente la edificacion (vivienda y edificacion residencial conjuntamente)
que supone el 55,6% del consumo frente al 44,4% destinado a obra civil y
edificacion no residencial. Sélo en vivienda se consumidé en 2008 el 29% del
cemento, mientras que en edificacion no residencial fue el 26% del total. No
obstante, cabe esperar que, en términos de consumo de cemento, la obra civil
vaya ganando protagonismo frente a la edificacion.

A nivel regional cabe destacar que existen comunidades auténomas cuyo
consumo de cemento esta mayoritariamente destinado a la obra civil en lugar de a
la edificacion. Este es el caso del Pais Vasco con el 75,4% del consumo destinado
a obra civil, Castilla y Ledn con el 75%, Asturias (73,7%) o Extremadura (65%).
Debemos senalar también el caso de la Comunidad Valenciana en la que, al
contrario de los ejemplos anteriores, tiene el menor uso en obra civil (19,2%) vy, por
tanto, el mayor uso de cemento para la edificacion (80,8%).

Fbes‘tinn final consumo de cemento
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Exportaciones e importaciones de cemento y clinker

En 2008 las exportaciones de cemento y clinker se duplicaron (con una tasa de
crecimiento del 114%) respecto a 2007, alcanzando los 2,3 millones de toneladas
de las que casi un millén corresponden a las exportaciones de clinker. No se habia
registrado una exportacion de clinker tan significativa desde 1997. Los principales
destinos de las exportaciones han sido tanto la Unién Europea como Africa en su
conjunto, con 1,2 y 1,1 millones de toneladas respectivamente. Esta cantidad
supuso un incremento del 26,9% en las exportaciones dirigidas a la UE y casi se
octuplicaron las destinadas a Africa.

Por otro lado, aunque las importaciones en 2008 se redujeron un 48,2% respecto a
2007, alcanzaron la cifra de 7,2 millones de toneladas de las cudles 5,7
correspondieron al clinker. En cuanto al origen de las importaciones en 2008,
China fue el pais de origen mas destacado con el 47,2% de las importaciones,
seguido por Portugal (13,3%) e Italia (10,3%).

g4 Evolucion del comercio exterior del sector
espafiol del cemento
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Fuente: OFICEMEN

El Informe de Coyuntura de OFICEMEN de octubre de 2009 sefala que las
exportaciones durante el mes de septiembre de 2009 se han reducido un 11,3%
respecto a las del mismo mes de 2008. Durante los doce meses anteriores a
septiembre de 2009, las exportaciones han alcanzado la cifra de 2,87 millones de
toneladas, un 50,2% mas que en el periodo anterior, correspondiendo 1,35
toneladas a las exportaciones de clinker. En ese mismo periodo, las importaciones
han alcanzado un volumen de 2,83 millones de toneladas, lo que supone un
descenso del 69,4% respecto al afio moévil anterior. De esta cifra, 751.912
toneladas corresponden a importaciones de cemento y 2,08 millones de toneladas
a las importaciones de clinker.

145



6.2.2

Tendencia de precios

El crecimiento de los precios del cemento en 2008 fue algo mas suave que el
registrado en 2007, mostrando un crecimiento por debajo de la tasa de inflacion
media de 2008 (4,1%).

Durante los nueve primeros meses de 2009 los precios del cemento mantuvieron
la tendencia descendente del afo anterior, con una bajada de aproximadamente el
5%.

Posicion competitiva del Grupo en el mercado espariol

Como se ha sefialado con anterioridad, el Grupo es el primer grupo cementero de
capital espariol por capacidad productiva™.

Desde sus ocho fabricas, el Grupo cubre buena parte del mercado espafiol,
disponiendo, directa o indirectamente, de centros de produccion estratégicamente
situados por todo el territorio espafiol: Cantabria, Pais Vasco, Navarra, La Rioja,
Castilla y Leon, Castilla La Mancha, Madrid, Aragén, Extremadura, Andalucia y
Cataluia.

Esta combinacién de fuerte capacidad productiva, junto con la capacidad de
gestion y adaptacion del Grupo, apoyada en una larga experiencia en el sector y
un elevado conocimiento tecnoldgico, y la presencia en los mercados de las
regiones espafolas con mayor demanda, se traduce en la posicién de fortaleza del
Grupo dentro del mercado espafiol en su conjunto.

Ademas, el mercado espanol representa mas del sesenta y cinco por ciento (65%)
de las ventas del Grupo, convirtiéndolo en el mercado mas importante al que el
Grupo destina sus productos. Esta importancia se traduce también en una mayor
exposicion del Grupo a los ciclos de la economia espafiola y especialmente del
sector inmobiliario. Asi, se observa tanto la correspondencia entre el significativo
crecimiento del sector de la construccion en Espafia, el del consumo de cemento y
el de los resultados del Grupo hasta 2007, como el impacto negativo de la
contraccion registrada durante los afios 2008 y 2009.

La desfavorable coyuntura econdmica reciente y actual, y la crisis que ha sufrido y
sigue sufriendo el sector de la construccion en Espafa, han venido afectando
negativamente al sector cementero en general y a las actividades del Grupo en
particular. Buena muestra de ello se puede encontrar en las cifras de ventas de
cemento del Grupo correspondientes al ejercicio 2008, que fueron inferiores a las
del afio 2007 en un 14,9%, y las correspondientes a los nueve primeros meses de
2009, que han sido un 21,6% menores que las del mismo periodo del ejercicio
anterior. En estas cifras de ventas ha tenido un impacto especialmente relevante
la exposicién del Grupo al mercado espafiol y su sector de la construccién, en la
medida en que el descenso de las ventas del Grupo en el mercado espaiiol
representa aproximadamente el 92% del descenso de las ventas totales del Grupo
durante los nueve primeros meses de 2009 comparadas con las del mismo
periodo de 2008.

Mercados internacionales donde opera el Grupo

La economia mundial inicié una fuerte desaceleracion al verse confrontada con
una fuerte crisis financiera. Durante el afio 2008, el crecimiento mundial sufrié una

13

Fuente: OFICEMEN
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desaceleracion considerable, llegando a registrar tasas negativas de crecimiento
que se han trasladado a los nueve primeros meses de 2009.

La crisis financiera, que estallé con el colapso del mercado de hipotecas de alto
riesgo en Estados Unidos en agosto de 2007, se ha ido agravando y el impacto se
ha ido notando en todo el sistema financiero mundial, incluidos los mercados
emergentes que lo sienten con una intensidad cada vez mayor.

La situacion sigue siendo muy incierta, con unas condiciones financieras muy
dificiles, lo que limitara las perspectivas de crecimiento mundial y todo ello muy
condicionado a que las medidas adoptadas por las autoridades estadounidenses y
europeas logren estabilizar las condiciones financieras y evitar nuevas quiebras
empresariales.
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Estados Unidos

La economia de los Estados Unidos ha estado en la linea de las economias
europeas Yy ha reducido su crecimiento casi a la mitad: del 2% experimentado en
2007 se quedd en el 1,1% en 2008.

De acuerdo con los datos también provisionales facilitados por el U.S. Department
of the Interior, Geological Survey, el consumo de cemento disminuy6é de 116,7
millones de toneladas en el afio 2007, a 98,60 millones de toneladas en 2008, lo
que implicé una reduccién de 18,1 millones y una tasa interanual de variacion
negativa del 15,5%. Ante esta caida de la demanda, las importaciones de cemento
y clinker pasaron de 22,5 millones de toneladas en 2007 a 11,6 millones en 2008,
con una reduccién del 48,3%, es decir de 10,9 millones de toneladas. Sin embargo
las exportaciones reflejaron un incremento del 6,7% y se situaron en 0,95 millones
de toneladas en 2008, frente a 0,89 millones en 2007.
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EVOLUCION DEL MERCADO DEL CEMENTO EN EE UU
Millones de Toneladas

CONSUMO TASAS IMPORTACION TASAS EXPORTACION TASAS
CEMENTO INTERANUALES|CEMENTO Y CLINKER|INTERANUALES/CEMENTO Y CLINKER| INTERANUALES
% % %

1999 108,86 6,2 28,74 20,9 0,69 (6,8)
2000 11047 15 28,23 (1,8) 0,74 7.2
2001 112,81 2,1 25,48 (9,7) 0,75 1,4
2002 110,02 2.,5) 23,80 (6,6) 0,83 10,7
2003 | 114,09 3.7 22,82 (4,1) 0,87 48
2004 | 121,95 6,9 27,03 18,4 0,75 (13,8)
2005 12825 52 33,26 23,0 0,77 2.7
2006 | 127,76 (0,4) 35,84 7.8 0,72 (6,5)
2007 | 116,70 8,7) 22 47 (37.,3) 0,89 23,6
2008 | 98,60 (15,5) 11,61 (48,3) 0,95 6,7

Fuente: U.S. Department of the Interior, Geological Survey, 2008 datos provisionales

El mercado de Estados Unidos sigue muy influenciado por la situaciéon del
mercado inmobiliario. La produccion industrial a marzo de 2009 respecto a
diciembre de 2008 habia descendido un 2,97%. La demanda y en consecuencia
las ventas que afectan a las fabricas del Grupo se han reducido un -37,1% con
respecto al afio 2008, siendo el descenso del consumo en New England del -
37,6% en el primer trimestre (-28,3% en el conjunto de EE.UU.). En cualquier
caso, no se espera un deterioro superior al actual.

Durante los nueve primeros meses de 2009, las ventas de cemento del Grupo en
el mercado interior estadounidense han descendido en un 36% respecto de las del
mismo periodo del ejercicio anterior, mientras que la caida de las exportaciones
desde aquél mercado supera el 37%. El descenso de los precios del cemento en
este mercado ha sido mas leve que en el espafiol, con una bajada observada a lo
largo de los tres primeros trimestres del afio 2009 de un 1,8%.

Prevision de la evolucién del sector de la construcciéon en Estados Unidos

Variacion anual (en %) 2009 2010 2011
Construccion -16,6 -2,9 14,9
Edificacion residencial -29,1 9,5 43,1
Edificacién no residencial -13,6 -18,2 -2,1
Obra civil -4,9 3,6 2,9

Fuente: PCA - Portland Cement Association

Prevision de la evolucién del consumo de cemento en Estados Unidos

Variacion anual (en %) 2009 2010 2011
Consumo de cemento -26,3 5,2 16,5
Edificacion -32,3 -3,6 24,5
Obra civil -20,2 12,6 10,8
Variacion de consumo t/.000 USD -11,6 9,9 1,5

Fuente: PCA - Portland Cement Association
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El Grupo esta presente en el mercado de Estados Unidos mediante la empresa
Giant Cement Holding Inc., propiedad al 99,75% del Grupo. Giant Cement Holding
Inc. es la cuarta compafiia cementera de la costa este norteamericana y cuenta
con tres fabricas, una en Carolina del Sur, otra en Pensilvania y una tercera en el
estado de Maine. Ademas, el Grupo es propietario, a través de la Corporacién
Uniland, del 100% de la compafia Gulfland Cement, LLC la cual tiene dos
terminales de cemento en Louisiana y una en Misisipi.

La actuacion del Grupo en Estados Unidos abarca actividades relacionadas con
cemento, hormigén, aridos, tratamiento de residuos industriales y prefabricados.

Pese a la reciente implantacion del Grupo en este mercado (hace menos de una
década), el mercado estadounidense se ha convertido en el segundo mercado en
importancia para el Grupo por volumen de ventas, representando en la actualidad
alrededor del 13% de las ventas totales del Grupo.

Sudamérica

La agencia de calificacién crediticia Standard & Poor’s apunta a que en el afio
2010 es posible asistir a una modesta recuperacién de la economia de América
Latina, con un crecimiento medio del 2,5%.

Sin embargo, hay algunos factores inherentes a estos paises que pueden dificultar
esa recuperacion y pronta salida de la crisis: la relativa falta de experiencia en
politicas macroeconémicas estables y la todavia elevada deuda de algunos
paises.

Argentina

Argentina, segun la Asociacion Nacional de Fabricantes de Cemento Portland, en
sus datos provisionales, su consumo nacional de cemento aumenté de 9,6
millones de toneladas en 2007 a 9,7 millones en 2008, con un crecimiento de tan
solo un 1,6%, mientras que en 2007 el incremento sobre el afio precedente fue del
8,3%.

Las importaciones totales descendieron de 104.000 toneladas en 2007 a 103.000
en el ano 2008, con una tasa interanual negativa de tan solo un 0,5%; al igual que
las exportaciones de cemento y clinker que disminuyeron el 2,9%, con 111.000
toneladas en 2008, frente a 114.000 en el ejercicio 2007.
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EVOLUCION DEL MERCADO DEL CEMENTO EN ARGENTINA

Miles de Toneladas

CONSUMO TASAS IMPORTACION RI TASAS EXPORTACION TASAS
CEMENTO INTERANUALES|CEMENTO Y CLINKER]INTERANUALES|CEMENTO Y CLINKER| INTERANUALES
% % %

1999 7.144 0,4 224 (25,0) 92 (26,5)
2000 6.121 (14,3) 216 (3.6) 43 (53,3)
2001 5.392 (11,9) 165 (23,4) 13 (68,7)
2002 3.840 (28,8) 1 (99,1) 129 853,7
2003 4.938 286 20 1.306,9 233 81,1
2004|  6.046 224 47 130,4 256 9,9
2005|  7.416 227 54 15,3 232 (9.3)
2006 | 8.862 195 91 68,1 187 (19,6)
2007 | 9.594 8,3 104 14,4 114 (38,8)
2008 | 9.746 1,6 103 (0,5) 111 (2,9)

Fuente: Asociacion de Fabricantes de Cemento Portland, 2008 datos provisionales

En el primer semestre de 2009 las ventas de cemento del Grupo han crecido
alrededor del 0,3%, manteniendo una cuota de mercado de alrededor del 20%.
Los precios han variado en el periodo un 14,6% en moneda local. En el tercer
trimestre de 2009 las ventas del Grupo fueron similares a las acumuladas hasta el

tercer trimestre de 2008, con 725.000 toneladas vendidas.

En Argentina el Grupo, por medio de Corporacion Uniland, es titular del 50% de
Cementos Avellaneda, S.A. compafiia que cuenta con dos fabricas en Olabarria y
San Luis, con una capacidad total de 2,4 millones de toneladas al afio, 6 plantas
de hormigén preparado y 2 canteras de aridos. Ademas el Grupo participa en las

sociedades Minus Inversora, S.A. y Fresh Markets, S.A.

Tal y como se explica con mas detalle en el apartado 22 del presente Documento
de Registro, el 11 de noviembre de 2009 el Grupo ha alcanzado un acuerdo para
la venta de todas sus participaciones en Cementos Avellaneda, S.A. y en Minus
Inversora, S.A., si bien la consumacion de dicha venta esta sujeta al cumplimiento
de las condiciones sefialadas en dicho apartado 22. La ejecuciéon de esta venta
supondra para el Grupo dejar de contar con presencia propia en el mercado

argentino.

Uruguay

En Uruguay el consumo nacional de cemento, conforme a las cifras aportadas
provisionalmente por el Banco Central, tuvo un fuerte incremento en el afio 2008
(del 11,4%, respecto a 2007, pasando de 572.000 toneladas a 637.000 toneladas).

No se llevaron a cabo importaciones, al igual que en el afio 2007, y las
exportaciones de cemento fueron de 268.000 toneladas, con una tasa interanual

positiva del 8,7%.
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EVOLUCION DEL MERCADO DEL CEMENTO EN URUGUAY

Miles de Toneladas

CONSUMO TASAS IMPORTACION TASAS EXPORTACION TASAS
CEMENTO |INTERANUALES|CEMENTO Y CLINKER|INTERANUALES|CEMENTO Y CLINKER| INTERANUALES
% % %

1999] 678 2.1 22 142 (29,6)
2000] 572 (15.6) 24 7,7 17 (17.6)
2001 529 (7.5) (100,0) 108 (7.9)
2002] 412 (22,2) 3 (97.3)
2003|377 (8.5) 60 1.951,7
2004|452 199 140 1323
2005] 506 12,0 158 13,2
2006 561 10,8 176 11,2
2007|572 1,9 247 40,4
2008|637 114 268 8,7

Fuente: Banco Central del Uruguay, y elaboracién propia

Durante los primeros seis meses de 2009, las ventas del mercado interior de
cemento han experimentado una subida del 4,1%, alcanzando las 0,15 millones de
toneladas. Los precios también se han recuperado un 13,6%. Sin embargo, las
ventas de exportacion han disminuido un 80%. En el tercer trimestre de 2009 se
han contraido el consumo interno y las exportaciones, si bien se ha mantenido el
margen respecto al trimestre anterior.

En Uruguay el Grupo, por medio de Corporacion Uniland, S.A., es titular del 50%
de Cementos Artigas, S.A. con una fabrica cercana a Montevideo de 465.000
toneladas de capacidad anual, 4 centrales de hormigén preparado y una cantera
de &ridos.

Tal y como se explica con mas detalle en el apartado 22 del presente Documento
de Registro, el 11 de noviembre de 2009 el Grupo ha alcanzado un acuerdo para
la venta de todas sus participaciones en Cementos Artigas, S.A., si bien la
consumacion de dicha venta estd sujeta al cumplimiento de las condiciones
sefialadas en dicho apartado 22. La ejecucion de esta venta supondra para el
Grupo dejar de contar con presencia propia en el mercado uruguayo.

Tlnez

Segun los datos provisionales de la Chambre National de Producteurs de Ciment,
en Tunez el consumo nacional de cemento ha tenido una evolucién positiva, ya
que en el ano 2008, el volumen total ascendié a 6,3 millones de toneladas,
comparado con el afo anterior en que se cifré en 6,1 millones, y supuso un
incremento del 3,3% (mientras que en 2007 crecio tan solo el 1,6% con respecto al
ano 2006).

No se han realizado importaciones de cemento ni de clinker. Las exportaciones de
cemento y clinker aumentaron considerablemente al pasar de 1,0 millones de
toneladas en 2007 a 1,4 millones en 2008, con un incremento del 35,1%.
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EVOLUCION DEL MERCADO DEL CEMENTO EN TUNEZ

Miles de Toneladas

CONSUMO TASAS IMPORTACION TASAS EXPORTACION TASAS
CEMENTO INTERANUALES|CEMENTO Y CLINKER|INTERANUALES/CEMENTO Y CLINKER| INTERANUALES
% % %

1999]  4.785 6,3 494 (32,2)
2000] _ 5.413 131 231 397 (19,8)
2001| _ 5.636 4.1 690 198.0 301 (24,1)
2002]  5.754 2.1 512 (25,7) 437 451
2003|5573 3.2) 71 (86,2) 681 55,9
2004]  5.930 6,4 27 (62.,6) 894 31,2
2005 _ 5.854 (1,3) 58 120,3 950 6,2
2006] _ 5.973 2,0 66 13,7 1.033 8,8
2007|  6.067 1,6 (100,0) 1.020 (1,3)
2008]  6.270 3,3 1377 35,1

Fuente: Chambre National de Producteurs de Ciment, 2008 datos provisionales

En Tunez el Grupo participa, a través de Corporacién Uniland, S.A. en un 87,86%
del capital social de Société des Cimens d’Enfidha, que cuenta con una fabrica de
cemento de 1,9 millones de toneladas de capacidad, 4 plantas de hormigén
premezclado, una cantera de aridos y una terminal maritima. Ademas el Grupo
participa en las sociedades Select Beton, S.A. y Terminal Cimentier de Gabes-Gie.

Con respecto a Tunez se mantiene la estabilidad econdmica y financiera que
propicia un buen clima para nuestra actividad. Con una fuerte inversion, se
mantiene la demanda del cemento. Asi pues las ventas de cemento del Grupo han
descendido en el primer semestre de 2009 un 0,4% con respecto al mismo
periodo del 2008. Aunque esta ligera disminucion puede recuperarse debido a los
proyectos inmobiliarios que se estan poniendo en marcha, asi como a las obras de
infraestructura que esta previsto se acometan en los préoximos 2 afos. Esta
estabilidad en la economia ha facilitado que los precios de cemento mejoraran en
un 7,9%. En el tercer trimestre de 2009 el Grupo vendié 1,4 millones de toneladas,
cantidad similar al mismo periodo del afo anterior. Se ha mantenido la
recuperacién conseguida en el segundo trimestre, y la reduccion de costes y la
mejora de ventas permitieron incrementar el margen en cuatro puntos respecto al
tercer trimestre de 2009.

Todo esto, unido a la creciente reduccion de la ventas en Espafia y Estados
Unidos ha traido como consecuencia que el mercado tunecino adquiera una
mayor importancia relativa sobre las ventas totales del Grupo. Asi, si en 2006 las
ventas en Tunez representaban Unicamente un 2% de la cifra de negocio de todo
el Grupo, este porcentaje se duplicé en 2007 hasta alcanzar el 4,4%. En 2008 el
mercado tunecino supuso un 6,2% de las ventas totales del Grupo y a 30 de
septiembre de 2009 ya suponia el 8,2%.

Reino Unido y Holanda

Durante la ultima década, el sector de la construccién europeo ha padecido
algunos episodios de estancamiento de sus niveles de produccién, pero es preciso
retroceder hasta 1993 para encontrar un descenso comparable al actual. Segun el
informe de Euroconstruct de diciembre 2008, se estima que no sera hasta el afio
2011 cuando la construccion lograra retomar la senda del crecimiento.
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6.3

6.4

En el Reino Unido en 2008 el consumo de cemento descendié hasta 14 millones
de toneladas, con una variacion negativa respecto al afio precedente del 11,6%.
La mayor reduccion vino dada por la edificacion, provocando una influencia de los
precios de venta a la baja. Los mercados de Londres y del Sureste se vieron
afectados en menor grado que en el resto del pais, ya que continta la preparacion
de los Juegos Olimpicos para el afio 2012. Por el contrario en el Suroeste la
demanda se redujo en un 17,3%.

Durante los nueve primeros meses de 2009, en el Reino Unido se ha mantenido la
tendencia a la disminucion de la demanda, con un descenso del 15% en las ventas
de cemento del Grupo, descenso que esta en linea con el resto del mercado, a
pesar de las obras de infraestructura que se tienen que acometer para la
celebracion de los Juegos Olimpicos del 2012. Sin embargo, en ese mismo
periodo los precios se han incrementado en un 12,7%.

En Reino Unido el Grupo tiene dos terminales maritimas a través de las
sociedades Dragon Alfa Cement, Limited, sociedad perteneciente al Grupo Alfa (en
Ipswich) y Southern Cement Limited, sociedad perteneciente al Grupo Uniland (en
Sharpness), a través de las cuales distribuye y comercializa cemento en el
mercado britanico.

Las ventas en el Reino Unido sobre el total de las ventas del Grupo han
evolucionado de forma positiva desde 2006, cuando éstas suponian unicamente el
1,29% de las ventas totales del Grupo. En 2007 las ventas aumentaron
considerablemente hasta representar un 2,5% sobre las ventas totales del Grupo,
momento a partir del cual éstas se han estabilizado en términos absolutos, si bien
en términos relativos, como consecuencia de la reduccién de las ventas en otros
mercados, su peso ha aumentado hasta el 3,9%.

Por ultimo, en Holanda el Grupo tiene, a través de Corporacién Uniland, S.A. una
filial especializada en trading, denominada Uniland Trading, B.V. Esta sociedad se
dedica a la comercializacion y mediacion en operaciones de compraventa de
clinker y cemento en el mercado internacional.

Cuando la informacion dada de conformidad con los puntos 6.1.y 6.2. se haya visto
influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse este hecho

No se considera que se hayan podido producir factores excepcionales que deban ser
mencionados.

Si es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del emisor,
revelar informacion sucinta relativa al grado de dependencia del emisor de patentes
o licencias, contratos industriales, mercantiles o financieros, o de nuevos procesos
de fabricacion

Sin perjuicio de los derechos de propiedad industrial de los que las distintas sociedades
del Grupo son titulares y que se recogen en el apartado 11, y de las concesiones mineras
otorgadas para la explotacion de canteras que se describen en el apartado 6.1.1.B del
presente Documento de Registro, las actividades de la Sociedad no dependen ni estan
influenciadas significativamente por patentes ni licencias, contratos industriales ni nuevos
procesos de fabricacion, asi como tampoco por contratos mercantiles o financieros de
caracter especial.
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6.5

Se incluira la base de cualquier declaracion efectuada por el emisor relativa a su
posicién competitiva

La Sociedad siempre que a lo largo del presente Documento de Registro incluya datos
sobre su posicion competitiva, especifica la fuente de dichos datos.

ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcién del grupo y la posicién del
emisor en el grupo

Valderrivas es cabecera del Grupo Cementos Portland Valderrivas, importante grupo
industrial formado por numerosas sociedades cuya estructura operativa esta basada en la
integracion del ciclo del negocio cementero. Este ciclo abarca la extraccién de la materia
prima, el proceso de fabricacion del cemento, del hormigon, de aridos y del mortero seco,
y su distribucion final.

A continuacion se incluye el organigrama basico del Grupo actualizado a la fecha del
presente Documento de Registro. Dentro del organigrama del Grupo Uniland aparecen las
sociedades Cementos Avellaneda, S.A., Minus Inversora, S.A. y Cementos Artigas, S.A.,
pese a que el Grupo ha acordado la venta de la totalidad de sus participaciones en las
mismas con fecha 11 de noviembre de 2009, dado que dicha venta esta sujeta al
cumplimiento de determinadas condiciones. Esta operacion se explica con mas detalle en
el apartado 22 del presente Documento de Registro.
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ARIDOS Y
PREMEZCLAD
0OS, SA.

100%

MORTEROS
VALDERRIVAS
, S.L.

100%

CANTERAS
DE ALAIZ,
SA.

100%

LAZARO
ECHEVE

SILOS Y
MORTEROS,
S.L.

33,3%

CEMENTO
HORMIGON
ARIDO
MORTERO
TRANSPORTE
OTROS
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100%

VILLALLANO, S.A.

EXPLOTACIONES
SAN ANTONIO, S.L.

100%
CANTABRIA
INDUSTRIAL Y MINERA,
S.A.
100%

CEMENTO
HORMIGON
ARIDO
TRANSPORTE
OTROS
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ARIDOS Y CANTERAS
DEL NORTE, S.A.
100%

MORTEROS
BIZKOR, S.L.
53,85%

CEMENTO
HORMIGON
ARIDO
MORTERO
TRANSPORTE
OTROS
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38,39%

23,22%

—>
ARIDOS
UNILAND,
SA.

100%

PREBESEC,
SA.
100%

PREBESEC
—— MALLORCA, S.A.
68,46%

PEDRERA DE UTONKA, S.A.
L'ORDAL, S.L. 100%
50%
I CcEMENTO 50%
B HORMIGON
ARIDO AGREGATS
UNILAND, S.AR.L
MORTERO 50%
7 TRANSPORTE
[ OTROS
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COASTAL CEMENT
—— CORPORATION
100%

GIANT RESORT
RECOVERY
ARVONIA, INC.
100%

GIANT RESORT
RECOVERY
ATTALLA, INC.
100%

GIANT RESORT
RECOVERY

SUMTER, INC.
100%

SECHEM, INC
100%

GIANT RESOURCE
RECOVERY, INC.
100%

GIANT RESORT

RECOVERY
HARLEYVILLE,  —
INC.
100%

I CcEMENTO

B HORMIGON

OTROS
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7.2 Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de
constitucién o residencia, la participaciéon en el capital y, si es diferente, su
proporcién de derechos de voto

A continuacion se incluye el detalle de las principales sociedades filiales y participadas de
Valderrivas, indicando su razén social, el pais de su constituciéon y el porcentaje de
participacion. El porcentaje de participacion que se indica a continuacion para cada una de
las sociedades coincide con los derechos de voto que Valderrivas tiene, directa y/o
indirectamente en las mismas.

En la siguiente tabla, dentro de la seccién correspondiente al Grupo Uniland, aparecen las
sociedades Cementos Avellaneda, S.A., Minus Inversora, S.A. y Cementos Artigas, S.A.,
pese a que el Grupo ha acordado la venta de la totalidad de sus participaciones en las
mismas con fecha 11 de noviembre de 2009, dado que la consumacién de dicha venta
estd sujeta al cumplimiento de determinadas condiciones (tal y como se explica con mas
detalle en el apartado 22 del presente Documento de Registro).

CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

PART|C1|4PAC|ON

SOCIEDADES PAIS

1 Aplicaciones Minerales, S.A. Espafia 24%

2 Aridos y Premezclados, S.A.U. Esparfia 100%
3 Atracem, S.A.U. Espafia 100%
4 Canteras de Alaiz, S.A. Espafia 70,02%
4.1 Lazaro Echevarria, S.A. Espana 40%

5 Canteras y Hormigones VRE, S.A. Espafia 50%
5.1 Bombeos Especiales Navarra, S.L. Espafia 35%

6 Carbocem, S.A. (*) Espaia 42,85%
7 Cementos Villaverde, S.L.U. Espafia 100%
8 Hormigones Arkaitza, S.A.U. Espafia 100%
8.1 Aridos de Navarra, S.A. Esparia 66%
8.2 Hormigones del Baztan, S.L. Espafia 50%

9 Hormigones Calahorra, S.A. Espafia 49,99%
10 Hormigones de la Jacetania, S.A. Espafia 50%
11 Hormigones Delfin, S.A. Espafia 50%
12 Hormigones del Zadorra, S.A.U. Espania 100%
12.1  Novhorvi, S.A. Espafia 25%
13 Hormigones en Masa de Valtierra, S.A. Espafa 50%
14 Hormigones Reinares, S.A. Espafia 50%

" Los porcentajes de participacion accionarial indicados en este cuadro para las distintas sociedades son propiedad
directa de aquella sociedad que se situa en el nivel inmediatamente superior. Ha de tenerse en cuenta que existen
sociedades participadas por distintas empresas del Grupo. Dichas sociedades aparecen sefialadas con un asterisco (*).
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CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

15
15.1
15.2
16
16.1
16.2
17
18
19
20

21

211
21.2
21.3
21.4
21.41
2142

21.5
21.6
21.7
21.8
21.9
21.10
21.11
21.12

22
22.1
22.2

22.3
22.31

224

SOCIEDADES

Hormigones y Aridos del Pirineo Aragonés, S.A.
Hormigones de la Jacetania, S.A. (¥)

Hormigones del Serrablo, S.L.

Hormigones y Morteros Preparados, S.A.U.
Compafiia Auxiliar de Bombeo de Hormigon, S.A.U.
Silos y Morteros, S.L.

Horminal, S.L.U.

Morteros Valderrivas, S.L.U.

Navarra de Transportes, S.A.

Participaciones Estella 6, S.L.U.

GRUPO ALFA

Cementos Alfa, S.A. (*)

Aplicaciones Minerales, S.A.
Cantabria Industrial y Minera, S.A.U.
Canteras Villallano, S.A.U.

Canteras y Hormigones Quintana, S.A.

Quinsa Prefabricados de Hormigén, S.L.U.

Transportes Cantabros de Cementos Portland, S.L.U.

Carbocem, S.A. (*)

Cemensilos, S.A.U.

Cementrade, S.A.U.

Dragon Alfa Cement, Ltd
Explotaciones San Antonio, S.L.U.
Hormigones Castro, S.A.
Hormigones Reinosa, S.A.U.

Hormigones Galizano, S.A.

GRUPO LEMONA

Cementos Lemona, S.A. (*)
Aplicaciones Minerales, S.A.
Aridos Unidos, S.A.

Aridos y Canteras del Norte, S.A.U.
Cementos Lemona, S.A. (¥)

Atlantica de Graneles y Molienda, S.A. (*)

PAIS
Espafia

Espafia
Espafia
Espafa
Espafia
Espafa
Espafia
Espafia
Espafia

Espafia

Espafa

Espafia
Espafia
Espafia
Espafia
Espafa
Espafia
Espafia
Espafa
Espafia
Reino Unido
Espafa
Espafia
Espafa

Espafia

Espafia
Espafa
Espafia
Espafia
Espafia

Espafia

PART|c1|4PAC|ON
50%

25%

50%

100%

100%

33,33%

100%

100%

33,33%

100%

76,78%

12%
100%
100%
30%
100%
100%
14,28%
100%
100%
100%
100%
40%
100%
50%

98,59%
12%
37,97%
100%
0,07%
3,33%
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CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

SOCIEDADES
22.5 Ecofuel, S.A.

22.6  Giant Cement Holding, Inc (*)

22.7 Hormigones Premezclados del Norte, S.A.U.

22.8 Lemona Industrial, S.A.U.

22.8.1 Carbocem, S.A. (*)

22.8.2 Lurtarri, S.L. (*)

22.9 Maquinaria para Hormigones, AIE (*)
22.10 Morteros Bizkor, S.L.

22.11 Neuciclaje, S.A.

22.12 Prefabricados Lemona, S.A.

22.12.1 Comercial de Prefabricados Lemona, S.L.U.
(i) Prefabricados Levisa, S.A. (*)

22.13 Recisuelos, S.A.U.

22.14 Telsa, S.A. (*)

22.14.1 Cementos Alfa, S.A. (¥)

22.14.2 Cementos Lemona, S.A. (*)

22.14.3 Transportes Lemona, S.A. (¥)

22.15 Telsa, S.A.U.y Cia. S.R.C.

22.15.1 Arriberri, S.L.

(i) Magquinaria para Hormigones, AIE (*)
(i) Transportes Gorotzteta, S.L.U.
22.15.2 Atlantica de Graneles y Molinedas, S.A. (*)
22.15.3 Cementos Alfa, S.A. (*)

22.15.4 Ecofond, S.A.

22.15.5 Giant Cement Holding, Inc (*)
22.15.6 Lurtarri, S.L. (*)

22.15.7 Prefabricados Levisa, S.A. (*)
22.15.8 Santursaba, S.L.U.

22.15.9 Senblen, S.L.

22.16 Transportes Lemona, S.A.U. (*)
22.16.1 Telsa, S.A. (*)

23 Giant Cement Holding, Inc.

23.1  Giant Cement Company, Inc.

GRUPO GIANT

PAIS
Espafia

EE.UU.
Espafia
Espafa
Espafia
Espafia
Espafa
Espafia
Espafia
Espafa
Espafia
Espafia
Espafia
Espafa
Espafia
Espafia
Espafa
Espafia
Espafia
Espafia
Espafia
Espafia
Espafia
Espafa
EE.UU.
Espafia
Espafia
Espana
Espafia
Espafia

Espafa

EE.UU.

EE.UU.

PART|C1|4PAC|ON
25%
6,65%
100%
100%
14,31%
0,03%
37,50%
53,84%
32,69%
95,08%
100%
0,3%
100%
99,96%
5,26%
0,21%
8,34%
100%
75%
25%
100%
46,67%
6,01%
13,96%
7.61%
70,97%
94,67%
100%
50%
91,66%
0,04%

85,74%

100%




CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

PART|C1|4PAC|ON

SOCIEDADES PAIS
23.1.1 Coastal Cement Corporation EE.UU. 100%
23.1.2 Dragon Products Company, LLC EE.UU. 100%
(i) Dragon Energy LLC EE.UU. 100%
23.1.3 Giant Cement NC, Inc. EE.UU. 100%
23.1.4 Giant Cement Virginia, Inc. EE.UU. 100%
23.2  Giant Resource Recovery, Inc. EE.UU. 100%
23.2.1 Giant Resource Recovery Arvonia, Inc. EE.UU. 100%
23.2.2 Giant Resource Recovery Attalla, Inc. EE.UU. 100%
(i) Giant Resource Recovery Sumter, Inc. EE.UU. 100%
(a) Sechem, Inc. EE.UU. 100%
23.2.3 Giant Resource Recovery Harleyville, Inc. EE.UU. 100%
23.3  Keystone Cement Company EE.UU. 100%
GRUPO UNILAND

24 Portland, S.L. Espafia 100%
24.1  Corporacion Uniland, S.A. Espafa 73,66%
24.1.1 Uniland Cementera, S.A. Espafia 99,79%
(i) Agregats Uniland, S.A.R.L. (*) Francia 50%
(i) Avridos Uniland, S.A.U. Espafia 100%
(a) Pedrera de L’'Ordal, S.L. Espana 50%
(b) Utonka, S.A. Esparfia 100%

. Agregats Uniland, S.A.R.L. (*) Francia 50%
(i) ~ Carbocem, S.A. (*) Espafa 14,28%
(iv) Hormigones Uniland, S.A.U. Espafia 100%
(v) Portcemen, S.A. Esparia 25%
(vi)  Prebesec, S.A. Espaia 100%
(a) Prebesec Mallorca, S.A. Espafia 68,46%
(b) Terrenos Molins, S.L. Esparia 25%
(vii) Prefabricados Uniland, S.A.U. Espania 100%
(vii)  Uniland Maritima, S.L.U. Espafia 100%
(ix) Vescem-Lid, S.L. Espania 25%
24.1.2 Uniland International, B.V. Holanda 100%
(i) Cementos Artigas, S.A. Uruguay 50%
(a) Fresh Markets, S.A. Argentina 100%
(i) Cementos Avellaneda, S.A. (*) Argentina 38,39%
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CEMENTOS PORTLAND VALDERRIVAS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

PARTlcl|4PAC|ON

SOCIEDADES PAIS

(iii) Minus Inversora, S.A. Argentina 50%
(@)  Cementos Avellaneda, S.A. (*) Argentina 23,22%
(iv) Société des Ciments d’Enfidha Tunez 87,86%
(a) Select Beton, S.A. Tunez 99,98%
(b) Terminal Cimentier de Gabes-Gie Tunez 33,33%
(v) Southern Cement Limited Reino Unido 100%
(vi) Uniland Trading, B.V. Holanda 100%
(vii)  Uniland US.A,, LLC EE.UU. 100%

8 PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1 Informacién relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto,
incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen importante al respecto

A. Centros de trabajo y productivos del Grupo

A continuacion se presentan unos cuadros donde se describen los centros de trabajo y/o
centros productivos del Grupo:

ESPANA
(i) Produccion de cemento
Denominacion Sociedad Domicilio
Barrio la Estacién, S/N
Mataporquera Cementos Alfa, S.A. 39410 - Mataporquera -
Cantabria
Lemoa Lemona Industrial, S.A. Barrio Arraibi, S/N

48330 - Lemona - Vizcaya
Llano de la Estacion S/N
Monjos Uniland Cementera, S.A. 08730 - Santa Margarida i els
Monjos - Barcelona

Cr. C-246 Km. 30,5

08872 - Vallcarca - Barcelona
Cementos Portland Cr. Sevilla-Malaga Km. 11,5

Alcala de Guadaira Valderrivas, S.A. 41500 - Alcala de Guadaira -

Vallcarca Uniland Cementera, S.A.

Sevilla
Cr. Puente Arganda-Chinchén
El Alto Cemenftos Portland Km. 8,5 o
Valderrivas, S.A. 28530 - Morata de Tajuia -
Madrid
Cr. Burgos-Portugal, Km. 82,5
Hontoria - Venta de Bafios Gementos Portand 34200 - Venta de Bafios -
alderrivas, S.A. .
Palencia
Olazagutia Cemen_tos Portland Barrio de la Estacién, S/N
Valderrivas, S.A. 31809 — Olazagutia - Navarra
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(i) Comercializacion de cemento

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Vilanova

Uniland Maritima, S.L.

Poligono Industrial Masia d'en
Barreres S/N

08800 - Vilanova i la Geltru -
Barcelona

Algeciras - Silo

Cementos Portland
Valderrivas, S.A.

Gaitan de Ayala, S/IN - P.I.
Puerto de Algeciras
11207 - Algeciras - Cadiz

Cementos Portland

Cl. de la Barca, S/N

Vicalvaro Valderrivas, S.A. 28032 - Madrid
Cr. Andalucia, Km. 10,300 -
Villaverde Cementos Villaverde, S.L. Estacion FF.CC. El Salobral

28021 - Madrid

(iii) Terminal de carga de cemento

Denominaciéon Sociedad Domicilio
Raos Cementos Alfa, S.A. Puerto de Raos s/n -Cantabria
. Puerto Bilbao Muelle Adosado
Bilbao - Puerto Santursaba al Puerto de Santurtzi
(iv) Almacenamiento
Denominacion Sociedad Domicilio

Dormitaleria 72 y 74 bajos

Dormitaleria Canteras de Alaiz Pamplona
(v) Extraccion y produccion de aridos

Denominacion Sociedad Domicilio

Ampliacién Estela - Palencia - Pb Villallano

Villallano

Canteras Villallano, S.A.

34815 - Villallano-Palencia

Villacantid - Aguilar de
Campoo

Hormigones Reinosa, S.A.

Cr. Burgos S/N, Camesa de
Aguilar

34800 - Aguilar de Campoo -
Palencia

Santa Isabel-Campoo de Suso

Hormigones Reinosa, S.A.

39211 - Campoo de Suso -
Cantabria

Apario

Aridos y Canteras del Norte,
S.A. (ARCANOR)

48330 - Apario-Lemoa -
Vizcaya

Ventalaperra - Carrantza

Aridos y Canteras del Norte,
S.A. (ARCANOR)

Barrio La Cadena, S/N
48891 Carranza - Vizcaya

Errigoiti

Aridos y Canteras del Norte,
S.A. (ARCANOR)

Barrio de Rigoitia
48003 - Bilbao - Vizcaya

Galdames Il

Aridos y Canteras del Norte,
S.A. (ARCANOR)

Barrio La Acefia, S/N
48191 Galdames- Vizcaya

Las Brafias - Muforrodero

Aridos y Canteras del Norte,
S.A. (ARCANOR)

Cr. de Muiorrodero- Serdio,
S/NKm. 1,2

39549 - Munorrodero -
Cantabria

165




Denominacion

Sociedad

Domicilio

Orozco - Nafarrondo

Arriberri, S.L.

Barrio Torrezar, S/N
48410 Orozko - Vizcaya

Arboli y Alforja

Aridos Uniland, S.A.

Partida la Coma - 43365
Alforja Coll d'Alforja, Font
Freda y Partida Cingles,
43365 - Arboli - Tarragona

Ribes - Colomers

Aridos Uniland, S.A.

Camino de la Presa S/N y
Feixes de Riells i Saulica
17144 - Colomers — Lleida

Les Moles y Ampliacién -
Garcia Mora

Aridos Uniland, S.A.

Cl. Ribera de Ciurana, S/Ny
Can Claramunt y Can Pujadas
43749 - Garcia - Tarragona

Olérdola y Ampliacion

Aridos Uniland, S.A.

Cr. C-244 de Igualada a
Sitges, Km. 40,200 y Finca
Viladellops

08734 - Olérdola - Barcelona

Horpen 10 - Sant Sadurni

Aridos Uniland, S.A.

Cr. Espiells, Barri Can
Catasus, S/N

08770 - Sant Sadurni d' Anoia
- Barcelona

Vallcarca

Aridos Uniland, S.A.

Cr. C-246 Km. 30,5 -
08872 - Vallcarca, Barcelona

Alier - Lleida-Alcoletge

Aridos Uniland, S.A.

Cr. Balaguer, Km. 2 Partida
Granyena
25191 - Alcoletge - Lleida

Orpi - Igualada

Aridos Uniland, S.A.

Afueras S/N y Casa Balsells
08787 Orpi - Barcelona

Mas Blanch - Ulla

Aridos Uniland, S.A.

Despoblado S/N -
17410 - Ulla, Girona

Telégrafo - Ordal

Pedrera del Ordal, S.L.

Cr. Nacional 340, Km. 1229,5 -
08739 - La Creu d'Ordal
Subirats - Heredad Dispana
08758 - Cervell6 - Barcelona

El Maquilén y Ampliacion-
Almoguera

Aridos y Premezclados, S.A.

(ARIPRESA)

Crta.Extremera-lllana GU-282,
PK. 3,9

19115-Almoguera,
Guadalajara

Checa - Andujar

Aridos y Premezclados, S.A.

(ARIPRESA)

Cr. Los Villares, Km. 7,5
27740-Andujar, Jaén

Susana - Arcos

Aridos y Premezclados, S.A.

(ARIPRESA)

Cr. Arcos.Algar, Km. 5,2 Finca
Penon Amarillo

11630 - Arcos de la Frontera,
Cadiz

Hormigones Herrero - Coreses

Aridos y Premezclados, S.A.

(ARIPRESA)

Cr. Zamora -Tordesillas, S/N
49530 - Coreses, Zamora

La Dehesa - Cubillo Aridos y Premezclados, S.A. (C):ééggr-iaCi/b'\illlo del Campo
(ARIPRESA) Burgos PO,

El Molino - Cérdoba

Aridos y Premezclados, S.A.

(ARIPRESA)

Cr. Nacional IV, Km. 400 -
Camino Molinero Carbonell
14010 - Coérdoba

Eugenia y Ampliacion -

Aridos y Premezclados, S.A.

Paraje Cafiaveralejo - Cérdoba

Cérdoba (ARIPRESA)
Cr. Bremes, Km. 5,5 Poligono
El Naranjal Aridos y Premezclados, S.A. "El Gordillo"
(ARIPRESA) 41300 - San José de la
Rinconada, Sevilla
Pinar Aridos y Premezclados, S.A. Arroyo El Pinar

(ARIPRESA)

29130 - Alahurin de la Torre,
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Denominacion

Sociedad

Domicilio

Malaga

El Soto - Badajoz

Aridos y Premezclados, S.A.
(ARIPRESA)

Cr. de Madrid, Km. 391,5
06195 - Villafranco de
Guadiana, Badajoz

Sierra Blanca y Santa Barbara
- Gilena

Aridos y Premezclados, S.A.
(ARIPRESA)

Nueva 36
41565 - Gilena, Sevilla

Las Mesillas

Aridos y Premezclados, S.A.
(ARIPRESA)

Paraje Cabrahigos
41449 - Alcolea del Ria -
Sevilla

Primaral Fraccion | - Loranca
de Tajuna

Aridos y Premezclados, S.A.
(ARIPRESA)

Cr. Pioz a Loranca de Tajufia
19141 - Loranca de Tajufia,
Guadalajara

El Empalme - Pozo Camino

Aridos y Premezclados, S.A.
(ARIPRESA)

Cr. del Empalme, S/N Pozo
Camino
21410 - Isla Cristina, Huelva

San Miguel

Aridos y Premezclados, S.A.
(ARIPRESA)

Arroyo Cueva de la Higuera
S/N
29610 - Torremolinos, Malaga

Ampliacién Torreblanca y
Torreblanca y Cuartel de Bala
- Velilla de San Antonio

Aridos y Premezclados, S.A.
(ARIPRESA)

Cr. La Poveda a Velilla -M-208
Km. 4

28891 - Velilla de San Antonio,
Madrid

Maria Victoria - Yecla

Aridos y Premezclados, S.A.
(ARIPRESA)

Camino del Espinar al
Venturoso, Km. 3,5
30510 - YECLA - Murcia

Tiebas

Canteras de Alaiz, S.A.

Cr. Zaragoza Km. 13
31398 - Tiebas, Navarra

Armasa - Lesaca

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Barrio Alkaiaga S/N
31770 - Lesaca, Navarra

Arkaitza - Vera de Bidasoa

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Suspeltxiki 25 A
31780 - Vera de Bidasoa,
Navarra

San Antonio - Las Caldas de
Besaya - Cantabria

Explotaciones San Antonio,
S.L.

Barrio la Estacion S/N
39460 - San Felices de Buelna
- Cantabria

(vi) Produccion de energia a través de centrales hidroeléctricas

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Madrid - Mejorada del Campo

Prebesec, S.A.

Cl. Tajo S/N Parcela 15
manzana D, Poligono
Industrial Sector 5

28840 - Mejorada del Campo -
Madrid

Bedia

Lemona Industrial, S.A.

Bedicolea

El Castro - Estremera

Cementos Portland
Valderrivas, S.A.

Penas de El Castro
28595 - Estremera de Tajo -
Madrid

Zudaire

Cementos Portland
Valderrivas, S.A.

Cl. San Anton, S/N
31272 - Zudaire - Navarra

(vii) Produccion de hormigoén

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Matamorosa

Hormigones Reinosa, S.A.

Cl. Las Heras S/N
39200 - Matamorosa-
Cantabria
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Denominacion Sociedad Domicilio

Cr. de Muiorrodero - Serdio,
Muforrodero Aridos y Canteras del Norte, S/IN, Km. 1,2

S.A. (ARCANOR) 39549 - Munorrodero -
Cantabria
. . Barrio Torrezar, S/IN

Orozco Arriberri, S.L. 48410 - Orozko — Vizcaya
Apario Hormigones Premezclados del | Barrio Urquizu, S/N

Norte, S.A. (HORPRENOR)

48140 - Lemoa, Vizcaya

Asua-Erandio

Hormigones Premezclados del
Norte, S.A. (HORPRENOR)

Cr. Asua Erandio, S/N
48950 - Asua, Vizcaya

Hormigones Premezclados del

Barrio de la cadena, 10

Carranza Norte, S.A. (HORPRENOR) | 48890 - Karrantza, Vizcaya
Galdames Hormigones Premezclados del | Barrio La Acefia, S/N_

Norte, S.A. (HORPRENOR) 48191 - Galdames, Vizcaya
Gallarta Hormigones Premezclados del | Barrio El Ser, S/N

Norte, S.A. (HORPRENOR)

48500 - Gallarta, Vizcaya

Amposta - Masdenverge

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. Santa Barbara, S/N
43878 - Masdenverge —
Tarragona

Artés - Manresa

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. Artés Aviny6, Km. 3
08271 - Artés — Barcelona

Cr. Lleida Balaguer, Km. 20

Balaguer Hormigones Uniland, S.L. 25600 - Balaguer — Lleida
. : . Torrente de Argiles, 35
El Papiol Hormigones Uniland, S.L. 08754 - El Papiol — Barcelona
Paraje Las Planas
El Vendrell Hormigones Uniland, S.L. 43700 - El Vendrell -
Barcelona
Gandesa Hormigones Uniland, S.L. Cr. Nacional, 240 Km. 800,2

43780 - Gandesa — Tarragona

Garcia - Mora

Hormigones Uniland, S.L.

Cl. Ribera de Ciurana, S/Ny
Can Claramunt y Can Pujadas
43749 - Garcia — Tarragona

Paraje Penja Ases - Cr.

Mataro Hormigones Uniland, S.L. Argentona, Km. 1
08303 - Matar6 — Barcelona
Poligono Industrial Les
Odena Hormigones Uniland, S.L. Soaggrreres Cl. Manuel Valls,
08711 - Odena — Barcelona
Cr. Riudellots a Cassa, Km. 4 -
: : . C-250 A
Riudellots Hormigones Uniland, S.L. 17457 - Riudellots de la Selva
— Girona
Passatge de la Riera del
o
Sant Boi Hormigones Uniland, S.L. Fonollar, n° 6

08830 - Sant Boi de Llobregat
— Barcelona

Sant Sadurni

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. Espiells, Barri Can
Catasus, S/N

08770 - Sant Sadurni d' Anoia
— Barcelona

Despoblado S/N

ulla Hormigones Uniland, S.L. 17410 - Ulla — Girona
Poligono Industrial Emporda

Vilamalla Hormigones Uniland, S.L. Internacional, Parcelas Ay S
17469 - Vilamalla — Girona

Badalona Hormigones Uniland, S.L. Poligono Industrial Montigala,

Cl. Luxemburg, S/N
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Denominacion

Sociedad

Domicilio

08917 - Badalona — Barcelona

Bellpuig

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. Ivars d'Urgell, Km. 1
25250 - Bellpuig — Lleida

Cardedeu-Les Franqueses

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. C-251, Km. 3,8
08520 - Les Franqueses del
Vallés —Barcelona

Gironella - Olvan

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. de Manresa a Berga, Km.
38
08611 - Olvan — Barcelona

Lleida-Alcoletge

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. Balaguer, Km. 2 Partida
Granyena
25191 - Alcoletge — Lleida

Olérdola

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. C-244 de Igualada a
Sitges, Km. 40,200
08734 - Olérdola — Barcelona

Olesa

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. de Viladecavalls a la Puda,
Km. 6.7

08640 - Olesa de Montserrat —
Barcelona

Pedrola

Hormigones Uniland, S.L.

Poligono Industrial La Ermita
S/N
50690 - Pedrola — Zaragoza

Piera

Hormigones Uniland, S.L.

Poligono Industrial Piera,
Parcela,C2/2
08784 - Piera — Barcelona

Tarragona - Puerto de
Tarragona

Hormigones Uniland, S.L.

Poligono Riu Clar Cl. la Plata
43006 — Tarragona

Cr. C-246 Km. 30,5

Vallcarca Hormigones Uniland, S.L. 08872 - Vallcarca — Barcelona
Poligono Industrial Valls Cr.
Valls Hormigones Uniland, S.L. Pla Santa Maria S/N

43800 - Valls — Barcelona

Zona Franca - Puerto de
Barcelona

Hormigones Uniland, S.L.

Poligono Industrial Zona
Franca Sector Z, n° 24-26
interior

08040 — Barcelona

Tiebas

Canteras de Alaiz, S.A.

Cr. Zaragoza Km. 13
31398 - Tiebas, Navarra

Alcala de Guadaira

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Autovia Sevilla-Malaga Km. 8
41500 - Alcala de Guadaira,
Sevilla

Alcala de Henares

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Poligono Industrial Salobrales,
Cr. Ajalvir Km. 22

28806 - Alcala de Henares,
Madrid

Alcobendas

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Poligono Industrial Alcobendas
Cl. Valgrande, 11
28100 - Alcobendas, Madrid

Alovera - Guadalajara

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Cr. Barcelona Km. 44
19208 - Alovera - Guadalajara

Hormigones y Morteros

Los Talleres 13, Poligono

Alpedrete Industrial Alpedrete
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 28430 - Alpedrete, Madrid
Andujar Hormigones y Morteros Poligono Industrial La Victoria
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 23740 - Andujar, Jaen
Antequera Hormigones y Morteros Cr. de la Azucarera Km. 3.8
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 29200 - Antequera, Malaga
Badajoz Hormigones y Morteros Parcela 32-33, Poligono

Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Industrial El Nevero
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Denominacion

Sociedad

Domicilio

06006 — Badajoz

Benavente-Castropepe

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Cr. Benavente a Zamora S/N
49660 - Castropepe, Zamora

Bollullos Mitacion

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Camino Los Malaquies S/N
41110 - Bollullos Mitacion,
Sevilla

Burgos - Castanares

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Cr. Logrofio, Km. 406,5
09007 - Burgos

Hormigones y Morteros

Cr. Carmona-Lora del Rio Km.

Carmona 0.5
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 41410 - Carmona, Sevilla
Cordoba Hormigones y Morteros Pago del Arenal S/N
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 14010 - Cérdoba
Hormigones v Morteros Cr. Exclusa margen derecha,
Dérsena 9 y Canal Alfonso Xl
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 14012 — Sevilla
) Hormiaones v Morteros Poligono Industrial La
Ecija 9 y Campifa, Parcela 27
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 41400 - Ecija, Sevilla
Hormiaones v Morteros Poligono Industrial Llanos del
Estepona 9 y Negro, Zona Rio Padron
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 29680 - Estepona, Malaga
Fuencarral Hormigones y Morteros Isla de Java S/N
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 28034 - Fuencarral, Madrid
Fuencarral Il Hormigones y Morteros ClI. Antonio Cabezon, 37
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 28034 - Madrid
: Camino de Coin S/N -junto a
. Hormigones y Morteros
Fuengirola Butano
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 29649 - Fuengirola, Mélaga
Hormigones v Morteros Cr. Navalcarnero-Chinchén
Grifion gonesy Km. 21.1 -M-404
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 28971 - Grifion - Madrid
. Hormigones y Morteros Pozo del Camino S/N
Isla Cristina

Preparados, S.A.U. (Hympsa)

21420 - Isla Cristina, Huelva

Jerez de la Frontera

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Poligono Industrial El Portal,
Parcela 126

11408 - Jerez de la Frontera,
Cadiz

Hormigones y Morteros

Poligono Industrial

La Linea Campamento S/N
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 1130% - La Linea. Cadiz
Hormigones v Morteros Poligono industrial Gojain 6
Legutiano gones 'y 01170 - Legutiano-Villarreal -
Preparados, S.A.U. (Hympsa) Alava
Lerma Hormigones y Morteros Cr. Lerma a Covarrubias
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 09390 - Lerma, Burgos
Poligono Industrial
Malaaa Hormigones y Morteros Guadalhorce, Camino de
9 Preparados, S.A.U. (Hympsa) | Perales Km. 1.2
29004 — Malaga
. Cobre 4, Poligono Industrial La
Hormigones y Morteros .
Marbella Ermita
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 29600 - Marbella, Malaga
: Cr. Cérdoba-Malaga Km.
. Hormigones y Morteros
Montilla 448.7
Preparados, S.AU. (Hympsa) | 14550 - Montilla, Cordoba
Mostoles Hormigones y Morteros Puerto de Cotos
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 28933 - Méstoles, Madrid
Motril Hormigones y Morteros Cr. de la Celulosa S/N
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Denominacion

Sociedad

Domicilio

Preparados, S.A.U. (Hympsa)

18600 - Motril, Granada

Nuevo Puerto Palos

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Poligono Industrial Nuevo
Puerto, Cr. Mazagén Km. 7.2
21810 - Palos de la Frontera,
Huelva

Palencia - Villamuriel de
Cerrato

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Cr. Nacional 611, Km. 5.200
34190 - Villamuriel de Cerrato,
Palencia

Saldana

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Cr. Madrid a Irin S/N
09620 - Saldafa, Burgos

San Fernando

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Hiladores S/N, Poligono
Industrial Fadricas
11100 - San Fernando, Cadiz

San Jerénimo - 2 plantas

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Cr. Brenes, 9
41015 - San Jerénimo, Sevilla

Hormigones y Morteros

Poligono Industrial La Polvora

San Roque Preparados, S.A.U. (Hympsa) _118;280_ LSaaIaF\SggﬁglaCédiz
Hormigones v Morteros Cr. Toro a Medina de Rio
Toro g y Seco Km. 1.3

Preparados, S.A.U. (Hympsa)

49800 - Toro, Zamora

Torremolinos

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Arroyo de la Cueva de la
Higuera S/N
29620 - Torremolinos, Malaga

Hormigones y Morteros

Cr. Utrera a Carmona, Km. 0.9

Utrera Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 41710 - Utrera, Sevilla
Hormigones y Morteros Poligono Argales, Cl. Vazquez
Valladolid Preparados, S.A.U. (Hympsa) de Menchaca, Parcela 141
T 47008 — Valladolid
Vv Hormigones y Morteros Cl. Torre de Don Miguel, 3
allecas

Preparados, S.A.U. (Hympsa)

28031 - Madrid

Vejer de la Frontera

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Poligono Industrial Cafiada
Ancha S/N

11150 - Vejer de la Frontera,
Cadiz

Vélez Malaga

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Poligono Industrial El
Olivarillo, Parcela 1 a 5
29700 - Vélez Malaga -
Malaga

Velilla de San Antonio

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Poligono Miralrio Cl. Herreros,
S/N Parcela XllI - 2

28891 - Velilla de San Antonio,
Madrid

Vera de Bidasoa - Planta 1

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Suspeltxiki 25 A
31780 - Vera de Bidasoa,
Navarra

Hormigones y Morteros

Paraje el Salobre S/N

Viana Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 31230 - Viana — Navarra
Vicalvaro Hormigones y Morteros Pirotécnia S/N
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 28032 - Madrid
. , Hormigones y Morteros Fuente de la Salud, Cr.
Villa del Rio Preparados, S.A.U. (Hympsa) Comarcal 420, Km. 2
s 14640 - Villa del Rio, Cérdoba
Villamartin Hormigones y Morteros Fuentezuela S/N
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 11650 - Villamartin, Cadiz
. . Hormigones y Morteros Hacienda San Rafael, Cr. del
Villarubia Preparados, S.A.U. (Hympsa) Aeropuerto S/N
P 14710 - Villarubia, Cérdoba
Villaverde Hormigones y Morteros San Cesareo Cl. V San
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Denominacion

Sociedad

Domicilio

Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Eustaqui, Poligono Industrial
28021 - Villaverde, Madrid

Zamora - Castropepe

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Bodega del Torrao S/N
49003 — Zamora

(viii)  Plantas moviles de hormigoén

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Alcala de Guadaira

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Autovia Sevilla-Malaga Km. 8
41500 - Alcala de Guadaira,
Sevilla

Colmenar Viejo

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Camino Sur, Poligono
Industrial Sur

28770 - Colmenar Viejo,
Madrid

Coérdoba

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Pago del Arenal S/N
14010 - Cérdoba

Despefaperros-Santa Elena

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Planta 1 CI. Vicente
Alexandre, 3
23213 - Santa Elena, Jaen

Despefaperros-Santa Elena

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Planta 2 - Cl. Vicente
Alexandre, 3
23213 - Santa Elena, Jaen

Hormigones y Morteros

Poligono Industrial Llanos del

Estepona Negro, Zona Rio Padron
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 29680 - Estepona, Malaga
. Camino de Coin S/N -junto a
. Hormigones y Morteros
Fuengirola Butano

Preparados, S.A.U. (Hympsa)

29649 - Fuengirola, Malaga

lllescas - Toledo

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Poligono Industrial Pafio del
Francés

La Brefa - Almodovar del Rio

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Cr. A431 de Cérdoba a Palma
del Rio, Km 26

Hormigones y Morteros

Cr. Villanueva del Pardillo

Majadahonda Preparados, S.A.U. (Hympsa) | 28220 - Majadahonda, Madrid
Poligono Industrial
Malaga Hormigones y Morteros Guadalhorce, Camino de
Preparados, S.A.U. (Hympsa) | Perales Km. 1.2
29004 — Malaga
Valdebebas Hormigones y Morteros Ciudad Deportiva del Real

Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Madrid

(ix) Talleres de hormigoén

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Olérdola-Vilafranca

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. Vilafranca a Moja Km. 1
08734 - Olérdola — Barcelona

Vicalvaro

Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.U. (Hympsa)

Cr. Vicalvaro - Rivas Km. 5,5
28301 — Madrid

(x) Limpieza y mantenimiento industrial

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Mataporquera

Cemensilos, S.A.

Barrio la Estacion, S/N
39410 - Mataporquera —
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Denominacion Sociedad Domicilio
Cantabria

(xi) Produccion de mortero
Denominacion Sociedad Domicilio

Barrio la Estacion, S/N

Mataporquera Cementos Alfa, S.A. 39410 - Mataporquera —
Cantabria
Apario Morteros Bizkor, S.L. Barrio Apario SN

48330 Lemona —Vizcaya

Maeztu - Laminoria

Morteros Bizkor, S.L.

Cantera Laminoria - Maeztu-
01120

Mallorca

Prebesec Mallorca, S.A.

Conradors, 48, Poligono
Industrial Marratxi

07141 - Marratxi - Mallorca —
Baleares

Colomers

Prebesec, S.A.

Camino de la Presa S/N y
Feixes de Riells i Saulica
17144 - Colomers — Lleida

El Papiol

Prebesec, S.A.

Cl. Torrenteres, 20-22
Poligono Industrial Sur
08754 - El Papiol — Barcelona

Esparreguera

Prebesec, S.A.

Cl. Ceramica, 7, naves 6-7-8-
9-11 Poligono Industrial
Magarola Sud

08292 - Esparreguera —
Barcelona

Madrid - Mejorada del Campo

Prebesec, S.A.

Cl. Tajo S/N Parcela 15-
manzana D Poligono Industrial
Sector 5

28840 - Mejorada del Campo —
Madrid

Cr. C-244 de Igualada a

Olérdola Prebesec, S.A. Sitges, Km. 40,200
08734 - Olérdola — Barcelona
. Despoblado S/N
Ulla Prebesec, S.A. 17410 - Ull4 — Girona
Vallcarca Prebesec, S.A. Cr. C-246 Km. 30,5

08872 - Vallcarca — Barcelona

Lleida-Alcoletge

Prebesec, S.A.

Cr. Balaguer, Km. 2 Partida
Granyena
25191 - Alcoletge — Lleida

Valencia - Picassent

Prebesec, S.A.

Poligono Industrial Picassent,
calle 6, n® 26
46220 - Picassent — Valencia

Zaragoza - Garrapinillos

Prebesec, S.A.

Camino del Abejar, S/N
50190 - Garrapinillos —
Zaragoza

Tiebas

Canteras de Alaiz, S.A.

Cr. Zaragoza Km. 13
31398 - Tiebas, Navarra

Alcala de Guadaira

Morteros Valderrivas, S.L.

Autovia Sevilla-Malaga Km. 8
41500 - Alcala de Guadaira,
Sevilla

El Alto

Morteros Valderrivas, S.L.

Cr. Puente Arganda-Chinchén
Km. 8,5

28530 - Morata de Tajufa -
Madrid
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Denominacion

Sociedad

Domicilio

Malaga

Morteros Valderrivas, S.L.

Poligono Industrial
Guadalhorce, Camino de
Perales Km. 1.2

29004 — Malaga

(xii)  Almacenamiento de mortero

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Poligono Industrial de
Marratxi, B-7 Bloque B

Mallorca Prebesec Mallorca, S.A. 07141 - Marratxi - Mallorca —
Baleares
Pla de I'Estacio 99 - 101
Monjos Prebesec, S.A. 08730 - Santa Margarida i els

Monjos — Barcelona

(xiii)  Oficinas

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Josefina de la Maza, 4

Santander Cementos Alfa, S.A. Parque Empresarial Piasca
39012-Santander
. Alameda de Urquijo, 10 Y 12
Bilbao Cementos Lemona, S.A. 48008 - Bilbao — Vizcaya
Bilbao Telsa, S.A. Alameda de Urquijo, 10

48008 - Bilbao — Vizcaya

Barcelona-Corsega

Corporacién Uniland, S.A.

Cl. Corcega, 299
08008 — Barcelona

Olérdola-Vilafranca

Hormigones Uniland, S.L.

Cr. Vilafranca a Moja Km. 1
08734 - Olérdola — Barcelona

Oficinas Madrid

Carbocem

José Abascal, 59
28003 — Madrid

Cementos Portland

José Abascal, 59

Madrid Valderrivas, S.A. 28003 — Madrid
Pamplona Cementos Portland Estella, 6
Valderrivas, S.A. 31002 - Pamplona — Navarra
Cementos Portland Av. Cardenal Bueno Monreal,
Sevilla ; 56 - 7@ planta
Valderrivas, S.A. 41012 - Sevilla
Valladolid Cemenftos Portland Paseo Zorrilla, 34_1
Valderrivas, S.A. 47007 — Valladolid
Hormigones y Morteros Av. Cardenal Bueno Monreal,
Sevilla 56 - 62 planta
Preparados, S.A.U. (Hympsa) 41012 - Sevilla
Cl. Industria, 4 y 6 Poligono
El Papiol fézgﬁzec’a?rgcén) Industrial Sur
y 08754 - El Papiol — Barcelona
Prebesec. SA Cl. Torrenteres, 20-22
El Papiol T Poligono Industrial Sur

(Oficina y almacén)

08754 - El Papiol — Barcelona

San Julian - Malaga

Aridos y Premezclados, S.A.
(ARIPRESA)

(Oficina y ensecadora de
mortero y arido)

CI. Newton, 23 - Poligono
Industrial Villarrosa
29004 - Malaga
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(xiv)  Parkings y archivo

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Santander

Cementos Alfa, S.A.

Josefina de la Maza, 4
Parque Empresarial Piasca
39012-Santander

(xv)  Prefabricados

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Benavente-Castropepe

Prefabricados Lemona, S.A.

Carretera Nacional 630
Km.219 - 49660 Castropepe —
Zamora

Barrio Zubiate, 14 - Lemoa

Lemoa Prefabricados Lemona, S.A. 48330
Carretera Nacional Sevilla
. . Antequera A-7280 Km.9,7
Antequera Prefabricados Levisa, S.A. 29520 Fuentedepiedra —
Malaga
Gurb-Vic Prefabricados Uniland, S.A. Cr. de Vic a Manlleu Km. 2,1

08518 - Gurb — Barcelona

Viladecavalls

Prefabricados Uniland, S.A.

Cl. Juan Luis Vives, 17
Poligono Industrial Can Trias
08232 - Viladecavalls —
Barcelona

(xvi)  Actividad portuaria

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Vallcarca Puerto

Uniland Cementera, S.A.

Cr. C-246 Km. 30,5
08872 - Vallcarca — Barcelona

(xvii) Reciclaje

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Arrigorriaga

Egur BirziKlatu Bi Milla, S.L

Ba Bentakoerreka

(xviii) Produccion de silos

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Sestao

Lemona Industrial, S.A.

Via Galindo, s/n 48910 Bilbao

(xix)  Terminal de carga de silos

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Puerto de Santander

Cementrade, S.A.

Puerto de Raos
39011 — Santander

Puerto Sevilla - Silo

Cementos Portland
Valderrivas, S.A.

Avd. Raza, S/N — Puerto Este
41012 — Sevilla
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(xx)  Transporte

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Lemoa

Transportes Lemona, S.A.

'Barrio Arraibi, S/N

Autovia Sevilla-Malaga Km. 8

Alcala de Guadaira Atracem, S.A. 41500 - Alcala de Guadaira,
Sevilla
TUNEZ
(i) Produccién de cemento
Denominacion Sociedad Domicilio

Enfida

Société des Ciments d'Enfidha

Rue Salem Ben Hamida
El Menzah V — 2080 Ariana
Tunez

(ii) Produccion de hormigoén

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Enfida-Aeropuerto

Select Beton al 50%

Rue Salem Ben Hamida n°1
1004 - El Menzah V — TuUnez

Route de Sidi M'TIR

Bouficha Select Beton 4010 BOUFICHA —Tinez
Route de Monastir Z.I Sidi
Sousse Select Beton Abdelhamid 4000 SOUSSE —
Tunez
2 PLANTAS 4,5 Km. Autoroute
Ben Arous Select Betén Sud -

2074 El Mourouj -BEN AROUS
—Tunez

Movil (ex-planta Goulette
Norte)

Select Beton

Cimenterie Om EI Khelil
Tejerouine 7150 El Kef

REINO UNIDO

(i) Terminal de carga de cemento

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Ipswich

Southern Cement LTD

'N° 1 Shed, Cliff Quay
Port of Ipswich
Ipswich, Suffolk, IP3 OBS

(ii) Terminal de carga de materiales de construccion

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Sharpness

Dragon Alfa Cement

Sharpness Docks
Sharpness-Gloucestershire
GL13 9 UK
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HOLANDA

(i) Actividad de trading

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Holanda

Uniland Trading BV

Kingsfordweg 151
1043 GR Amsterdam
The Netherlands

ESTADOS UNIDOS

(i) Produccién de cemento
Denominacion Sociedad Domicilio
Route 1
Thomaston Dragon Products Company 04861 Thomaston
P.O. Box 191
654 Judge Street
Harleyville Giant Cement Company Harleyville, SC 29448, P.O.
Box 218
Bath Keystone Cement Company 58;;%3(2)9 BBg)t(hAPA 18014-
(ii) Terminal de carga de cemento

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Boston Coastal Cement Company 36 Drydock Ave 02110 Boston
. 126 River Road

Newington Coastal Cement Company 03801 Newington
Canada Dragon Products Company S\ig di%?t?cgjé)’bglcs—%(fna da
Rockland Dragon Products Company étfkgigtlantlc Street 04841

10910 Txland Blvd. Peneville,
Charlotte Giant Cement NC, Inc. NC 28134

Charlotte, NC 28206

. 824 Ellis Road

Durham Giant Cement NC, Inc. Durham, NC 27703

Jct. of Victory Blvd. &
Chesapeak/Portsmouth Giant Cement Virginia, Inc. Nicholson Street

Chesapeake, VA 23323

(iii) Produccion de arido

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Dexter Street

Thomaston Dragon Products Company 04861 Thomaston
P.O. Box 191
Bath Keystone Cement Company Route 329 Bath, PA 18014-

0058, P.O. Box A

177




(iv) Produccion de hormigdén

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Augusta

Dragon Products Company

120 Bond Brook
04332 Augusta
P.O. Box 5309

Biddeford

Dragon Products Company

17 Cole Road
04009 Biddeford
P.O. Box 5085

Brunswick

Dragon Products Company

113 Bath Road
04011 Brunswick
P.O. Box 671

Fairfield

Dragon Products Company

Route 201
07937 Fairfield
P.O. Box 119

Frenchville

Dragon Products Company

Frenchville Road
05746 Frenchville
P.O. Box 300

Lewiston

Dragon Products Company

145 River Road
04240 Lewiston
P.O. Box 1907

Portland

Dragon Products Company

960 Ocean Avenue
04103 Portland

Presque Isle

Dragon Products Company

170 Parsons Road -
Presque Isle - Me 04768

Thomaston

Dragon Products Company

Route 1
04861 Thomaston
P.O. Box 191

Westbrook

Dragon Products Company

58 Main Street
04092 Westbrook

(v) Oficinas

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Portland

Dragon Products Company

38 Preble Street
04104 Portland
P.O. Box 1521

(vi) Reciclaje

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Giant Resource Recovery -

State Route 652

Arvonia Arvonia, Inc. Arvonia, VA 23004
Attalla Giant Resource Recovery - 1229 Valley Drive
Attalla, Inc. Attalla, AL 35954
Giant Resource Recovery - .
2305 Hickory Street
Attalla At_ta_\ll_a, Inc. Steel Drum Gadsden, AL 35904
Division
Giant Resource Recovery - 654 Judge Street
Harleyville ) Harleyville, SC 29448, P.O.
Harleyville, Inc.
Box 218
Giant Resource Recovery - 755 Industrial Road
Sumter

Sumter, Inc.

Sumter, SC 29151

Attalla (Aerosols)

Giant Resource Recovery
Aerosols, Inc.

1229 Valley Drive
Attalla, AL 35954

Bath

Keystone Cement Company

Route 329
Bath, PA 18014
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(vii)  Terminal de carga de productos reciclados

Denominacién Sociedad Domicilio
Sumter 245 Harvin Sumter, SC | 245 Harvin Sumter, SC
29150 29150
N 4580 S. Berkeley Lake Road | 4580 S. Berkeley Lake Road
orcross

Norcross, GA 30071

Norcross, GA 30071

ARGENTINA™Y

(i) Produccién de cemento
Denominacion Sociedad Domicilio
Paraje San Jacinto, Cuartel 8,
Olavarria Cementos Avellaneda Villa Von Bernard - Olavarria -
Buenos Aires
Paraje La Calera - La Calera -
San Luis Cementos Avellaneda Ruta Prov. 35 - General
Belgrano - San Luis
(ii) Almacenamiento de cemento

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Honduras 5455 - Capital

Palermo Cementos Avellaneda
Federal
. Ruta 19 - Camino Montecristi -
Coérdoba Cementos Avellaneda Km 3,5 Cérdoba
Entre Rios Cementos Avellaneda llzascugl Palma 538/540 —
arana
Palmira Cementos Avellaneda Leandro N. Alem 50 Palmira —
Mendoza
(iii) Oficinas
Denominacién Sociedad Domicilio
1 (o] (o]
Defensa Defensa Defensa 113 piso 6° Y 7

Capital Federal

(iv) Produccion de hormigoén

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Chenault 435 - San Justo -

San Justo Hormigones Avellaneda B .
uenos Aires

Ruta Panamericana - Km 35
Pacheco Hormigones Avellaneda General Pacheco - Buenos

Aires

. Camino a Capilla del Sefior n°

Campana Hormigones Avellaneda 10 Campana - Buenos Aires
Laferrere Hormigones Avellaneda Monsenor Lopez May 1245 -

" Tal y como se explica con mas detalle en el apartado 22 del presente Documento de Registro, el 11 de noviembre de
2009 el Grupo ha alcanzado un acuerdo para la venta de todas sus participaciones en Cementos Avellaneda, S.A. y en
Minus Inversora, S.A., si bien la consumacion de dicha venta esta sujeta al cumplimiento de las condiciones sefialadas en
dicho apartado 22. La ejecucion de esta venta supondra para el Grupo dejar de contar con presencia propia en Argentina.
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Denominacion Sociedad Domicilio

Gregorio de Laferrere -
Buenos Aires

Ruta 14 - Km 84,5 -

Gualeguaychu Gualeguaychu — Entrerios

Hormigones Avellaneda

Acceso Sudeste entre
Zamudio y Hernan Cortez

Avellaneda 1 Hormigones Avellaneda (1854) Viila Dominico Buenos
Aires
: Ortega 4450 (1854) Villa
Avellaneda 2 Hormigones Avellaneda Dominico Buenos Aires
(v) Plantas moéviles de hormigén
Denominacion Sociedad Domicilio
Gonzalez Catan Hormigones Avellaneda Planta movil
Pompeya Hormigones Avellaneda Planta movil
URUGUAY™
(i Produccién de clinker
Denominacion Sociedad Domicilio
Minas Cementos Artigas Minas I_Departamento de
Lavalleja
(ii) Molienda de cemento
Denominacion Sociedad Domicilio
. Maria Orticochea y Garzon -
Sayago Cementos Artigas Dapartamento de Montevideo

(iii) Produccion de hormigoén

Denominacion

Sociedad

Domicilio

Oncativo Hormigones Artigas Camino Oncativo
Carrasco Hormigones Artigas Camino Carrasco
Montevideo Hormigones Artigas Montevideo

En general, las plantas productivas del Grupo se caracterizan por:

- El esfuerzo inversor realizado hasta la fecha, que hace que éstas dispongan de
una tecnologia puntera con capacidad para adaptarse a las fluctuaciones de la
demanda.

- Un alto grado de eficiencia debido a consumos especificos optimizados en los
procesos productivos.

% Tal y como se explica con mas detalle en el apartado 22 del presente Documento de Registro, el 11 de noviembre de
2009 el Grupo ha alcanzado un acuerdo para la venta de todas sus participaciones en Cementos Artigas, S.A., si bien la
consumacion de dicha venta esta sujeta al cumplimiento de las condiciones sefialadas en dicho apartado 22. La ejecucion
de esta venta supondra para el Grupo dejar de contar con presencia propia en Uruguay.
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- Estar dotadas de suficientes reservas disponibles de materias primas cercanas a
las plantas productivas.

- La disponibilidad para acceder al mercado exportador.
B. Principales magnitudes del inmovilizado material

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material, de uso propio, se encuentran
registrados a su coste de adquisicion, (actualizado, en su caso, con diversas disposiciones
legales anteriores a la fecha de transicion a las NIIF, entre las que se encuentra el Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, sobre Medidas Urgentes de caracter Fiscal y de
Fomento y Liberalizacién de la Actividad Econdmica) menos la amortizacion acumulada y
cualquier pérdida por deterioro de valor reconocida.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida util del
bien objeto, o su capacidad econdémica, se contabilizan como mayor importe del
inmovilizado material, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o
renovados.

Los gastos periédicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se imputan a
resultados, siguiendo el principio del devengo, como coste del ejercicio en que se
incurren.

Unicamente se activan gastos financieros cuando se realizan inversiones significativas en
activos cualificados. Asi, dichos costes de financiacion que son directamente imputables a
la adquisicidn, construccion o produccion de los activos citados y que son activos que
necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial para estar preparados para su
uso o venta previstos, se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que los
activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta previstos. Durante los
primeros nueve meses de 2009 se activaron gastos financieros por un importe de 5.266
miles de euros, 5.443 miles de euros en 2008, 1.947 miles de euros en 2007 y 245 mil
euros en 2006.

Los trabajos realizados por el Grupo para su propio inmovilizado se reflejan al coste
acumulado que resulta de afadir a los costes externos los costes internos, determinados
en funcion de los consumos propios de materiales de almacén y de los costes de
fabricacion, determinados segun tasas horarias de absorcion similares a las usadas para
la valoracion de las existencias.

La amortizacidn se calcula aplicando el método lineal sobre el coste de adquisicion de los
activos menos su valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan
los edificios y otras construcciones tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son
objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizaciéon de los activos materiales se realizan
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente,
equivalen a los porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcién de los
afos de la vida util estimada, como promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Construcciones de uso propio 25a50
Maquinaria e instalaciones técnicas 5a15
Otras instalaciones, utillaje y 5a12
Otro inmovilizado 3a13
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Los activos en construccion destinados a la produccion, al alquiler o a fines
administrativos, o a otros fines aun por determinar, se registran a su precio de coste,
deduciendo las pérdidas por deterioros de valor reconocidas. El coste incluye los
honorarios profesionales. La amortizacién de estos activos comienza cuando los activos
estan listos para el uso para el que fueron concebidos.

Los activos materiales adquiridos en régimen de arrendamiento financiero se registran en
la categoria del activo al que corresponde el bien arrendado, amortizandose en su vida util
prevista siguiendo el mismo método que para los activos en propiedad o, cuando éstas
son mas cortas, durante el plazo del arrendamiento pertinente.

El epigrafe Inmovilizado Material del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre
de 2008 adjunto incluia un importe neto de 7.688 miles de euros, 10.297 miles de euros al
31 de diciembre de 2007, y 14.817 miles de euros en 2006, correspondientes a bienes en
régimen de arrendamiento financiero.

Con ocasiéon de cada cierre contable, las entidades consolidadas analizan si existen
indicios, tanto internos como externos, de que el valor neto de los elementos de su activo
material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, reducen el
valor en libros del activo de que se trate hasta su importe recuperable y ajustan los cargos
futuros en concepto de amortizaciéon en proporcion a su valor en libros ajustado y a su
nueva vida util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo
material, las entidades consolidadas registran la reversion de la pérdida por deterioro
contabilizada en periodos anteriores y ajustan en consecuencia los cargos futuros en
concepto de su amortizacion. En ningun caso, la reversion de la pérdida por deterioro de
un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que
tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

Las instalaciones y los equipos se registran a su precio de coste menos la amortizacion
acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor reconocida.

Con respecto a las canteras, cuyo valor neto contable al 31 de diciembre de 2008
asciende a 370.773 miles de euros, 374.098 miles de euros al 31 de diciembre de 2007 y
430.780 miles de euros al 31 de diciembre de 2006, las sociedades del Grupo amortizan
los terrenos afectos en proporciéon a las reservas minerales extraidas en cada ejercicio
respecto al total de las reservas existentes en el momento de su adquisicion.

El beneficio o pérdida resultante de la enajenacion o el retiro de un activo se calcula como
la diferencia entre el beneficio de la venta y el importe en libros del activo, y se reconoce
en la cuenta de resultados.

Los movimientos de cada partida del balance consolidado incluida en el epigrafe del
Inmovilizado Material y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y provisiones
son los siguientes para los ejercicios 2008, 2007 y 2006:
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Movimiento y descripcion de las variaciones 2006 -2007:

Coste -

Saldos a 1 de enero de 2006
Adiciones y retiros por modificacion
del perimetro de consolidacion
Cambio método consolidacion
Adiciones

Retiros

Diferencias de cambio (netas)
Traspasos y otros

Saldos a 31 de diciembre de 2006
Cambio presentacion subvenciones
Cambio presentacion deterioro
Saldos a 31 de diciembre de 2006
Adiciones/ retiros (neto) por
modificacion del perimetro de
consolidacion

Cambio método consolidacion
Adiciones

Retiros

Diferencias de cambio (netas)
Traspasos y otros

Saldos a 31 de diciembre de 2007

Amortizacién acumulada -

Saldos a 1 de enero de 2006
Adiciones/ retiros (neto) por
modificacion del perimetro de
consolidacion

Cambio método consolidacién
Diferencias de cambio
Dotaciones

Traspasos

Retiros

Saldos a 31 de diciembre de 2006
Adiciones/ retiros (neto) por
modificacion del perimetro de
consolidacion

Cambio método consolidacién
Diferencias de cambio
Dotaciones

Traspasos

Retiros

Saldos a 31 de diciembre de 2007

Pérdidas por deterioro -
A 31 de diciembre de 2006
A 31 de diciembre de 2007

Inmovilizado material neto -

Saldos a 31 de diciembre de 2006
Saldos a 31 de diciembre de 2007

Miles de euros

Instalac. Otras instalac. Inmovilizado
Terrenos y técnicas y Utillaje y Otro en
Construcciones | maquinaria Mobiliario Inmovilizado Curso TOTAL
315.718 1.133.121 91.393 75.889 29.825 1.645.946
577.855 678.802 10.067 37.860 44.708 1.349.292
204.274 181.305 8.930 25.299 11.081 430.889
4.169 14.346 1.696 6.114 97.932 124.257
(7.208) (21.776) (706) (2.755) (5.814) (38.259)
(13.465) (24.690) (647) (874) (882) (40.558)
20.779 66.000 8.791 2.114 (87.297) 10.387
1.102.122 2.027.108 119.524 143.647 89.553 3.481.954
382 4.289 - 1.002 - 5.673
33.494 78 - - - 33.572
1.135.998 2.031.475 119.524 144.649 89.553 3.521.199
3.871 199 (5) 350 (43) 4.372
(61.728) (143.597) (1.514) (3.956) (10.959) (221.754)
9.215 17.208 1.506 5.992 150.315 184.236
(7.791) (11.881) (1.986) (4.696) (1.635) (27.989)
(24.946) (36.080) (782) (1.861) (2.927) (66.596)
8.396 72.665 (4.593) (17.291) (63.723) (4.546)
1.063.015 1.929.989 112.150 123.187 160.581 3.388.922
(77.260) (682.289) (57.669) (47.609) - (864.827)
(37.365) (289.351) (6.807) (24.161) - (357.684)
(5.049) (60.578) (5.951) (2.722) - (74.300)
2.442 6.574 354 512 - 9.882
(19.732) (103.257) (8.241) (12.483) - (143.713)
(4) (877) 1) 458 - (424)
4.645 19.931 646 3.588 - 28.810
(132.323) (1.109.847) (77.669) (82.417) - (1.402.256)
(1.094) (5.493) 1) (487) - (7.075)
8.248 37.645 890 2.934 - 49.717
3.429 11.790 421 657 - 16.297
(26.270) (126.353) (6.763) (12.529) - (171.915)
(887) (7.156) 4.762 6.878 - 3.597
4.806 9.235 2.192 3.810 - 20.043
(144.090) (1.190.179) (76.168) (81.154) - (1.491.591)
(28.199) (875) - (7) - (29.081)
969.799 917.261 41.855 61.230 89.554 2.079.698
890.726 738.935 35.982 42.026 160.581 1.868.250

Las adiciones del ejercicio 2007 se producen principalmente en el epigrafe del
inmovilizado en curso por el inicio del proyecto de modernizacion de la planta de cemento
de Keystone ubicada en Bath correspondiente a la filial americana Giant Cement Holding
Inc. A 31 de diciembre de 2007, adiciones por importe de 71.330 miles de dodlares
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americanos (48.454 miles de euros aproximadamente) corresponden a este proyecto, que
se espera finalice en la segunda mitad del ejercicio 2009 con un coste aproximado de 230
millones de ddlares americanos. El resto de adiciones corresponden principalmente a
Valderrivas para incrementar la produccion y reducir las emisiones contaminantes y al
Grupo Corporacion Uniland.

Las principales adiciones del ejercicio 2006 correspondian a la entrada en el perimetro de
consolidacion de los activos de Corporaciéon Uniland, S.A. y sociedades dependientes, y
las adiciones por el cambio de método de consolidacion aplicable al grupo Cementos
Lemona, S.A. y sociedades dependientes, integradas en el ejercicio 2005 por el método
de puesta en equivalencia. Las restantes adiciones se producian por inversiones en curso
efectuadas en las fabricas de Valderrivas, Giant Cement Holding Inc, Cementos Alfa, S.A.
y las sociedades mencionadas, de las que cabia destacar la construccién de dos silos de
clinker en la fabrica de Harleyville de Giant Cement Holding Inc. por un importe global de 8
millones de ddlares americanos.

Los retiros del ejercicio 2007 se producen por la baja y/o venta de instalaciones técnicas y
magquinaria y la venta por Valderrivas de una parcela en Sevilla.

Los principales retiros del ejercicio 2006 correspondian a la baja de instalaciones
obsoletas y a la venta de maquinaria y terrenos.

Formando parte del saldo neto a 31 de diciembre de 2007 que figura en el cuadro anterior,
existen partidas por un importe aproximado de:

. 342.692 miles de euros correspondientes a inmovilizado material neto propiedad
de las entidades y sucursales del Grupo radicadas en paises extranjeros (490.082
miles de euros a 31 de diciembre de 2006). Corresponde a las sociedades Giant
Cement Holding Inc., Dragon Alfa Cement Ltd y a las sociedades del Grupo
Corporacion Uniland radicadas en paises extranjeros.

. 10.297 miles de euros correspondientes a inmovilizado material neto que las
entidades consolidadas han adquirido en régimen de arrendamiento financiero
(14.817 miles de euros a 31 de diciembre de 2006).

El detalle de estos bienes a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente (importes en
miles de euros, salvo que se especifique lo contrario):

2007 2006
Duracion de los contratos (afios) 3ab 3ab
- Valor al contado 10.297 14.817
- Cuotas pendientes:
. Corto plazo 3.475 5.092
. Largo plazo 3.103 5.644

El epigrafe “Terrenos y Construcciones” incluye provisiones por importe de 27.853 miles
de euros (33.493 miles de euros a 31 de diciembre de 2006) en concepto de depreciacion
por su utilizacion en la extraccion de aridos.

Asimismo, como consecuencia de la adquisicion de Corporacion Uniland, S.A. y
sociedades dependientes, y la toma de control de Cementos Lemona, S.A. y sociedades
dependientes, en el ejercicio 2006 se asignaron determinadas plusvalias a activos por un
importe de 929.949 miles de euros. El epigrafe del inmovilizado material recoge un
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importe de 800.729 miles de euros a 31 de diciembre de 2007 y 2006 por estos
conceptos, siendo su valor neto contable de 747.131 miles de euros (904.814 miles de
euros a 31 de diciembre de 2006). Del importe anterior, 248.223 miles de euros
corresponden a terrenos.

A 31 de diciembre de 2007 los activos materiales de uso propio por un importe bruto de
811.484 miles de euros aproximadamente se encontraban totalmente amortizados
(729.969 miles de euros a 31 de diciembre de 2006).

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2007, el inmovilizado por importe bruto de 3.327
miles de euros (2.215 miles de euros a 31 de diciembre de 2006) se encontraba no afecto
a la explotacion, no existiendo diferencias significativas entre el valor en libros y su valor
de realizacion.

Es politica de las sociedades del Grupo contratar todas las pdlizas de seguros que se
estimen necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a los
elementos de inmovilizado material.

Movimiento y descripcién de las variaciones 2008:

Miles de euros
Instalac. Otras Inmovilizado
instalac.
Terrenos y técnicas y Utillaje y Otro en
Construcciones | maquinaria | Mobiliario | Inmovilizado Curso TOTAL

Coste -
Saldos a 31 de diciembre de 2007 1.063.015 1.929.989 112.150 123.187 160.581 3.388.922
Adiciones y retiros por modificacién del (13.143) (31.803) 19.120 23.693 - (2.133)
perimetro de consolidacion
Adiciones 4.085 7.402 677 4.549 144.178 160.891
Retiros (1.915) (16.616) (1.005) (2.689) (333) (22.558)
Diferencias de cambio (netas) 9.687 5.952 413 (361) 4.035 19.726
Traspasos y otros 14.848 82.186 7177 (1.198) (98.235) 4.778
Saldos a 31 de diciembre de 2008 1.076.577 1.977.110 138.532 147.181 210.226 3.549.626
Amortizacién acumulada -
Saldos a 31 de diciembre de 2007 (144.090) (1.190.179) (76.168) (81.154) - (1.491.591)
Adig:iones/ retiros (n_eto) por modificacion del 2975 16.752 (6.768) (11.837) _ 1122
perimetro de consolidacion
Diferencias de cambio (1.026) 107 (231) 282 - (868)
Dotaciones (23.047) (122.585) (8.853) (13.217) - (167.702)
Traspasos (2.450) (4.175) 599 984 - (5.042)
Retiros 871 6.617 663 2.323 - 10.474
Saldos a 31 de diciembre de 2008 (166.767) (1.293.463) (90.758) (102.619) - (1.653.607)
Pérdidas por deterioro -
A 31 de diciembre de 2007 (28.199) (875) - (7) - (29.081)
A 31 de diciembre de 2008 (29.091) (7.073) - (7) - (36.171)
Inmovilizado material neto -

Saldos a 31 de diciembre de 2007 890.726 738.935 35.982 42.026 160.581 1.868.250

Saldos a 31 de diciembre de 2008 880.719 676.574 47.774 44.555 210.226 1.859.848

Las adiciones de los ejercicios 2008 se producen principalmente en el epigrafe del
inmovilizado en curso por el proyecto de modernizacién de la planta de cemento de
Keystone ubicada en Bath (USA) correspondiente a la filial americana Giant Cement
Holding Inc. A 31 de diciembre de 2008, las adiciones por importe de 93.225 miles de
euros (48.454 miles de euros en 2007) corresponden a este proyecto, que se espera
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finalice en la segunda mitad del ejercicio 2009 con un coste total aproximado de 241
millones de ddlares estadounidenses.

El resto de adiciones corresponden principalmente a Valderrivas y al Grupo Uniland,
fundamentalmente para mejoras productivas y reducir las emisiones de contaminantes.

Dentro del Grupo Cementos Alfa destaca una inversién por un total de 12,5 millones de
euros, referida al pantalan y tercer silo en el Puerto de Raos, de los cuales se han
desembolsado 4,7 millones de euros al cierre del ejercicio 2008.

Con fecha 12 de junio de 2008 se llevo a cabo el proceso de venta de los activos y
negocios propiedad de Gulfland Cement, L.L.C., sociedad integramente participada por el
Grupo Uniland. Los términos y condiciones de la citada compraventa incluian un precio
aplazado sometido a condicién, sin que se ésta se haya cumplido a la fecha del presente
Documento de Registro.

El resto de las enajenaciones realizadas en 2008 corresponden, principalmente, a la venta
de instalaciones productivas ubicadas en Yecla (Murcia) y Albacete por parte de Aridos y
Premezclados, S.A., por un valor neto contable de 4.561 miles de euros.

Los traspasos del ejercicio 2008 responden a la puesta en funcionamiento de varios
proyectos de la Valderrivas en las plantas de El Alto, Alcala de Guadaira y Olazagutia.

A 31 de diciembre de 2008 la direccion del Grupo decidié registrar una provisién por el
deterioro de los activos de la sociedad Egur Birziklatu Bi Mila, S.A., participada por Telsa y
Cia. SRC al 99,8%, y que va a ser vendida préximamente. La provision registrada al cierre
asciende a un importe de 6.850 miles de euros recogidos en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenaciones de inmovilizado”.

Formando parte del saldo neto a 31 de diciembre de 2008 que figura en el cuadro anterior,
existen partidas por un importe aproximado de:

. 585.478 miles de euros correspondientes a inmovilizado material neto propiedad
de las entidades y sucursales del Grupo radicadas en paises extranjeros (342.692
miles de euros a 31 de diciembre de 2007). Corresponde a las sociedades Giant
Cement Holding Inc., Dragon Alfa Cement Ltd y las sociedades del Grupo
Corporacién Uniland radicadas en paises extranjeros.

. 7.688 miles de euros correspondientes a inmovilizado material neto que las
entidades consolidadas han adquirido en régimen de arrendamiento financiero.

El detalle de estos bienes a 31 de diciembre de 2008 es el siguiente (importes en miles de
euros, salvo que se especifique lo contrario):

2008
Duracion de los contratos (afios) 3ab
- Valor al contado (bruto) 13.967
- Cuotas pendientes
. Corto plazo 2.373
. Largo plazo 2.302

El epigrafe “Terrenos y Construcciones” incluye provisiones por importe de 28.738 miles
de euros en concepto de depreciacion por su utilizacion en la extraccion de aridos.

Asimismo, como consecuencia de la adquisicion de Corporacion Uniland, S.A. y
sociedades dependientes y la toma de control de Cementos Lemona, S.A. y sociedades
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8.2

dependientes, en el ejercicio 2006 se asignaron determinadas plusvalias a activos por un
importe de 929.949 miles de euros. El epigrafe del inmovilizado material recoge un
importe de 800.729 miles de euros a 31 de diciembre de 2008 por estos conceptos, siendo
su valor neto contable de 711.970 miles de euros. Del importe anterior 219.285 miles de
euros corresponden a terrenos.

A 31 de diciembre de 2008, activos materiales de uso propio por un importe bruto de
900.696 miles de euros aproximadamente, se encontraban totalmente amortizados.

Adicionalmente a 31 de diciembre de 2008 inmovilizado por importe bruto de 2.341 miles
de euros (3.327 miles de euros a 31 de diciembre de 2007) se encontraba no afecto a la
explotacion, no existiendo diferencias significativas entre el valor en libros y su valor de
realizacion.

Ni a 31 de diciembre de 2008 ni a 30 de septiembre de 2009 el Grupo mantenia
compromisos significativos de compra de elementos de inmovilizado material, salvo los
relacionados con el proyecto de Keystone mencionado anteriormente.

El inmovilizado material tangible del Grupo no incluye propiedades arrendadas de caracter
significativo y no esta sujeto a ningun gravamen significativo, distintos de los descritos en
el apartado 10.3(c)(ii), en la que se reflejan ciertas garantias reales constituidas sobre
activos de la filial Société des Ciments d'Enfidha.

Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso por el
emisor del inmovilizado material tangible

Las actividades del Grupo en Espafa, por lo que respecta a los aspectos
medioambientales, estan fundamentalmente sujetas, entre otras, a las disposiciones
contenidas en la Ley 16/2002 de “Prevencion y control integrado de la contaminacion” y el
Real Decreto 509/2007 que la desarrolla. En virtud de la normativa contenida en estas
disposiciones, se otorga a cada fabrica de cemento una autorizacion ambiental integrada
en la que se fijan los valores maximos de emision para los diferentes contaminantes y
para el resto de parametros ambientales, definiendo la sistematica de control, seguimiento
y comunicacién a la Administracion competente.

Paralelamente a ello, en virtud del Plan Nacional de Asignacion de derechos de emisién
de gases de efecto invernadero se ha establecido una cantidad de derechos de diéxido de
carbono (CO,) para cada instalacion en el periodo comprendido entre los afios 2008 y
2012, que ha sido determinada de acuerdo con el Real Decreto 1402/2007, que modifica
el Real Decreto 1370/2006, por el que se aprobd el Plan Nacional de Asignacion 2008-
2012 y la Orden PRE/3420/2007, que aprobd la asignacién individual de derechos de
emision de gases de efecto invernadero a las instalaciones incluidas en este Plan.

Por otra parte, las fabricas de cemento estan sujetas a la legislacion sectorial aplicable,
entre la que se encuentra el Real Decreto 653/2003 sobre incineraciéon de residuos, para
los casos en los que se realicen actividades de valorizacion energética de residuos.

En relacién con las actividades de extraccion de minerales que se desarrollan en las
canteras, se cumple con la elaboracion de Planes de Labores y Planes de Restauracion
de conformidad con lo establecido por el Real Decreto 2994/1982, sobre restauracion de
espacios naturales por la explotacion de actividades mineras.

Todas las fabricas disponen de un sistema de gestion ambiental, auditado anualmente,
que tiene por objeto no sélo el estricto cumplimiento de toda la legislacion ambiental sino
también el cumplimiento de otros requisitos, ambientales y de sostenibilidad, suscritos por
el Grupo.
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El Grupo cuenta con todas las licencias, permisos y autorizaciones que son requeridas por
las distintas legislaciones medioambientales estatales, por lo que no existen aspectos en
esta materia que puedan afectar al uso de su inmovilizado material tangible.

9 ANALISIS OPERATIVO Y FINANCIERO
9.1 Situacioén financiera

La informacion relativa a la situacién financiera del Grupo Cementos Portland Valderrivas
se trata con detalle en el apartado 20 de este Documento de Registro.

9.2 Resultados de explotacién

Se presenta a continuacion el desglose del resultado de explotacién del Grupo
Consolidado al cierre de los tres ultimos ejercicios.

En relacion con la informacién relativa a los nueve primeros meses de 2009, nos
remitimos al apartado 20.6 del presente Documento de Registro.

Miles de euros

o L o .
2008 2007 2006 % variacion 08 % variacion 07

s/07 s/06
Importe neto de la cifra de 1.425.060 1.779.517  1.466.557 -19,9% 21,3%
negocios
Trabajos realizados por la 627 1330 -52.9%
empresa para su activo
Otros ingresos de 57.874 5.340 3.155 983,8% 69,3%
explotacion
Ingresos de explotaciéon 1.483.561 1.786.187 1.469.712 -16,9% 21,5%
Variacion de existencias
productos terminados y en 2.158 5.504 11.381 -60,8% -51,6%
curso
Aprovisionamientos -425.365 -491.048 -398.103 13,4% -23,3%
Gastos de personal -222.686 -223.469 -191.546 0,4% -16,7%
Otros gastos de explotacion -420.356 -506.751 -406.129 17,0% -24,8%
Gastos de explotacion -1.066.249 -1.215.764 -984.397 12,3% -23,5%
EBITDA 417.312 570.423 485.315 -26,8% 17,5%
Amortizacion de inmovilizado -172.629 -176.891 -148.290 2,4% -19,3%
Otros resultados de -9.080 7.510 634 -220,9% 1284,5%
explotacion
BENEFICIO DE 235,603 401.042  336.391 41,3% 19,2%

EXPLOTACION

Ejercicio 2006

En el afio 2006 se produjo un cambio fundamental en la estructura y resultados del Grupo
debido, principalmente, a la incorporaciéon en el perimetro de consolidacién del Grupo
Lemona, a partir del 1 de marzo, y a la adquisicién de Grupo Uniland, a partir del 1 de
agosto.

" La partida “Otros resultados de explotacion” resulta de integrar las siguientes partidas: (i) Otros resultados; (ii)

Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado; y (iii) Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y
otras.
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Estas operaciones tuvieron un efecto muy significativo en el crecimiento del Grupo, tanto
en términos de expansion internacional (al incorporar nuevos mercados en Tunez,
Argentina, Uruguay y Holanda), como de crecimiento en los mercados tradicionales. En
este sentido, cabe senalar que de los 488,2 millones de euros de crecimiento de la cifra de
negocio con respecto a 2005, el 75,4% fue aportado por las sociedades incorporadas en
este afio. Asimismo el EBITDA del Grupo aumenté en el mismo periodo 173 millones de
euros, de los que el 61,9% fue aportado por estas empresas de nueva incorporacion.

Ejercicio 2007

En el afio 2007, el Grupo Cementos Portland Valderrivas completé el mejor ejercicio de su
historia, cumpliendo la integracion prevista de las sociedades adquiridas en 2006.

Los resultados de Cementos Lemona, S.A. y Corporacion Uniland, S.A. que en 2006 se
integraron en los estados financieros desde la fecha de las correspondientes
adquisiciones, marzo y agosto respectivamente, se incorporaron en el Grupo en el afo
completo 2007.

Es importante resaltar que los estados financieros de 2007 aportados en el presente
Documento de Registro estan elaborados de acuerdo al cambio de perimetro de
consolidacion realizado a finales de 2008 que consistié en aplicar el método de puesta en
equivalencia a las actividades del Grupo en Argentina y Uruguay, y a varias sociedades
del Grupo en Espana.

Ejercicio 2008

A mediados del afio 2008 se inicia una profunda crisis financiera y de liquidez, con
repercusiones negativas en la actividad econémica mundial. Para el Grupo supuso una
reduccioén significativa de la actividad econémica en Espana, Estados Unidos y Reino
Unido, con menor impacto en mercados emergentes, como Tunez y Latinoamérica.

El importante descenso en el consumo de cemento y productos ligados a la actividad de la
construcciéon, como consecuencia de esta crisis econdmica, supuso que la cifra de
negocio de 2008 disminuyera 354,4 millones de euros (-19,9%) con respecto al ejercicio
2007. La caida de la cifra de ventas fue mayor en el mercado de Espafna (-22,9%) que en
el mercado internacional (-8,6%). Si del descenso en la actividad internacional eliminamos
el efecto por variaciéon del tipo de cambio la caida fue del 2,4%.

El EBITDA en el afio 2008 disminuy6 153,1 millones de euros, lo que supuso un descenso
del 26,8% respecto del ejercicio anterior. Esto supuso que el margen de EBITDA sobre la
cifra de negocios pasara de 32,1% en 2007 a 29,3% en 2008, fundamentalmente por el
peso de los costes fijos (basicamente personal), por la subida de precios de los
combustibles en todos los mercados y ademas, en Espafia, por el considerable aumento
de los costes de energia eléctrica (un 10% en el primer semestre y un 30% adicional en el
segundo semestre).

La disminucion de la dotacion de amortizaciones se debid a la aplicacion de la nueva
politica de control de inversiones, por la integracion de las actividades y de la utilizacién
conjunta de las instalaciones disponibles en el Grupo.

9.21 Informacion relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos
inusuales o infrecuentes o los nuevos avances, que afecten de manera importante
a los ingresos del emisor por operaciones, indicando en qué medida han resultado
afectados los ingresos

No ha habido factores significativos que afecten, de manera importante, a los
ingresos por operaciones del Grupo Cementos Portland Valderrivas.
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9.2.2

9.2.3

Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las ventas netas o
en _los ingresos, proporcionar un _comentario narrativo de los motivos de esos
cambios

No ha habido cambios importantes en las ventas netas o en los ingresos del Grupo
Cementos Portland Valderrivas distintos de los sefialados a lo largo del presente
Documento de Registro, y en particular con anterioridad en este apartado 9.

Informacién relativa a cualquier actuacion o factor de orden gubernamental,
econdmico, fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan
afectado o pudieran afectar de manera importante a las operaciones del emisor

No ha habido factores de origen econdmico, fiscal, monetario o politico que,
directa o indirectamente, hayan afectado a las operaciones del Grupo Cementos
Portland Valderrivas.

No obstante lo anterior, se espera que el Grupo deba afrontar a partir del afo 2013
el incremento del coste de adquisicion de derechos de emision de didxido de
carbono (CO,) en el proceso productivo del cemento y clinker en aquellos paises
en los que existe regulacion medioambiental en este sentido. Asi, la reciente
Directiva 29/2009/CE propone una nueva asignacion de derechos de emision de
CO, por la Comision Europea, la reduccién de los derechos de asignacion
gratuitos a los sectores industriales y el establecimiento de un nuevo método de
asignacion.

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

Para el ejercicio 2009 el Grupo ha recibido gratuitamente derechos de emision
equivalentes a 7.763 miles de toneladas anuales, de los que 7.729 miles de
toneladas han sido asignadas conforme al Plan Nacional de Asignacion aprobado
en Espafia para el periodo 2008-2012 a Valderrivas, Cementos Alfa, S.A., Lemona
Industrial, S.A. y Uniland Cementera, S.A. y 34 miles de toneladas has sido
asignadas con posterioridad a Valderrivas.
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10 RECURSOS FINANCIEROS

10.1 Informacion relativa a los recursos financieros del emisor (a corto y a largo plazo)

A continuacién se exponen los detalles del Patrimonio Neto y del Pasivo del Grupo
Cementos Portland Valderrivas, asi como sus principales magnitudes financieras, a 30 de
septiembre de 2009 y a 31 de diciembre de 2008, 2007, 2006 obtenidos de los balances
de situacién consolidados de Valderrivas al cierre de los correspondientes ejercicios
econdmicos trimestral y anuales, respectivamente.

La informacién ha sido preparada de acuerdo a las NIIF-UE, de conformidad con el
Reglamento (CE) n°® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo.

Miles de euros

30-sep-2009 2008 2007 2006
Capital suscrito 41.757 41.757 41.757 41.757
Prima de emisién 26.216 26.216 26.216 26.216
Reservas 1.059.755 1.008.125 895.357 829.469
Acciones propias -56.021 -55.782 -23.301 -9.873
Ajustes en patrimonio por valoracion 500 -4.000 52.110 44,962
ReSL_JItado del ejercicio atribuido a la sociedad 34.976 101.764 201.805 175.865
dominante
Dividendo a cuenta entregado -18.874 -30.650 -29.932
Patr_imonio neFo atribuible a accionistas 1.107.183 1.099.206 1.163.294 1.078.464
sociedad dominante
Intereses minoritarios 265.894 269.321 296.885 295.790
Total patrimonio neto 1.373.077 1.368.527 1.460.179 1.374.254
Subvenciones 3.357 4.083 5.205
Provisiones a largo plazo 50.884 49.449 52.960 46.973
F(3taaggc:j)aciones y otros valores negociables a largo 65.371 68.849 65.093 72759
I_Deudgs con entidades de crédito y otros pasivos 1.705.350 1.916.437 1.882.343 1.959.626
financieros
Pasivos por impuestos diferidos 287.998 301.597 306.339 359.406
Otros pasivos no corrientes 19 297 8.233
Pasivo no corriente 2.112.979 2.340.415 2.312.237 2.446.997
I.Deuda.xs con entidades de crédito y otros pasivos 237474 242088 116.879 08.741
financieros
Acreedores comerciales 108.743 139.042 243.119 217.561
Administraciones publicas 39.168 24.928 47.453 67.873
Otros pasivos corrientes 26.183 58.668 27.414 27.705
Pasivo corriente 411.568 465.626 434.865 411.880
Total pasivo 2.524.547 2.806.041 2.747.102 2.858.877
Total pasivo + Patrimonio Neto 3.897.624 4.174.568 4.207.281 4.233.131
Tesoreriay equivalentes 211.285 282.354 218.160 206.715
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Miles de euros

30-sep-2009 2008 2007 2006
Cifra de Negocio 800.797 1.425.060 1.779.517 1.443.557
Resultado Bruto Explotacion (EBITDA) 230.880 417.312 570.423 485.315
EBITDA / Cifra de Negocio 28,8% 29,3% 32,1% 33,1%
Resultado Antes Impuestos actividades continuadas 48.370 175.149 340.582 287.994
Resultado Neto Atribuible 34.976 101.764 201.805 175.865
Inversiones Realizadas 214.750 315.282 322.085 1.523.121
Deuda Neta 1.782.350 1.76281 1.520.500 1.474.531
Recursos Propios 1.373.077 1.368.527 1.460.179 1.374.254
Deuda neta / Recursos Propios (veces) 1,30 1,29 1,04 1,07
Deuda neta / EBITDA (veces) 5,70 4,22 2,67 3,04
EBITDA / Gastos financieros (veces) 3,89 5,71 7,20 9,05
Resultado Neto por Accién 1,26 3,66 7,25 6,32
Activo Total 3.897.624 4.174.568  4.207.281 4.233.131
E:trcl)t/?:t;\lil;dad de los Fondos Propios (ROE=B° 3.5% 9.8% 16.,8% 13.9%
Apalancamiento Financiero (Deuda Neta/Activo) 45,7% 42,2% 36,1% 34,8%
Fondo de Maniobra 257.105 366.608 424.338 398.365

10.1.1 Fondos Propios

Las principales variaciones en cada ejercicio vienen determinadas:

(a) Por la distribucion del resultado del ejercicio (véase el apartado 20.7 del
presente Documento de Registro).

(b) Por el ajuste en patrimonio por valoracién, motivado por las variaciones de
valor razonable de determinados instrumentos derivados (véase el
apartado 20.1 del presente Documento de Registro).

(c) Como consecuencia de las operaciones de autocartera realizadas por
Valderrivas (véase el apartado 20.1 del presente Documento de Registro).

10.1.2 Recursos Ajenos

La principal fuente de financiacién del Grupo corresponde a préstamos y créditos
sindicados concedidos por entidades de crédito que han sido utilizados
practicamente en su totalidad para la financiacién de adquisiciones societarias en
2006 (Grupo Uniland y Grupo Lemona) y en la financiacion de proyectos de
mejora industrial (en el caso de Giant Cement Holding Inc).

Los recursos ajenos representan un porcentaje del 181% sobre el patrimonio de la
Sociedad a 30 de septiembre de 2009, frente al 206% que suponian a 31 de
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10.2

diciembre de 2008, lo que refleja el descenso en el endeudamiento del Grupo.
Este descenso se debe fundamentalmente al pago de las cuotas de amortizacion
ordinaria de los préstamos y créditos que tiene concedidos el Grupo (basicamente
para la adquisicion de Cementos Lemona, S.A. y Corporacion Uniland, S.A.), y a la
caida del tipo de cambio del délar estadounidense frente al euro, lo que ha dado
lugar a una disminucion de la deuda contratada en ddlares estadounidenses por la
filial americana Giant Cement Holding, Inc.

La descripcion detallada de la financiacion bancaria del Grupo asi como las
principales variaciones producidas en el periodo de referencia se incluyen en el
apartado 10.3 del presente Documento de Registro.

Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcion narrativa de los flujos de
tesoreria del emisor

Evolucion del Fondo de Maniobra

En la siguiente tabla se muestra la evolucion del fondo de maniobra consolidado del
Grupo Cementos Portland Valderrivas para los ejercicios 2008, 2007 y 2006:

Miles de euros

2008 2007 2006

Existencias 219.606 202.796 179.962
Deudores 309.469 426.770 410.464
Activos no corrientes mantenidos para

la venta 7.367

Activo Circulante de Explotacién 536.442 629.566 590.426
Acreedores comerciales 139.042  243.119 217.561
Otras deudas no comerciales 24.928 47.453 67.873
Otros pasivos corrientes 58.668 27414  27.705
Pasivo Circulante de Explotacién 222.638 317.986 313.139

Fondo de Maniobra de Explotacion 313.804 311.580 277.287

Respecto a los nueve primeros meses del ejercicio 2009, los saldos de las partidas que
integran el fondo de maniobra se incluyen en el balance de situaciéon consolidado que
aparece en el apartado 20.6 de este Documento de Registro.

El Fondo de Maniobra ha permanecido positivo a lo largo del periodo de referencia en
términos del 50% sobre el activo circulante, con un crecimiento menor en el ejercicio 2008.
Cabe destacar el crecimiento de las partidas de Existencias, Deudores y Acreedores
Comerciales en los ejercicios 2006 y 2007, motivado todavia por la época de crecimiento
del sector de la construccion, y la caida importante de Deudores y Acreedores en el
ejercicio 2008, siguiendo la tendencia del mercado en cuanto a su contracciéon en todos
los ambitos de la economia y, en especial, en el sector en el que opera el Grupo. En este
contexto, la disminucién de la cifra de Deudores ha venido motivada principalmente por la
debilidad de las ventas.

A continuaciéon se presentan los cuadros y datos relativos a los Estados de Flujos de
Efectivo Consolidados del Grupo Cementos Portland Valderrivas correspondientes a los
ejercicios 2008, 2007 y 2006:
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Miles de Euros

Ejercicio Ejercicio Ejercicio
2008 2007 2006

Recursos generados por operaciones:

Resultado antes de Impuestos 175.149 340.852 287.994
Dotacion a la amortizacién 172.629 176.891 148.290
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras (1.088) (1.069) 2.014
Ingresos financieros (10.804) (9.355) (4.377)
Gastos financieros 83.006 87.836 58.304
Diferencias de cambio 426 1.670 776
Resultado por variaciones de valor de instrumentos financieros 447 (947) (1.096)
Resultado de entidades valoradas por el método de la

participacion (12.621) (19.014) (5.210)
Resultado por (deterioro)/reversion inmovilizado material e

intangible 12.752 (6.448) 1.693
Otras ganancias o pérdidas (2.584) 7 (3.073)

Recursos generados por operaciones 417.312 570.423 485.315

Ajustes por otros resultados 475 310 1.492
Impuesto sobre los beneficios pagado en el ejercicio (70.771) (119.935) (104.484)
(Incremento)/disminucién del capital corriente operativo: 10.662 (3.429) (63.053)

(Incremento) disminucion de existencias (16.810) (22.834) (83.289)

(Incremento) disminucién de deudores 122.645 (46.632) 42.700

Incremento (disminucion) de acreedores (95.173) 66.037 (22.464)

Otros cobros (pagos) por operaciones de explotacién (4.111) (821) 38

1.TOTAL FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR OPERACIONES 353.567 446.548 319.308

Inversiones: (315.282) (322.085) (1.523.121)

Inmovilizado material y otros activos intangibles (161.711) (193.316) (132.371)

Participaciones y otros activos financieros (153.571) (128.769) (1.390.750)
Dividendos cobrados 6.166 1.953 2.739
Desinversiones: 18.196 21.306 14.633

Inmovilizado material y activos intangibles 13.182 20.359 14.633

Participaciones y otros activos financieros 5.014 947 -
Otros cobros (pagos) por operaciones de inversion: 739 (2.080) 124.446

Variacion de tesoreria y equivalentes por cambios en el
perimetro 739 (5.488) 120.837

Resto 3.408 3.609

2.TOTAL FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR INVERSIONES (290.181) (300.906) (1.381.303)

Cobros (pagos) por operaciones con valores propios (32.219) (13.616) (9.700)

Dividendos pagados (130.475) (119.885) (87.135)

Incremento (disminucién) de endeudamiento financiero 243.313 62.879 1.341.270

No corriente 283.401 61.863 1.297.556

Corriente (40.088) 1.016 43.714
Intereses netos: (84.717) (61.317) (32.116)

Cobrados 619 619 636

Pagados (85.336) (61.936) (32.752)

Otros cobros (pagos) por operaciones de financiacién 6.022 (1.373) (7.742)

3.TOTAL FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR FINANCIACION 1.924 (133.312) 1.204.577

FLUJOS NETOS TOTALES DE TESORERIA DEL EJERCICIO 65.310 12.330 142.582

Saldo inicial de tesoreria y equivalentes 218.160 206.715 65.074
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Miles de Euros

Ejercicio Ejercicio Ejercicio

2008 2007 2006

Diferencias de cambio y de valoracion en tesoreria y equivalentes (1.116) (885) (941)
SALDO FINAL DE TESORERIA Y EQUIVALENTES 282.354 218.160 206.715

El Estado de Flujos de Efectivo correspondientes a los nueve primeros meses del ejercicio
2009 se presenta en el apartado 20.6 del presente Documento de Registro.

Las principales causas de los movimientos de flujos de efectivo son las siguientes:
(a) Flujos Netos de Tesoreria por Operaciones

El flujo de efectivo por las operaciones tuvo una evolucion al alza entre los
ejercicios 2006 y 2007 motivada por el incremento de las ventas correspondientes
al ciclo alcista de la economia espafiola y por la incorporaciéon durante un afo
completo de las ventas procedentes de las adquisiciones del Grupo Uniland (en
agosto 2006) y el Grupo Lemona (en marzo 2006). Asi, los recursos generados
por las operaciones pasaron de 485.315 miles de euros en 2006 a 570.423 miles
de euros en 2007.

Por otro lado, el impuesto sobre sociedades aumentd de -104.484 miles de euros
en 2006 a -119.935 miles de euros en 2007 y la variacion del capital corriente
operativo pasé de -63.053 miles de euros en 2006 a -3.429 miles de euros en
2007.

En 2008 dicha tendencia cambié por la contraccién de la economia y mas
concretamente por la caida del sector de la construccion, por lo que los recursos
generados por las operaciones fueron de 417.312 miles de euros, con un
mantenimiento de los gastos financieros. El impuesto sobre sociedades se redujo
hasta los -70.771 miles de euros y se produjo un aumento del capital corriente
operativo por 10.662 miles de euros.

(b) Flujos Netos de Tesoreria por Inversiones

En este apartado, al igual que en el anterior, el afio 2006 vino marcado por las
operaciones de adquisicion de los Grupos Uniland y Lemona, realizandose una
inversion en participaciones y otros activos financieros de 1.390.750 miles de
euros. Las inversiones en inmovilizado material ascendieron a 132.371 miles de
euros y se produjo la incorporacion de la tesoreria proveniente de las
adquisiciones citadas por importe de 120.837 miles de euros.

En 2007 y 2008 continuaron las adquisiciones derivadas del ejercicio de opciones
de venta pendientes de ejecucion en relacién con la operacién de compra del
Grupo Uniland y que ascendieron a 128.769 miles de euros en 2007 y 153.571
miles de euros en 2008. Las inversiones en inmovilizado material ascendieron a
193.316 miles de euros en 2007 y 161.711 miles de euros en 2008, ya que se
continué con los proyectos de inversidon de mejora de instalaciones industriales
principalmente en Giant Cement Holding, Inc.

(c) Flujos Netos de Tesoreria por Financiacion

Como consecuencia directa de las variaciones comentadas en el epigrafe anterior,
se obtuvieron fondos procedentes de entidades financieras por importes de
1.297.556 miles de euros en 2006, de 61.863 miles de euros en 2007 y de
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283.401 miles de euros en 2008. Asimismo, los intereses netos pasaron de 32.116
miles de euros en 2006 a 61.317 miles de euros en 2007 y a 84.717 miles de
euros en 2008.

Los dividendos pagados fueron de 87.135 miles de euros en 2006, de 119.885
miles de euros en 2007 y de 130.475 miles de euros en 2008.

También se produjeron compras de autocartera por importes de 9.700 miles de
euros en 2006, de 13.616 miles de euros en 2007 y de 32.219 miles de euros en
2008.

10.3 Informacion sobre las condiciones de los préstamos y la estructura de financiacién
del emisor

Deuda financiera

La composicion de la deuda financiera del Grupo Cementos Portland Valderrivas se
describe en el siguiente cuadro:

Miles de euros

Total largo plazo

CORTO PLAZO

3° trimestre 2009 2008 2007 2006
LARGO PLAZO
Arrendamiento financiero 1.398 2.373 3.103 5.644
Préstamos y créditos bancarios 1.028.349 1.286.239 1.285.842 1.398.317]
Préstamos y créditos bancarios sin recurso 675.564] 627.825 593.398 555.665)

1.705.311 1.916.437 1.882.343 1.959.626

Arrendamiento financiero 1.596] 2.302 3.475 5.092
Préstamos y créditos bancarios 183.712 185.631 59.900¢ 63.820
Préstamos y créditos bancarios sin recurso 36.000f 31.105 22.032 21.611
Intereses devengados y dividendos a pagar 11.180 23.950) 31.472 8.218
Total corto plazo 232.488 242.988 116.879 98.741]
[Obligaciones y otros valores negociables a largo plazo 65.371] 68.849] 65.093 72.759
[Total Deudas con entidades de crédito y financieras 2.003.170] 2.228.274 2.064.315 2.131.12¢f

En relacion con el cuadro anterior es conveniente tener en cuenta que:

Los “Préstamos y créditos bancarios sin recurso” corresponden a una parte
(aproximadamente el 50%) de la financiacion para la compra de Corporacion
Uniland, S.A. en 2006, la instrumentada en el contrato de crédito por importe de
800.000 miles de euros, suscrito por Portland, S.L. el 27 de julio de 2006, y que se
describe mas adelante.

Las “Obligaciones y otros valores negociables a largo plazo” corresponden a una
emision de bonos realizada por Giant Cement Holding, Inc. para financiar las
mejoras industriales que se estan llevando a cabo en la fabrica de Keystone y que
también se detalla mas adelante.

La composicion de las deudas con entidades de crédito a 30 de septiembre de 2009, de
acuerdo con sus vencimientos era la siguiente:
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VENCIMIENTO DE LA DEUDA

779,3

2009 2010 2011 2012 2013y siguientes

CLASIFICACION DEUDA POR VENCIMIENTO (Euros) |

| DEUDA BRUTA 2.003,2| 100%|
Vencimientos resto 2009 110,0} 5%
Vencimientos a largo plazo: 1.893,2 95%
Vencimiento 2010 182,6 9%
Vencimiento 2011 352,6 18%
Vencimiento 2012 578,7 29%
Vencimiento 2013 y siguientes 779,3 39%

El tipo de interés medio de los recursos ajenos del Grupo a 30 de septiembre de 2009
ascendia al 3,73% anual.

A 30 de septiembre de 2009, el porcentaje que representa la deuda del Grupo con tipo de
interés fijo sobre la deuda total es del 69,2%, estando el restante 30,8% sujeto a tipo de
interés variable.

La descripcion de los principales préstamos y créditos del Grupo Cementos Portland
Valderrivas, asi como sus principales variaciones producidas en el periodo de referencia
han sido las siguientes:

(a) Financiacién de la adquisicion de Cementos Lemona, S.A.

El 22 de febrero de 2006 Valderrivas contraté un préstamo sindicado por importe
de 150.000 miles de euros, con vencimiento unico en febrero de 2011, para
financiar la Oferta Publica de Adquisicion del 100% de las acciones de Cementos
Lemona, S.A. Esta financiacién contaba adicionalmente con una linea de crédito
“revolving” por importe maximo de 60.000 miles de euros, con vencimiento en
febrero de 2011.

Este contrato de préstamo sindicado exige el cumplimiento de los siguientes ratios
financieros a lo largo de toda la vida del préstamo:

. Deuda Financiera Neta sobre EBITDA del Grupo inferior a 3,5x

. EBITDA sobre Gastos Financieros Netos del Grupo superior a 5x
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La medicion de estos ratios se lleva a cabo anualmente. Para el célculo de estos
ratios no han de considerarse las deudas sin recurso ni el EBITDA generado en
aquellas sociedades financiadas con deuda sin recurso.

El incumplimiento de estos ratios podria conllevar el vencimiento anticipado del
préstamo de acuerdo con los términos de éste.

A 30 de septiembre de 2009 Valderrivas no tenia ninguna cantidad dispuesta de la
linea de crédito “revolving”.

Financiacion de la adquisicion de Corporaciéon Uniland, S.A.

(i)

Con la finalidad de financiar la compra de acciones de Corporacion
Uniland, S.A. descrita en el apartado 21.1.6 del presente Documento de
Registro, el 27 de julio de 2006 Valderrivas suscribié un crédito sindicado
por importe maximo de 780.000 miles de euros, con vencimientos
semestrales desde el 15 de enero de 2007 hasta el 15 de enero de 2012
por importes de 42.545 miles de euros, y un vencimiento final el 15 de julio
de 2012.

Este contrato de crédito sindicado exige el cumplimiento de los siguientes
ratios financieros a lo largo de toda la vida del préstamo:

. Deuda Financiera Neta sobre EBITDA del Grupo inferior a 3,5x
. EBITDA sobre Gastos Financieros Netos del Grupo superior a 5x

La medicion de estos ratios se lleva a cabo anualmente. Para el calculo de
estos ratios no han de considerarse las deudas sin recurso ni el EBITDA
generado en aquellas sociedades financiadas con deuda sin recurso.

El incumplimiento de estos ratios podria conllevar el vencimiento
anticipado del crédito de acuerdo con los términos de éste.

Este crédito esta garantizado por las filiales Hympsa y Aripresa.

A 30 de septiembre de 2009 este crédito se encontraba dispuesto en un
importe de 524.727 miles de euros, no existiendo importes disponibles
adicionales.

También para financiar la adquisicion de Corporacion Uniland, S.A., el 29
de diciembre de 2008 Valderrivas suscribié un nuevo contrato de préstamo
por importe de 90.000 miles de euros (ampliables a un maximo de 160.000
miles de euros), con vencimientos semestrales desde el 15 de julio de
2010 hasta el 15 de enero de 2012 por importes de 9.000 miles de euros y
un vencimiento final el 15 de julio de 2012 del 40% del capital dispuesto.
Valderrivas dispuso integramente de este préstamo durante el primer
semestre de 2009. Adicionalmente, el 12 de marzo de 2009 se adhirié un
nuevo prestamista a este préstamo con una aportacién adicional de 10.000
miles de euros, los cuales a 30 de septiembre de 2009 se encontraban
asimismo totalmente dispuestos, de forma que este préstamo asciende en
la actualidad a un importe de 100.000 miles de euros.

Este contrato de préstamo sindicado exige el cumplimiento de los
siguientes ratios financieros de Deuda Financiera Neta sobre EBITDA
maximo y EBITDA sobre Gastos Financieros Netos minimos (las cifras de
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los ratios varian cada seis meses coincidiendo con cada una de las fechas
de medicion):

Jun - 09 Dic — 09 Jun-10 Dic. — 10 Jun — 11 Dic — 11 Jun -12
Deuda Financiera | 4,25x 4,25x 3,75x 3,75x 3,25x 3,00x 3,00x
Neta / EBITDA
del Grupo
EBITDA / /Gastos | 4,00x 4,00x 4,50x 4,50x 5,00x 5,00x 5,00x
Financieros Netos
del Grupo

(iif)

Ademas, este préstamo exige el cumplimiento de un ratio de garantia
segun el cual aquél debe estar garantizado por garantes y garantes
adicionales (que se deberan incorporar a lo largo de la vida del préstamo)
que representen, junto con Valderrivas, como prestataria, como minimo, el
70% del EBITDA del Grupo, excluyendo para su cémputo el EBITDA de
Giant Cement Holding, Inc y, mientras mantengan financiaciones con
terceros sin recurso, el de Portland, S.L. y de sus filiales.

Este préstamo esta garantizado por las filiales Hympsa y Aripresa.

El incumplimiento de estos ratios podria suponer el vencimiento anticipado
del préstamo. En este sentido, respecto de este préstamo se verificd el
incumplimiento de la obligacion de mantenimiento por el Grupo del ratio de
deuda financiera neta sobre el EBITDA el pasado 30 de junio de 2009
(fecha de ultima medicidén de dicho ratio). El 23 de septiembre de 2009,
dicho incumplimiento fue dispensado por las correspondientes entidades
financiadoras con caracter temporal hasta la siguiente fecha de medicién
del referido ratio financiero, prevista para el 31 de diciembre de 2009. En la
medida en que dicho ratio financiero pudiera ser incumplido con referencia
a 31 de diciembre de 2009, esta previsto que, en su caso, la Sociedad opte
bien por solicitar a las correspondientes entidades financieras una nueva
dispensa de cumplimiento o bien por proceder a la amortizacion anticipada
del indicado préstamo conforme a los términos del mismo. A estos efectos,
se hace constar que a 30 de septiembre de 2009 el ratio Deuda Neta sobre
EBITDA del Grupo era de 5,70x.

La adquisicion de Corporacion Uniland, S.A. se financié también mediante
un crédito sindicado suscrito por Portland, S.L. el 27 de julio de 2006 por
importe maximo de 800.000 miles de euros. Para la amortizacion del
crédito se prevé un calendario con vencimientos semestrales desde el 15
de julio de 2007 hasta el 15 de enero de 2013 y un vencimiento final a 15
de julio de 2013. El importe de cada cuota se determina como una
cantidad por accioén, en funcién de las acciones de Corporaciéon Uniland,
S.A. que Portland, S.L. haya adquirido en la fecha de que se trate en virtud
de las opciones de venta que se mencionan en el apartado 21.1.6 del
presente Documento de Registro. A 30 de septiembre de 2009 el importe
dispuesto bajo este crédito ascendia a 711.564 miles de euros.

Este crédito sindicado exige el cumplimiento de los siguientes ratios
financieros:

. En base consolidada proporcional:
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Fecha de Ratio Deuda Financiera Ratio EBITDA sobre
computo Neta sobre EBITDA Gastos Financieros Netos
31-12-2006 inferior a 6,50x superior a 3,00x
31-12-2007 inferior a 6,25x superior a 3,00x
31-12-2008 inferior a 5,75x superior a 3,25x
31-12-2009 inferior a 5,00x superior a 3,50x
31-12-2010 inferior a 4,50x superior a 3,75x
31-12-2011 inferior a 4,00x superior a 4,00x
31-12-2012 inferior a 3,50x superior a 4,25x
. En base consolidada:
Fecha de Ratio Deuda Financiera Neta sobre Fondos Propios
computo
31-12-2006 inferior a 1,05x
31-12-2007 inferior a 1,00x
31-12-2008 inferior a 1,00x
31-12-2009 inferior a 1,00x
31-12-2010 inferior a 1,00x
31-12-2011 inferior a 1,00x
31-12-2012 inferior a 1,00x
. En base individual, la Acreditada debera cumplir con un Ratio de

Cobertura del Servicio de la Deuda superior a 1,1.

. El valor de mercado de la participacion de la Sociedad en
Corporacién Uniland, S.A. debe ser en todo momento superior al
150% del valor del saldo vivo del préstamo.

. El Ratio Deuda Financiera Neta sobre EBITDA del Grupo Uniland
debe ser inferior a 1,0 calculado sobre los estados financieros
consolidados del Grupo Uniland.

Las participaciones de Portland, S.L., las acciones de Corporacion Uniland,
S.A., los derechos de los créditos derivados de los contratos de crédito
subordinados suscritos entre Valderrivas y Portland, S.L., ciertos derechos
de crédito derivados de la compraventa del Grupo Uniland y los derechos
de crédito derivados de una cuenta bancaria fueron pignorados en garantia
del cumplimiento de las obligaciones asumidas por Portland, S.L. bajo esta
financiacion. No existe posibilidad de recurso a la Sociedad para el
cumplimiento de las obligaciones asumidas por Portland, S.L. en virtud de
este crédito.
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El incumplimiento de estos ratios podria suponer el vencimiento anticipado
del crédito de acuerdo con los términos de éste y, en su caso, la ejecucién
de las garantias reales mencionadas en el parrafo anterior.

(c) Otra deuda financiera del Grupo

(i)

(iif)

Grupo Lemona

A 30 de septiembre de 2009 Cementos Lemona, S.A. tiene concedidos
varios préstamos y créditos por importe de 31.062 miles de euros, que se
encuentran integramente dispuestos y cuyos vencimientos van desde al
afio 2011 hasta el afo 2014, con calendarios de amortizacion trimestrales y
semestrales.

Se trata de préstamos bilaterales que no prevén obligaciones de
cumplimiento de ratios.

Grupo Uniland

A 30 de septiembre de 2009, la filial tunecina Société des Ciments
d’Enfidha tiene otorgados a su favor tres contratos de préstamo, todos
ellos con vencimiento el proximo 2 de marzo de 2010, cuyas principales
caracteristicas se resumen a continuacion:

(@) Préstamo por importe de 1.901 miles de dinares tunecinos,
concedido el 17 de julio de 2001. La cantidad pendiente de
amortizacion a fecha del presente Documento de Registro asciende
a un importe de 172.888 dinares tunecinos.

El cumplimiento de las obligaciones contraidas bajo este préstamo
se encuentra garantizado con una hipoteca inmobiliaria sobre una
finca de 74 hectareas sita en Sousse (Tunez) y con una prenda
sobre activos materiales e inmateriales de la fabrica de cemento
situada en Enfidha (Tunez).

(b)  Préstamo por importe de 315 mil dinares tunecinos, concedido el 15
de noviembre de 2001. La cantidad pendiente de amortizacion a
fecha del presente Documento de Registro asciende a un importe de
22.245 dinares tunecinos.

Con el fin de garantizar las obligaciones asumidas bajo este
préstamo se constituyeron derechos de hipoteca y prenda idénticos
a los descritos en el parrafo (a) anterior.

(c)  Préstamo por importe de 643 mil dinares tunecinos, concedido el 30
de octubre de 2001. La cantidad pendiente de amortizacion a fecha
del presente Documento de Registro asciende a un importe de
58.482 dinares tunecinos.

El cumplimiento de las obligaciones asumidas bajo este préstamo
esta garantizado por dos derechos de prenda, uno constituido sobre
activos materiales e inmateriales de la fabrica de cemento sita en
Enfidha y otro sobre equipos para la produccion de clinker.

Giant Cement Holding, Inc.

(@) El 20 de noviembre de 2006 Giant Cement Holding, Inc. realizd una
emision de bonos no convertibles por un importe de 95.823.630
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ddlares estadounidenses (con un valor de 65.250 miles de euros a
tipo de cambio de 30 de septiembre de 2009) con vencimiento Unico
el 22 de mayo de 2013 y un tipo de interés referenciado al Libor.
Esta emision se encuentra garantizada por Valderrivas.

Esta emision de bonos exige el cumplimiento de los siguientes ratios
financieros a lo largo de toda la vida de la emision:

. Deuda Financiera Neta sobre EBITDA del Grupo inferior a
3,5x

. EBITDA sobre Gastos Financieros Netos del Grupo superior
a 3x

La medicion de estos ratios se lleva a cabo semestralmente. Para el
calculo de estos ratios no ha de considerarse las deudas sin recurso
y el EBITDA generado en aquellas sociedades financiadas con
deuda sin recurso.

El incumplimiento de estos ratios podria conllevar el vencimiento
anticipado de la emisién de acuerdo con los términos de ésta.

Por otro lado, el 27 de diciembre de 2002 Giant Cement Holding,
Inc. obtuvo un préstamo (documentado a través de un tax exempt
bond) de las Autoridades Estatales (South Carolina Jobs-Economic
Development Authority), por importe de 45.000 miles de dolares
americanos, con vencimiento final el 1 de diciembre de 2022 e
interés variable parcialmente subvencionado, en el marco global de
los programas de desarrollo de las actividades productivas del
Estado, estableciéndose la obligacion de que los fondos recibidos
por parte de la sociedad prestataria fuesen destinados a la
adquisicién de equipos y maquinaria dirigidos a la mejora
medioambiental, en el marco del “Proyecto de Modernizacion”
aprobado por la direccion de Giant Cement Holding, Inc. En dicha
operacion, actué como avalista la entidad financiera Citibank, N.A. y
como contragarante Valderrivas. A 30 de septiembre de 2009 el
pasivo contabilizado por la operacion mencionada ascendia a
30.699 miles de euros.

Adicionalmente, el 4 de octubre de 2007 se firm6 un contrato de
financiacion con un grupo de bancos por un importe maximo de
235.000 miles de ddlares americanos (equivalentes a 30 de
septiembre de 2009 a 160.317 miles de euros), con vencimiento a
cinco afios y amortizacion anual a partir del segundo afio (en un
12,5% del total dispuesto cada afio y un 50% el sexto y ultimo afio) y
un tipo de interés referenciado al Libor mas un diferencial. Se prevé,
asimismo, la posibilidad de prorrogar en un afio mas la financiacion,
en cuyo caso la cuota de amortizacion correspondiente al séptimo y
ultimo afo seria del 37,5% del capital dispuesto. Este préstamo esta
destinado a financiar la modernizacion de la fabrica de Keystone.

La financiacion esta estructurada en dos partes:

- Tramo A: préstamo amortizable a largo plazo por importe
maximo de 140.000 miles de ddlares americanos.
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- Tramo B: linea de crédito amortizable por importe maximo de
95.000 miles de délares americanos.

Esta financiacion ha sido integramente dispuesta.

Esta financiacion exige el cumplimiento de los siguientes ratios
financieros a lo largo de toda la vida de la misma:

. Deuda Financiera Neta sobre EBITDA del Grupo inferior a
3,5x

. EBITDA sobre Gastos Financieros Netos del Grupo superior
a 3x

La medicién de estos ratios se lleva a cabo anualmente. Para el
célculo de estos ratios no han de considerarse las deudas sin
recurso ni el EBITDA generado en aquellas sociedades financiadas
con deuda sin recurso.

El incumplimiento de estos ratios podria conllevar el vencimiento
anticipado de la financiacion de acuerdo con los términos de ésta.

Esta financiacién esta garantizada por Valderrivas, Hympsa vy
Aripresa.

Adicionalmente a la financiacion citada, el Grupo cuenta con una serie de lineas de crédito
abiertas con diferentes entidades financieras, utilizadas fundamentalmente en el curso de
sus actividades ordinarias.

En el caso de la financiacion del circulante, el Grupo utiliza instrumentos de financiacion
tales como pdlizas de crédito contratadas con entidades financieras de relacién, o
descuentos de efectos.

Operaciones de cobertura e Instrumentos Financieros Derivados

El Grupo esta expuesto a riesgos de financiacion, principalmente el riesgo de tipo de
interés. Con el fin de reducir el impacto de dicho riesgo y de acuerdo con la politica de
gestion del mismo, el Grupo tiene contratadas diferentes operaciones de cobertura de
tipos de interés (Interest Rate Swap). Mediante estas operaciones, y durante la vida de las
mismas, el Grupo ha intercambiado cotizaciones de tipo de interés variable por
cotizaciones fijas durante la vida de las mismas en base a los endeudamientos estimados.

El desglose de las operaciones de cobertura de tipos de interés formalizadas por el Grupo
sobre la base de los importes nocionales y plazos de vencimiento a 30 de septiembre de
2009 es el siguiente:

Miles de euros Vencimientos
Tipo de Valor 2013y
Operacion Vencimiento | Nocional | Razonable 2009 2010 2011 2012 siguientes
Swap tipo de interés feb-11 150.000 (5.309) -1 (150.000) - -
Swap tipo de interés jul-11 409.855 (13.434) (72.327)| (337.528) - -
Swap tipo de interés jul-12 89.148 (4.292) (4.676) (5.299) (79.173) -
Swap tipo de interés jul-12 48.003 (2.335) (2.518) (2.853) (42.632) -
Swap tipo de interés jul-12 89.148 (4.292) (4.676) (5.299) (79.173) -
Swap tipo de interés jul-12 48.003 (2.335) (2.518) (2.853) (42.632) -
Swap tipo de interés jul-12 89.148 (4.292) (4.676) (5.299) (79.173) -
Swap tipo de interés jul-12 48.003 (2.335) (2.518) (2.853) (42.632) -
Swap tipo de interés jul-12 44,574 (2.146) (2.338) (2.650) (39.586) -
Swap tipo de interés jul-12 24.002 (1.168) (1.259) (1.428) (21.315) -
Swap tipo de interés jul-12 44,574 (2.146) (2.338) (2.650) (39.586) -




Miles de euros Vencimientos
Tipo de Valor 2013y

Operacién Vencimiento | Nocional | Razonable 2009 2010 2011 2012 siguientes
Swap tipo de interés jul-12 24.002 (1.168) - (1.259) (1.428) (21.315) -
Swap tipo de interés may-13 65.440 (6.758) - - - - (65.440)
Swap tipo de interés oct-14 40.975 (2.997) (5.122) (5.122) (5.122) (5.122) (20.487)
Swap tipo de interés oct-14 40.975 (2.997) (5.122) (5.122) (5.122) (5.122) (20.487)
Swap tipo de interés jun-12 4.400 (189) (400) (1.600) (1.600) (800) -
Swap tipo de interés jun-12 4.538 (209) (413) (1.650) (1.650) (825) -
Swap tipo de interés jul-12 2.250 (96) (187) (750) (750) (563) -
Swap tipo de interés jul-12 16.667 (129) - (1.667) (3.334) (11.666) -
Swap tipo de interés jul-12 16.667 (129) - (1.667) (3.334) (11.666) -
Swap tipo de interés jul-12 16.667 (129) - (1.667) (3.334) (11.666) -
Basis Swap tipo interés ene-10 *) (73) - - - - -
Basis Swap tipo interés mar-10 *) (61) - - - - -
Basis Swap tipo interés ene-10 (*) (117) - - - - -

1.317.039 (59.136) | (11.244) | (120.348) | (544.386) [ (534.647) | (106.414)

(*)El nocional solo incluye los swaps tipo de interés, ya que los basis swaps sélo corrigen el tipo de estos ultimos
pero no incrementan la cobertura.

Todos los instrumentos de cobertura relacionados anteriormente han sido contratados con
entidades financieras de primer nivel y suponen fijar la deuda cubierta en una banda
media situada entre el 2,31% y el 4,7% para aquéllos referenciados al Euribor y entre el
2,6% y 6,1% para los referenciados al Libor.

Adicionalmente, y con relacién a estas operaciones de cobertura, una subida de la curva
de tipos de interés del 1% tendria un impacto positivo antes de impuestos de 26.307 miles
de euros. Por el contrario, un descenso de la curva de tipos de interés del 1% tendria un
impacto negativo antes de impuestos de 27.911 miles de euros.

A 30 de septiembre de 2009, de las coberturas de tipo de interés relacionadas en el
cuadro anterior, un importe de 26.509 miles de euros de pasivo corresponde a los
derivados de cobertura contratados para gestionar el riesgo de tipo de interés de la deuda
sin recurso (parte de la deuda asociada a la adquisicion de acciones de Corporacion
Uniland, S.A.).

El Grupo no tiene ni ha efectuado durante los nueve primeros meses de 2009 ni en los
ejercicios 2008, 2007 y 2006 operaciones de cobertura significativas sobre el riesgo de
tipo de cambio. Su exposicion en divisa corresponde a sus participaciones en las
sociedades Giant Cement Holding, Inc. (délar USA), Dragon Alfa Cement, Ltd. (libras
esterlinas) y determinadas filiales de Corporacion Uniland en Tunez, cuya financiacién se
contrata en moneda local.

A 30 de septiembre de 2009, el Grupo tenia un saldo negativo de diferencias de
conversion de 45.310 miles de euros. Del saldo total al cierre, un importe negativo de
32.904 miles de euros correspondia a la posicién en ddélar USA por la participacion en
Giant Cement Holding, Inc.
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10.4

Garantias comprometidas con terceros

A 30 de septiembre de 2009, el Grupo tenia recibidas de entidades financieras y
aseguradoras garantias presentadas ante terceros por importe de 32.422 miles de euros.
Dichas garantias correspondian, por un lado, a avales prestados ante organismos
publicos para garantizar la restauracion de los espacios naturales sujetos a la explotacién
de canteras, de acuerdo con la normativa vigente, asi como para cubrir la responsabilidad
del negocio cementero.

Adicionalmente, existian garantias prestadas por sociedades del Grupo frente a terceros,
por importe total de 281.068 miles de euros. Principalmente se trataba de las garantias
otorgadas por Valderrivas a favor de Giant Cement Holding, Inc. ante diversas entidades
financieras por 277.281 miles de euros, y a otras empresas del Grupo por 3.787 miles de
euros.

Ademas, de conformidad con la descripcion de los principales préstamos y créditos del
Grupo que se incluye en el epigrafe “Deuda financiera” del presente apartado 10.3, a 30
de septiembre de 2009 las sociedades Hympsa y Aripresa eran garantes solidarias de los
préstamos otorgados a Valderrivas por importe maximo de 780.000 miles de euros y
100.000 miles de euros, respectivamente, y del préstamo por importe maximo de 235.000
miles de ddlares americanos otorgado a Giant Cement Holding, Inc.

La direccion de la Sociedad considera que no se desprenderan pasivos significativos de
dichas garantias, adicionales a los ya registrados.

Informacién relativa a cualquier restriccién sobre el uso de los recursos de capital
que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera importante
a las operaciones del emisor

Las deudas con entidades financieras del Grupo que se describen en el apartado 10.3
anterior del presente Documento de Registro estan sujetas a las obligaciones habituales
en contratos de esta naturaleza, es decir, el cumplimiento de determinados ratios
financieros relativos a coberturas de la carga financiera y a niveles de endeudamiento
financiero neto con relacion al EBITDA.

A 31 de diciembre de 2008 y a 30 de septiembre de 2009 el Grupo cumplia con los ratios
establecidos en todos sus contratos de financiacion, salvo para el contrato descrito en el
apartado 10.3.b.(ii) por importe de 90.000 miles de euros, ampliables a un maximo de
160.000 miles de euros (y cuyo importe dispuesto en la actualidad asciende a 100.000
miles de euros), suscrito con fecha 29 de diciembre de 2008 con objeto de financiar la
adquisicion de Corporacion Uniland, S.A. Respecto de este préstamo se verificé el pasado
30 de junio de 2009 (fecha de ultima medicién de dicho ratio) el incumplimiento de la
obligacién de mantenimiento por el Grupo de un ratio de deuda financiera neta sobre el
EBITDA igual o inferior a 4,25x. El 23 de septiembre de 2009, dicho incumplimiento fue
dispensado por las correspondientes entidades financiadoras con caracter temporal hasta
la siguiente fecha de medicion del referido ratio financiero, prevista para el 31 de
diciembre de 2009.

Nuevos incumplimientos de este ratio en sus siguientes fechas de medicién bajo el
referido contrato de financiacion, podrian dar lugar al vencimiento anticipado del préstamo
de acuerdo con sus términos. En la medida en que dicho ratio financiero pudiera ser
incumplido con referencia a 31 de diciembre de 2009, esta previsto que, en su caso, la
Sociedad opte bien por solicitar a las correspondientes entidades financieras una nueva
dispensa de cumplimiento o bien por proceder a la amortizacién anticipada del indicado
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10.5

11

préstamo conforme a los términos del mismo. A estos efectos, se hace constar que a 30
de septiembre de 2009 el ratio Deuda Neta sobre EBITDA del Grupo era de 5,70x.

Informacion relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para cumplir los
compromisos mencionados en 5.2.3y 8.1

No existen compromisos significativos que mencionar en los apartados 5.2.3 y 8.1 del
presente Documento de Registro. No obstante, el Grupo Cementos Portland Valderrivas
cuenta con una situacion de tesoreria a 30 de septiembre de 2009 por importe de 211.285
miles de euros, asi como con lineas de crédito y préstamos no dispuestos a 30 de
septiembre de 2009 por importe de 176.677 miles de euros.

A la fecha de aprobacion del presente Documento de Registro la Sociedad no tiene
previsto llevar a cabo ninguna inversion significativa.

Por otra parte, la Sociedad podria estudiar, en su caso, la realizacién tanto de nuevas
inversiones como de desinversiones de activos no estratégicos para el Grupo, en uno y
otros caso cuando criterios de conveniencia lo aconsejen, si bien a fecha actual no se ha
adoptado ninguna decision ni existe prevision alguna al respecto.

INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

La Direccion de [+D+i, dependiente de la Direccion General Técnica, tiene asignadas las
funciones de promover la |+D+i en Valderrivas y asegurar el liderazgo técnico en el
mercado; definir e implantar proyectos de |1+D+i en colaboracién con las diferentes areas;
identificar proyectos de financiacién a la I+D+i y gestionar la participacién en los mismos;
asegurar el cumplimiento de las normas y exigencias de calidad; y definir e implantar los
sistemas y procedimientos de calidad y controlar su aplicacion en todo Valderrivas.

El sector de la construccion cada vez demanda un mayor valor afiadido de los productos
existentes (funcionalidades y especificaciones técnicas), ademas del desarrollo de nuevos
productos. Para cumplir con estas exigencias, las actuaciones de la Sociedad en I+D+i
abarcan:

. Estudios de materias primas para su posible utilizacién en las fabricas.
. Estudios de optimizacién de procesos de fabricacién y de soporte técnico.
. Nuevos cementos, nuevas aplicaciones y mejora de las prestaciones de los

cementos fabricados (‘cemento verde”, microhormigones y morteros para la
estabilizacion de suelos)

. Preparacion de métodos analiticos y de ensayo.

3 Estudios de reduccion de emisiones, y de mejora del comportamiento
medioambiental.

. Soporte técnico en la asistencia al cliente, especialmente en la resolucion de
problemas.

. Reciclaje de residuos industriales para la obtencion de combustible.

. Participacion activa en los Comités de Normalizacion en la preparacion de nuevas
Normas.
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Colaboracion con IECA (Instituto Espafiol del Cemento y sus Aplicaciones),
ANEFHOP (Asociacion Nacional Espafiola de Fabricantes de Hormigon
Preparado) y la Universidad Politécnica de Madrid, en estudios técnicos.

En el ano 2006 se llevaron a cabo las siguientes actividades de 1+D+i:

Busqueda de subproductos y residuos para su utilizacidn en sustitucién de
recursos naturales, como materias primas y combustibles alternativos (uno de los
factores decisivos para la reduccion de las emisiones de CO2).

Incorporacién al proceso productivo del empleo de subproductos industriales ya
descarbonatados con un efecto favorable en el medio ambiente.

Formalizacion de convenios con gestores de residuos, para el empleo de
subproductos de biomasa como combustibles alternativos, y desarrollo de pruebas
piloto para el empleo de la biomasa forestal, con un efecto neutro sobre la
contabilizacion de emisiones de gases de efecto invernadero.

Continuacioén del proceso de colaboracién con las Administraciones Publicas para
la busqueda de soluciones en determinadas corrientes de residuos procedentes
de otros procesos industriales, conjuntamente con el departamento de [+D+i,
aplicando la innovacion y los conocimientos del Grupo.

Lanzamiento al mercado de tres nuevos tipos de cemento.

Integracién, en el sistema de gestién de la calidad, de un sistema de control y
seguimiento de las emisiones de gases de efecto invernadero, CO2, en todas las
fabricas del Grupo.

En el afio 2007 se llevaron a cabo las siguientes actividades de I+D+i:

Se continud con la investigacién de combustibles alternativos, econémicamente
viables y respetuosos con el medio ambiente.

Se consolid6 el uso de materiales descarbonatados en el proceso de produccion
en dos fabricas, a fin de reducir la emision de gases de efecto invernadero.

La incorporacion del empleo de energias renovables de forma paulatina y la
adquisicién coordinada de electricidad dentro del Grupo, se complementé con la
implantacion y posterior certificacion por la Asociacion Espafiola para la
Normalizacién y Certificacion (AENOR) del primer “Sistema de Gestion Energético”
concedido en Espana a la fabrica de El Alto, en el municipio de Morata de Tajufia
(Madrid).

Un proyecto de caracterizacion de materias primas y combustibles, tanto
alternativos como convencionales para su posible utilizacion en las instalaciones
de Valderrivas.

Participacion activa en los trabajos destinados a la investigacién que tuvieron lugar
en el Instituto Espariol del Cemento y sus Aplicaciones (IECA) y en Cembureau.

A mediados de 2007 se comenzaron a desarrollar cinco proyectos en Argentina
con el objetivo de incrementar en un 15% la produccion.

Un proyecto para optimizar el uso de materiales en el proceso de via seca de la
fabrica de Bath (Pensilvania).

207



Se comenzod a trabajar en la investigacion para la optimizacion de los productos
actuales y en nuevos productos, especialmente en el campo de Ia
estabilizacion/solidificacién de suelos/residuos contaminantes con la preparacién
de dos conglomerantes.

Por ultimo, las actividades de |+D+i desarrolladas por el Grupo durante el afio 2008 han
sido las siguientes:

Unificacion e implantacion del Sistema de Calidad Corporativo en todos sus
negocios y paises (Espafa, Tunez y Estados Unidos).

Se siguié ampliando la gama de productos, mediante una estrecha colaboracién
entre los departamentos Comerciales y de |+D+i.

Las actividades de I|+D+i se dirigieron a trabajar en el estudio de nuevos
materiales para su uso como materias primas y combustibles de sustitucion, asi
como en el apoyo al Servicio de Asistencia Técnica en su atencion a los clientes
del Grupo.

En la fabrica de Keystone se disefid un cemento de altas prestaciones para la
fabricacion del hormigdn de la Torre Beekman del Arquitecto Frank Gehry y para
otras futuras torres en la ciudad de Nueva York.

Se estudié asimismo la fabricacién de tres nuevos cementos especiales con
destino a la exportacion.

En cuanto a la investigacion de nuevos cementos que favorezcan la reduccion de
gases de efecto invernadero, se continud con la gestion de las dos propuestas de
patentes y con los ensayos de produccion a escala de modelo.

La direccion de [+D+i trabajé en la implantacion en el resto de los negocios del
Sistema de Gestion de la Calidad.

El Grupo mantuvo su actividad de colaboracién en investigacion en los foros
nacionales e internacionales, y su liderazgo en la organizacion del Congreso
Internacional de Quimica del Cemento, que tendra lugar en Madrid en el afio 2011.

El importe correspondiente a gastos de investigacion y desarrollo del Grupo recogidos en
las cuentas de pérdidas y ganancias ascendio a 74.074, 54.070 y 179.736 euros durante
los ejercicios 2006, 2007y 2008, respectivamente.

Finalmente, deben destacarse los siguientes convenios de investigacién suscritos por el

Grupo:

El acuerdo de colaboracién con el Consejo Superior de Investigaciones
Cientificas, para el desarrollo de un sistema de captacién en continuo de
emisiones de compuestos organicos. Este proyecto cuenta con el apoyo del
Ministerio de Medio Ambiente y del Ministerio de Educacién y Ciencia, dentro del
marco de ayudas a proyectos de colaboracion Universidad-Empresa.

El acuerdo de cooperacion con la Universidad Politécnica de Madrid, para la
investigacién y el desarrollo de proyectos de captura de gases de efecto
invernadero. Dicho proyecto tendra una duracién de dos afios y desarrollara la
captura de diéxido de carbono y la produccion de la materia prima para la
obtenciéon de biocombustibles.
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. El acuerdo de colaboracién con SIGNUS, dentro del cual se llevaron a cabo
diversas pruebas con distintos tamanos de ftriturado de neumaticos, para
determinar la dimensién mas adecuada y optimizar su valorizacién energética, en
consonancia con el medio ambiente, y su mejor aprovechamiento energético.

En relaciéon con la propiedad industrial, tanto Valderrivas como el Grupo en su conjunto
tienen como politica fundamental proteger y defender al maximo sus marcas mas
representativas. En este sentido, las marcas mas relevantes de Valderrivas y de su Grupo
estan protegidas en el ambito nacional, comunitario e internacional en un amplio rango de
las clases del nomenclator internacional.

A fecha de registro del presente Documento de Registro no existen litigios ni
reclamaciones en relacién con las marcas titularidad de ninguna de las sociedades
pertenecientes al Grupo.

A continuacién se presenta un listado de las marcas y otros derechos de propiedad
industrial registrados de los que el Grupo es titular. El Grupo no es titular o licenciatario de
ninguna patente u otros derechos de propiedad industrial distintos de los referidos a
continuacion.

ESPANA MARCAS

(i) Grupo Cementos Portland Valderrivas
NOMBRE N° MARCA CLASE TITULAR
Portland Valderrivas 1139257 19 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277838/9 1 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277839/7 5 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277840/0 2 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277841 3 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277842/7 4 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277846/X 9 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277847/8 10 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277848/6 11 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277849/4 12 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277850/8 13 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277851/6 14 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277852/4 15 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277853/2 16 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277854/0 17 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277855/9 18 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277856/7 19 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277857/5 20 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277858/3 21 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277859/1 22 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277860/5 23 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277861/3 24 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277862/1 25 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277863/X 26 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277864/8 27 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277865/6 29 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277866/4 29 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277867/2 30 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277868/0 31 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277869/9 32 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277870/2 33 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277871/0 34 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277872 35 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277873/7 36 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 127787415 37 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277875/3 38 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277876 39 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277877/X 40 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277878/8 41 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Portland Valderrivas 1277879/6 42 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Hontoria 1769767 19 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
El Toro (Nacional) 2.331339/0 35 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Taurus (Nacional) 2331340/4 35 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Atlancemen 2604665 37, 39, 40 Cementos Portland Valderrivas, S.A.
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NOMBRE

Hormigones Y Cementos

Taurus
Portland Valderrivas
Valderrivas

Portland Valderrivas

El Toro

Portland Valderrivas
Cangrejo Diamante
Hormigones Del Atlantico
Alboran

Prebetong Andalucia
Prebetong Andalucia
Prebetong Andalucia
Valderrivas

Morteros Valderrivas
Morteros Valderrivas
Valcol

Valsec

Valsec

Valcol

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Aripresa

El Porcal

El Porcal

San Miguel

El Naranjal

El Naranjal

El Soto

El Soto

Arcos

Arcos

San Miguel

Silicatos Andaluces
Cementos Villaverde

(ii) Grupo Lemona

NOMBRE

Alquileres y Transportes S.A.
Arenas Mufiorrodero

Aridos Y Canteras Del Norte
Arriberri

Arusa

Arusa

Arusa

Arusa

Bizkor

Cantera Galdames Il
Cantera Galdames Il S.A.

Cantera Nafarrondo, S.A.

N° MARCA
2611668

401481
4059-4060
54012

599081

696390
7693
73779
754276
796993
911149
911150
911151
329848
2592007
2592006
2816554
2816553
2824536
2824557
1617934
16823
197593
1617935
1617936
1617937
1617938/2
1617939
1617940/4
1617941/2
1139258/4
2352548/7
2357543/3
2357544/1
2357546/8
2357547/6
2357548/4
2357549/2
2357550/6
2357542/5
235754117
2357545/X
2539391
6044093

MARCA
M 0001958294
M 0002578749
M 0002676820
M 0002676817
M1711003
M1711005
M1711004
N0168410
M2584634
N 0000203731
M 0001958296
N 000168694 (1)

CLASE
6, 17, 19, 35, 36,
37,39, 40 y 42

1,2,3,4,5,9,10,
11, 12, 13, 14, 15,
16, 17, 18, 19, 20,
21,22, 23, 24, 25,
26, 27, 28, 29, 30,
31, 32, 33, 34, 35,
36, 37, 38, 39, 40,
41,y 42
19

19, 35, 37, 39

19, 35, 37, 39

19, 35, 37, 39

19, 35, 37, 39

19, 35, 37, 39

19, 35, 37, 39
6

7,19, 35

19

19, 35, 39
19y 35

CLASE
37
37
37
19y 37

37
12

19
37
37
37

TITULAR

Cementos Portland Valderrivas, S.A.

Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.

Cementos Portland Valderrivas, S.A.

Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Cementos Portland Valderrivas, S.A.
Morteros Valderrivas, S.L.U.
Morteros Valderrivas, S.L.U.
Morteros Valderrivas, S.L.U.
Morteros Valderrivas, S.L.U.
Morteros Valderrivas, S.L.U.
Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Hympsa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Aripresa

Cementos Villaverde, S.L.U.

TITULAR

Hormigones Premezclados Del Norte, S.A.

Aridos y Canteras Del Norte, S.A.
Aridos y Canteras Del Norte, S.A.
Arriberri, S.L.

Aridos Unidos, S.A.

Aridos Unidos, S.A.

Aridos Unidos, S.A.

Aridos Unidos, S.A.

Morteros Bizkor, S.L.

Aridos y Canteras del Norte, S.A.
Aridos y Canteras del Norte, S.A.
Arriberri, S.L.
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NOMBRE
Cantera Nafarrondo, S.A.
Cementos Lemona, S.A.
Colakor
Egur Birziklatu Bi Mila
Hormigones Galdames
Hormigones Galdames S.A.
Hormigones Lemona
Hormigones Mufiorrodero
Hormigones Premezclados
Norte
Hpn Horprenor
Lanakor
Lemona
Lemona Industrial
Lemona Neptuno
Lemona Relampago

del

Lemona, S.A. Cementos Portland

De Lemona

Lemona

Lemona

Lemona

Lemona

Lemona

Lemona

Recisuelos

Recisuelos

Recisuelos

Recisuelos

Tecami Ofitas

Telsa

Telsa, S.A. y Compaiiia S.R.C.
Tinamenor

Transportes Gorozteta, S.L.

Transportes Lemona

(iii) Grupo Alfa

NOMBRE

Cementos Alfa
Cementrade

Cemensilos

Hormigones Reinosa, S.A.

Dericem

(iv) Grupo Uniland

NOMBRE

Uniland (Grafica del texto)
Uniland (Grafica del texto)

Uniland (Grafica del texto)

MARCA

M 0002484465 (9)

N 0000123187
M2584635
M 0002676823
N 0000203701
M 0001958293
M 0002676821
M 0002578750

M 0002676819
M 0002676827
M2615202
M 0001957846
M 0002676816
M 0000063954
M 0000063952

M 0000063953
M 0001326775
M 0001326777
M 0001326778
M 0001326779
M 0001326780
M 0001326781
M 0001981082
M 0001981083
M 0001981084
M 0001981085
M 0002676822
M 0002676824
M 0002676825
M 0002687818
M 0002676826
M 0002676818

MARCA

004244158 (UE)
2633622 (Espana)
2633621 (Espafa)
0070128 (Espafia)

2304732 (Espana)

2283306 (Reino Unido)

MARCA
1262210

1262209
1262211

CLASE
19

19

19y 40

19y 39
19
19
19

19
19
19
19
19, 37,39y 42
19
19

19
11
35
37
39
40
42
37
39
40
42
37
36
36
19
39
39

CLASE
19, 37, 40
35

39

19, 35, 37

19

CLASE
40

39
41

TITULAR
Arriberri, S.L.
Cementos Lemona, S.A.
Morteros Bizkor, S.L.
Egur Birziklatu Bi Mila, S.L.
Hormigones Premezclados del Norte, S.A.
Hormigones Premezclados del Norte, S.A.
Hormigones Premezclados del Norte, S.A.
Aridos y Canteras del Norte, S.A.

Hormigones Premezclados del Norte, S.A.
Hormigones Premezclados del Norte, S.A.
Morteros Bizkor, S.L.

Cementos Lemona, S.A.

Lemona Industrial, S.A.

Cementos Lemona, S.A.

Cementos Lemona, S.A.

Cementos Lemona, S.A.
Cementos Lemona, S.A.
Cementos Lemona, S.A.
Cementos Lemona, S.A.
Cementos Lemona, S.A.
Cementos Lemona, S.A.
Cementos Lemona, S.A.
Recisuelos, S.A.

Recisuelos, S.A.

Recisuelos, S.A.

Recisuelos, S.A.

Aridos y Canteras del Norte, S.A.
Telsa, S.A.

Telsa, S.A. y Compafia S.R.C.
Aridos y Canteras del Norte, S.A.
Transportes Gorozteta, S.L.

Transportes Lemona, S.A.

TITULAR
Cementos Alfa, S.A.

Cementrade, S.A.
Cemensilos, S.A.

Hormigones Reinosa, S.A.

Cementos Alfa, S.A.

TITULAR

Corporacién Uniland, S.A.
Corporacion Uniland, S.A.

Corporacion Uniland, S.A.




NOMBRE MARCA CLASE TITULAR

U Uniland (Texto y logotipo) 1309672 19 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309687 34 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309668 15 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309658 4 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309670 17 Corporacién Uniland, S.A.
Uniland (Grafica del texto) 1262189 19 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309693 40 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309691 38 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309692 39 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland (Gréfica del texto) 1262186 16 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland (Grafica del texto) 1262202 32 Corporacién Uniland, S.A.
Uniland (Grafica del texto) 1262172 5 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland (Grafica del texto) 1262180 10 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland (Grafica del texto) 1262181 11 Corporacién Uniland, S.A.
Uniland (Grafica del texto) 1262205 35 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland (Grafica del texto) 1262207 37 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland (Gréfica del texto) 1262212 42 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309682 29 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309685 32 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309683 30 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309684 31 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309663 10 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309666 13 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309667 14 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309656 2 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309659 6 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309661 8 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland (Grafica del texto) 1262173 2 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309660 7 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309662 9 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309689 36 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309694 41 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309686 33 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309695 42 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309655 5 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland (Texto) 664926 19 Corporacién Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309688 35 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309690 37 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 1309669 16 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland (Texto) 770698 37 Corporacion Uniland, S.A.
Corporacion Uniland,S.A. 203413 -— Corporacion Uniland, S.A.
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NOMBRE MARCA CLASE TITULAR

Uniland 415070 19 Corporacioén Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 2007161 1 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 2007162 3 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 2007163 11 Corporacion Uniland, S.A.
U Uniland (Texto y logotipo) 2007164 27 Corporacién Uniland, S.A.
U Uniland ( Solo para Andorra) 7931 19, 35, 37 Corporacion Uniland, S.A.
U (en color) 2150263 7 Corporacién Uniland, S.A.
U (en color) 2150264 19 Corporacion Uniland, S.A.
U (en color) 2150265 37 Corporacion Uniland, S.A.
Uniland 784900 7,19, 37 Corporacién Uniland, S.A.
Prebesec 865119 6,7,19,37,39,40 Prebesec, S.A.

Prebesec 3359883 6,7,19,37,39,40 Prebesec, S.A.

Prebesec 2639597 6,7,19,37,39,40 Prebesec, S.A.

Prebesec 25106 6.7.8 14% 37,39, Prebesec, S.A.

Prebesec 849196 19 Prebesec, S.A.

Prebesec 1728768 6 Prebesec, S.A.

Prebesec 1728769 7 Prebesec, S.A.

Prebesec 1728770 8 Prebesec, S.A.

Prebesec 1728771 37 Prebesec, S.A.

Prebesec 1728772 39 Prebesec, S.A.

Prebesec 1728773 40 Prebesec, S.A.

Prebesec 1728774 6 Prebesec, S.A.

Prebesec 1728775 7 Prebesec, S.A.

Prebesec 1728776 8 Prebesec, S.A.

Prebesec 678319 6,7,8,37,39,40 Prebesec, S.A.

Prebesec 685333 6,7,8 Prebesec, S.A.

Prebesec 1877463 6,7, 8, 37, 39, 40 Prebesec, S.A.

Prebesec 7991 6,7,8,37,39,40 Prebesec, S.A.

Prebesec 2645570 19, 39 Prebesec, S.A.

Prebesec 683415 6,7,8 Prebesec, S.A.

Betonsec 06/3422415 19 Prebesec, S.A.

Hormisec 2673425 19 Prebesec, S.A.

Arga Mix 323435 19 Horm. Penedes

Titan 9547 /19091 19, 37, 39 Prebesec, S.A. (Cesion De Ucsa)
Titanmix 9549/19092 19, 35, 39 Prebesec, S.A. (Cesion De Ucsa)
Titan 208792/8 19 Prebesec, S.A.

Titan 212321/5 19 Prebesec, S.A.

Titan 770702/09 37 Prebesec, S.A.

Titan 1213212/8 19 Prebesec, S.A.

Titanmix 1238100/4 19 Prebesec, S.A.

Titanmix 1246608/5 39 Prebesec, S.A.

Titanmix 1246607 35 Prebesec, S.A.

Unimix 1246610/7 19 Prebesec, S.A.

Unimix 1246612/3 39 Prebesec, S.A.

Minimix Titan 1514113/6 39 Prebesec, S.A.

Unimix 154712117 39 Prebesec, S.A.

Titan 2489325/0 8 Prebesec, S.A.

Titan 2489326/9 19 Prebesec, S.A.

Titan 2489327/7 37 Prebesec, S.A.

Titan 2489328/5 19 Prebesec, S.A.

Titan 2489329/3 40 Prebesec, S.A.

Titansec 2685640 19 Prebesec, S.A.

Titancol Lanic 2682903 19 Prebesec, S.A.

Garraf 1571241 19 Uniland Cementera, S.A.
Garraf 53961 19 Uniland Cementera, S.A.
Fradera 54254 19 Uniland Cementera, S.A.
Landfort 26380 19 Uniland Cementera, S.A.
U Uniland Cementera 204169 19,35,36 Uniland Cementera, S.A.
Unidos a la Tierra (Marca Slogan) 2733875 35 Uniland Cementera, S.A.
U Landfort 9548 19, 37, 39 Uniland Cementera, S.A.
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NOMBRE MARCA CLASE
Uniland Cementera S.A. 115636 NC

ESPANA MODELOS DE UTILIDAD

NOMBRE REGISTRO
Modelo Utilidad Depésito Transportable en

Territorio Espaiol 200400182 8
Modelo  Utilidad Depésito  Transportable

Mejorado en Territ. Espafiol 200401899 2

TUNEZ MARCAS

NOMBRE MARCA CLASE
Enfida Beton ET060287 19
Ciments d’Enfida Groupe Uniland ET060055 19
Select Beton ET060155 19
Instrucciones de Societe des
Ciments dé Enfidha ET050954 19
Boite de Distributeur de Bonbon DMO07013 -
Modele de Calendrier DMO06123 -
Ciment Bleu NT178 -
Ciment Rouge NT8 -
Ciment Vert NT. -
Sac Cha - -
Motif Appose sur des Calendriers DM09002 _
ou autres

EE.UU. MARCAS
NOMBRE MARCA CLASE
Giant 3257525 19
Giant Mix and design 3289402 19
GRR! And design 3257539 19
Miscellaneous design (SPHINX) 3257538 19
Keystone 3289408 19
Dragon 3433893 19
Design (Dragon) 3433892 19
Buy Keystone America and 3559372 19
Design

EE.UU. PATENTES
NOMBRE REGISTRO
Shearing Compactor Pump and Compacting Method 2262206
'\P/Iuertr?p?d of Compacting With Shearing Compactor 6308618 B1
Shearing Compactor Pump 6178882

Continuous Solid Waste Derived Fuel Feed System
for Calciner Kilns
Continuous Solid Waste Derived Fuel Feed System
for Calciner Kilns
Continuous Solid Waste Derived Fuel Feed System
for Calciner Kilns

6773259

Cursada la solicitud

Cursada la solicitud

TITULAR

Uniland Cementera, S.A.

TITULAR
Prebesec, S.A.

Prebesec, S.A.

TITULAR

Société des Ciments d’Enfidha

Société des Ciments d’Enfidha
Société des Ciments d’Enfidha

Société des Ciments d’Enfidha

Société des Ciments d’Enfidha
Société des Ciments d’Enfidha
Société des Ciments d’Enfidha
Société des Ciments d’Enfidha
Société des Ciments d’Enfidha
Société des Ciments d’Enfidha

Société des Ciments d’Enfidha

TITULAR

Giant Cement Company

Giant Cement Company

Giant Resource Recovery, Inc.
Giant Cement Company
Keystone Cement Company
Dragon Products Company, LLC
Dragon Products Company, LLC

Keystone Cement Company

TITULAR

Giant Resource Recovery, Inc.
Giant Resource Recovery, Inc.
Giant Resource Recovery, Inc.

Giant Cement Holding, Inc.
Giant Cement Holding, Inc.

Giant Cement Holding, Inc.
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12.1

INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

Tendencias recientes mas significativas de la produccién, ventas e inventario, y
costes y precios de venta desde el fin del Ultimo ejercicio hasta la fecha del
documento de registro

Tendencias de la economia

La economia mundial ha experimentado un fuerte correctivo desde el verano del afio
2007 como consecuencia, fundamentalmente, de la profunda crisis financiera mundial y la
falta de liquidez del sistema bancario. Esta crisis econdmica ha afectado en mayor
medida a las economias occidentales, si bien las economias emergentes tampoco han
sido totalmente inmunes a dicha crisis.

La economia espafiola se ha visto afectada no sélo por los efectos negativos propios de la
crisis financiera mundial, sino también por la crisis inmobiliaria, lo que ha provocado un
importante deterioro de la economia, que se espera que se prolongue al menos durante lo
que queda del afio 2009 y durante la primera mitad del afio 2010 (segun datos publicados
en informes recientes de la OCDE y el FMI). Ello resulta especialmente relevante si se
tiene en cuenta que el mercado espafol representa mas del sesenta y cinco por ciento
(65%) de las ventas del Grupo.

Tendencias del mercado del cemento

El mercado del cemento en Espana atisba una ralentizacion de la caida de la demanda
tras un fuerte ajuste, ayudado por el menor impacto que esta sufriendo la reduccion de la
produccién nacional como consecuencia del fuerte descenso de la importaciones y por el
establecimiento de iniciativas estatales como el Plan E y el Plan Estratégico de
Infraestructuras y Transporte. Este escenario también podria verse favorecido por los
bajos tipos de interés que se esperan a medio plazo y por la recuperacién del mercado
inmobiliario.

Por lo que respecta a los otros mercados en los que opera el Grupo, en Estados Unidos
se observa la finalizacién del descenso del consumo de cemento. En Tunez se ha
mantenido un crecimiento sostenido de la demanda de cemento y se espera que asi siga
en el futuro, apoyado, entre otras cosas por un plan de infraestructuras estatal ambicioso y
por el incremento del uso del cemento y el hormigén en la construccion. Finalmente, en el
Reino Unido, mercado estratégico que puede servir como destino de la produccién de
cemento que no se consume en Espafia, la bajada en el consumo de cemento se debe
mas a causas coyunturales como consecuencia de la crisis econdmica en general que a
causas estructurales del propio sector cementero o de la construccion, y las expectativas
son positivas si se tiene en cuenta el déficit de edificacion residencial existente y la
necesidad de infraestructuras adicionales (por ejemplo, como consecuencia de la
celebracion de los Juegos Olimpicos en 2012).

Tendencias del Grupo

En este entorno, las ventas de cemento del Grupo evidencian una tendencia a la baja en
el afo 2009 debido a una caida significativa del consumo de cemento en los mercados de
Espana y Estados Unidos consecuencia del deterioro econémico en general y del sector
inmobiliario en particular, manteniéndose en Latinoamérica y Tunez, tal y como ha
quedado reflejado en el apartado 6.1.1 del presente Documento de Registro.
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12.2

13

Los precios de venta en Espana reflejan las presiones naturales del incremento de
competencia originado por el descenso de consumo. Durante los primeros nueve meses
de 2009 los precios han mantenido en Espafia la tendencia a la baja, con descensos en
los del cemento (5%), hormigon (4,8%) y mortero (1,3%) y un ligero aumento en los
precios del arido (1,3%). En Estados Unidos, durante los nueve primeros meses de 2009
los precios registraron un moderado descenso (1,8%). En el resto de los mercados en los
que el Grupo esta presente los precios se han mantenido estables, observandose
incrementos en el Reino Unido (12,7%) y en Tanez (6,5%).

En este contexto, se han realizado esfuerzos significativos de ajuste de la estructura
industrial y optimizacion de costes mediante planes especificamente disefiados para
afrontar la situacion de mercado actual, e incluso estimular la mejora de los resultados
financieros del Grupo una vez que el sector de la construccion se recupere.

Entre estas medidas se encuentra el Plan 100. El Plan 100 es un programa de ahorro de
costes impulsado desde la Direcciéon del Grupo que se ha hecho extensivo a todos los
paises, a todos los negocios y a todas las funciones operativas y corporativas del Grupo.
El Plan 100 surge a finales de 2008 como una necesidad del Grupo para hacer frente a la
evidente disminucién de las ventas en los principales mercados en los que opera,
teniendo en cuenta el endeudamiento asumido, y su finalidad es mantener la eficiencia en
margenes, afrontar la actual crisis y preparar al Grupo para salir reforzado cuando
comience la recuperacion econdmica de los mercados mediante, basicamente, una
politica de ahorro de costes. De esta forma, para 2009 el Plan 100 establecia como
objetivo unos ahorros de 65 millones de euros, y a 30 de septiembre de 2009 se habia
alcanzado el 98% de ese objetivo con unos ahorros por importe de 63,8 millones de euros.
En 2011 el Grupo tiene como objetivo un ahorro de 100 millones de euros.

Ademas, el Grupo ha emprendido iniciativas de incremento de valorizacion energética
tendentes a optimizar los costes de produccion y reducir la exposicion del Grupo a los
ciclos del coste de los combustibles. Los costes energéticos del Grupo actualmente
suponen mas de un 30% de los costes totales de produccion. El objetivo del Grupo es
reducir estos costes energéticos de producciéon por debajo de dicho umbral y, al mismo
tiempo, minimizar su dependencia respecto de los costes energéticos. Para ello se
pretende la sustitucion de la utilizacion de combustibles fosiles (carbdn, gas y petréleo)
por fuentes de energia alternativas.

Los resultados de estos planes de ahorro, conjuntamente con la racionalizaciéon de las
inversiones y la adaptacién del capital circulante a las nuevas necesidades, han permitido
al Grupo mantener altos niveles de rentabilidad, cumpliendo con los objetivos de eficiencia
y generacién de caja establecidos.

Informacién sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos o0 hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia
importante en las perspectivas del emisor, por lo menos para el ejercicio actual

La informacion que puede resultar relevante a estos efectos, ha sido recogida en la
seccién Factores de Riesgo, capitulo Il.I del presente Folleto y en los apartados 9 y 20 del
presente Documento de Registro.

PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

La Sociedad ha optado por no incluir prevision o estimaciéon de beneficios en el presente
Folleto.
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14

14.1

ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y
ALTOS DIRECTIVOS

Nombre, direccién profesional y cargo en el emisor de las siguientes personas,
indicando las principales actividades que éstas desarrollan al margen del emisor, si
dichas actividades son significativas con respecto a ese emisor:

(a) Miembros de los 6rganos de administracion, de gestion o de supervision;
(b) socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones;
(c) fundadores, si el emisor se constituyé hace menos de cinco afios; y

(d) cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que el emisor
posee las calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar las
actividades del emisor

Miembros de los érganos de administracion, de gestion o de supervision

Consejo de Administracién

Segun el articulo 25 de los Estatutos Sociales y el articulo 5 del Reglamento del Consejo
de Administracion, el Consejo de Administracion estard compuesto por un nimero minimo
de nueve (9) y un numero maximo de diecinueve (19) Consejeros elegidos por la Junta
General.

A fecha del presente Folleto, y desde el 28 de mayo de 2009, el Consejo de
Administracién de la Sociedad estd compuesto por los catorce (14) miembros que se
detallan a continuacion (incluyendo la fecha de su primer nombramiento, el reparto de
cargos en el seno del Consejo, el caracter de dichos cargos y las direcciones
profesionales de cada Consejero):
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Nombre

D. Dieter Kiefer

DAa. Esther
Koplowitz
Romero de
Juseu

EAC Medio
Ambiente, S.L.,
representada
por DAa. Esther
Alcocer
Koplowitz

EAC
Inversiones
Corporativas,
S.L,
representada
por DAa. Alicia
Alcocer
Koplowitz

Meliloto, S.L.,
representada
por DAa.

Carmen Alcocer

Koplowitz

D. Juan
Castells
Masana

D. Feliciano
Fuster Jaume

Consejo de Administracion

Fecha de Cargo
primer
nombramiento
28/05/2009 Presidente y
Consejero
Delegado
26/05/2005 Vicepresidenta
01/06/2006 Vocal
19/06/2002 Vocal
13/06/2007 Vocal
28/05/2009 Vocal
15/06/2000 Vocal

Caracter del
cargo

Ejecutivo

Dominical (en
representacion
de Fomento de
Construcciones
y Contratas,
S.A)

Dominical (en
representacion
de Fomento de
Construcciones
y Contratas,
S.A)

Dominical (en
representacién
de Fomento de
Construcciones
y Contratas,
S.A)

Dominical (en
representacion
de Fomento de
Construcciones
y Contratas,
S.A)

Dominical (en
representacion
de Fomento de
Construcciones
y Contratas,
S.A)

Independiente

Direccién
profesional

Calle José
Abascal, 59

28003 Madrid
Espafia

Pza. Pablo Ruiz
Picasso, 1

Torre Picasso
28020 Madrid
Espana

Pza. Pablo Ruiz
Picasso, 1

Torre Picasso
28020 Madrid
Espafia

Pza. Pablo Ruiz
Picasso, 1

Torre Picasso
28020 Madrid

Espafa

Pza. Pablo Ruiz
Picasso, 1

Torre Picasso
28020 Madrid
Espafa

Pza. Pablo Ruiz
Picasso, 1

Torre Picasso
28020 Madrid
Espafa

Calle José
Abascal, 59

28003 Madrid

Espafia

218



Nombre

Cartera
Navarra, S.A.,
representada
por D. José
Maria lturrioz
Nicolas

Cartera Deva,
SA,
representada
por D. Jaime
Llantada
Aguinaga

D. José Ignacio
Martinez-
Ynzenga
Céanovas del
Castillo

D. Rafael
Martinez-
Ynzenga
Canovas del
Castillo

D. Rafael
Montes
Sanchez

D. José Ignacio
Taberna Ruiz

D. Gustavo
Villapalos Salas

Consejo de Administracion

Fecha de Cargo Caracter del
primer cargo
nombramiento
25/05/1993 Vocal Independiente
26/05/2005 Vocal Dominical (en
representacion
de Fomento de
Construcciones
y Contratas,
S.A)
25/05/1993 Vocal Otros externos
25/05/1993 Vocal Otros externos
26/05/2005 Vocal Dominical (en
representacion
de Fomento de
Construcciones
y Contratas,
S.A)
10/04/1978 Vocal Independiente
28/05/2008 Vocal Independiente

Direccién
profesional

Calle José
Abascal, 59

28003 Madrid

Espafia

Pza. Pablo Ruiz
Picasso, 1

Torre Picasso
28020 Madrid
Espafia

Calle José
Abascal, 59

28003 Madrid
Espafia

Calle José
Abascal, 59

28003 Madrid
Espafia

Pza. Pablo Ruiz
Picasso, 1

Torre Picasso
28020 Madrid
Espafia

Calle José
Abascal, 59

28003 Madrid
Espafia

Calle José
Abascal, 59

28003 Madrid

Espana
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Adicionalmente, el Consejo de Administracién de Valderrivas cuenta con:

- D. José Luis Gomez Cruz, como Secretario no Consejero del Consejo de
Administracién de la Sociedad, cargo para el que fue nombrado el 22 de
septiembre de 2005;

- D. Vicente Ynzenga Martinez-Daban como Primer Vicesecretario no Consejero del
Consejo de Administracion de la Sociedad, cargo para el que fue nombrado el 28
de marzo de 2007; y

- DAa. Maria Concepcién Ortufio Sierra como Segunda Vicesecretaria no
Consejera, cargo para el que fue nombrada el 12 de noviembre de 2008.

En relacién con el Consejo de Administracion de Valderrivas conviene destacar los
siguientes aspectos contemplados en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del
Consejo de Administracion de la Sociedad:

3 Los Consejeros desempefan su cargo por el plazo que marque la Junta General
sin que este pueda exceder de cinco (5) afios y pudiendo ser reelegidos una o
mas veces los periodos que establezca la Junta, con el plazo maximo en cada
reeleccion de cinco (5) afos.

o El Consejo de Administracion nombra de su seno un Presidente y, en su caso, uno
o varios Vicepresidentes que sustituiran al Presidente, por razén de prioridad de
numero, en caso de imposibilidad o ausencia. Asimismo nombra al Secretario y
puede nombrar uno o varios Vicesecretarios, que no necesitan ser Consejeros.

. El Consejo de Administracion queda validamente constituido cuando concurren a
la reunion, presentes o representados, la mitad mas uno de sus miembros, y los
acuerdos se toman por mayoria absoluta de sus componentes excepto en los
supuestos de delegacion de facultades o de modificacién del Reglamento del
Consejo de Administracion en los que se requiere el voto favorable de las dos
terceras partes de los componentes del Consejo.

. El Consejo de Administracién se reunird cuantas veces lo requiera el interés social,
siendo convocado por el Presidente, o por quien haga sus veces, a iniciativa
propia o cuando lo soliciten al menos tres de sus miembros o la Comision
Ejecutiva, en el lugar, el dia y la hora sefialados en la convocatoria.

. Los Consejeros, en un numero minimo de dos, pueden, al inicio de la sesion,
solicitar la inclusién de asuntos en el orden del dia, que deberan ser tratados en el
transcurso de la misma.

. No obstante, cuando coincida en la figura del Presidente también la de Consejero
Delegado, el Consejo debe facultar a un Consejero externo dominical o
independiente para solicitar la convocatoria del Consejo, la inclusién de nuevos
puntos en el Orden del Dia asi como para dirigir la evaluacion por el Consejo de su
Presidente.

. La convocatoria debe hacerse con una antelacion minima de cinco dias naturales,
mediante carta, telegrama, correo electronico o telefax dirigido a cada Consejero.
En caso de urgencia, a juicio del Presidente, puede convocarse con solo cuarenta
y ocho horas de antelacion.

. El Consejo de Administracién puede designar de su seno una Comision Ejecutiva
y uno o varios Consejeros Delegados, determinando las personas que deben
ejercer dichos cargos y su forma de actuar, pudiendo delegar en ellos, total o
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parcialmente, con caracter temporal o permanente, todas las facultades que no
sean indelegables conforme a la Ley o a los Estatutos Sociales. La posible
existencia de una Comision Ejecutiva adquiere caracter obligatorio a través del
parrafo segundo del articulo 44 del Reglamento del Consejo de Administracion.

Comisién Ejecutiva

Tal y como se ha mencionado en el parrafo anterior, el articulo 34 de los Estatutos
Sociales de Valderrivas y los articulos 44 y 45 del Reglamento del Consejo de
Administracién, prevén que la Sociedad tenga una Comisién Ejecutiva compuesta por un
maximo de once miembros.

A la fecha del presente Documento de Registro, la Comision Ejecutiva esta constituida por
los siguientes miembros:

Comision Ejecutiva

Direccién
Nombre Cargo Tipologia profesional
D. Dieter Kiefer Presidente Ejecutivo Calle José

Abascal, 59

28003 Madrid

Espana
EAC Medio Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz
Ambiente, S.L., Picasso, 1
rePresentada por Torre Picasso
Dfa. Esther
Alcocer Koplowitz 28020 Madrid
Espafia
EAC Inversiones Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz
Corporativas, S.L., Picasso, 1

representada por
Dfia. Alicia Alcocer

Torre Picasso

Koplowitz 28020 Madrid
Espana

Meliloto, S.L., Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz

representada por Picasso, 1

DiAa. Carmen
Alcocer Koplowitz

Torre Picasso

28020 Madrid

Espafa
D. Juan Castells Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz
Masana Picasso, 1

Torre Picasso

28020 Madrid

Espana
D. José Ignacio Vocal Otro externo Calle José
Martinez-Ynzenga Abascal, 59
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Comision Ejecutiva

Direccion
Nombre Cargo Tipologia profesional
Canovas del 28003 Madrid
Castillo

Espana
D. Rafael Montes Vocal Otro externo Calle José
Sanchez Abascal, 59

28003 Madrid

Espafia

Adicionalmente, la Comision Ejecutiva de Valderrivas cuenta con D. José Luis Gomez
Cruz, como Secretario no Consejero de la Comision, cargo para el que fue nombrado el
22 de septiembre de 2005 y Dha. Maria Concepcion Ortufio Sierra es Vicesecretaria no
vocal de la Comision, cargo para el que fue nombrada el 16 de octubre de 2008.

A continuacidon se resumen las principales caracteristicas de la Comision Ejecutiva
conforme al Reglamento del Consejo de Administracion:

o La Comision Ejecutiva tiene todas las facultades del Consejo de Administracion
menos aquellas que legal, estatutariamente o en dicho Reglamento fueran
consideradas indelegables. No obstante, el Consejo de Administracién puede, a
efectos exclusivamente internos, limitar esta delegacion de facultades.

. Los miembros de la Comision Ejecutiva cesaran cuando lo hagan en su condicién
de Consejero o cuando asi lo acuerde el Consejo, y las vacantes que se
produzcan seran cubiertas a la mayor brevedad por el Consejo de Administracion.

. Actia como Presidente de la Comision Ejecutiva el Consejero Delegado del
Consejo de Administracion y como Secretario el que igualmente lo sea de dicho
Consejo.

. En ausencia del Presidente, sus funciones seran ejercidas por el miembro que
resulte elegido a tal fin, o, en defecto de tal acuerdo, por el miembro de mayor
edad.

. La Comision Ejecutiva celebra sus sesiones ordinarias con periodicidad mensual,
excluido el mes de agosto y aquellos en los que se reuna el Consejo de
Administracion, pudiendo reunirse con caracter extraordinario cuando lo requieran
los intereses sociales.

. La convocatoria de las reuniones de la Comision Ejecutiva se realiza a instancias
del Presidente o de quien haga sus veces, o cuando lo soliciten al menos dos de
sus miembros, incluyendo en la solicitud los asuntos a tratar que seran
necesariamente incluidos en el orden del dia de la reunién.

. La convocatoria se efectua con una antelacion minima de cinco (5) dias naturales
respecto a la fecha de reunion, por cualquier medio escrito dirigido personalmente
a cada miembro (carta, telegrama, telefax o correo electronico). En caso de
urgencia apreciada por el Presidente, puede convocarse la Comision Ejecutiva con
una antelacion de veinticuatro (24) horas, limitandose en tal caso a tratar, como
orden del dia, aquellos puntos que justificaran la urgencia.

222



. Junto con la convocatoria de cada reunion, se remite a los miembros de la
Comision Ejecutiva cuanta documentacion fuera necesaria para que puedan
formar responsablemente su opinién y emitir su voto sobre los asuntos sometidos
a su consideracion.

o La Comision Ejecutiva queda validamente constituida cuando concurren a la
reunion, entre presentes y representados, al menos la mitad mas uno de sus
miembros. Los acuerdos se adoptan por la mayoria de los Consejeros que
componen la Comision Ejecutiva.

. Los ausentes pueden delegar su representacién y voto en otro miembro de la
Comision Ejecutiva mediante, escrito dirigido al Presidente.

3 Las deliberaciones y decisiones de la Comision Ejecutiva son reflejadas en actas
que deben ser aprobadas por la Comisién Ejecutiva al término de la reunion o,
como maximo, en la inmediata siguiente y que son llevadas a un Libro de Actas.
Las certificaciones de las actas son expedidas por el Secretario, con el Visto
Bueno del Presidente o por quienes hagan sus veces.

. Copia de la documentacion aportada y de las actas es remitida al resto de los
miembros del Consejo de Administracién para que tengan conocimiento de los
temas tratados en la Comisién Ejecutiva.

Comision de Estrategia

El articulo 48 del Reglamento del Consejo de Administracion prevé que Valderrivas tendra
una Comision de Estrategia, compuesta por los Consejeros que designe el Consejo de
Administracién, por un periodo no superior al de su mandato, sin perjuicio de ser
reelegidos indefinidamente, en la medida que también lo fueran como Consejeros.

En la reunién del Consejo de Administracion celebrada el dia 22 de diciembre del pasado
2008 se cred esta Comision, cuyos miembros son los que se detallan a continuacion.

Comisién de Estrategia

Direccion
Nombre Cargo Tipologia profesional
D. Rafael Montes Presidente Otro externo Calle José
Sanchez Abascal, 59

28003 Madrid

Espafia
EAC Medio Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz
Ambiente, S.L., Picasso, 1
rePresentada por Torre Picasso
Dna. Esther
Alcocer Koplowitz 28020 Madrid
Espana
EAC Inversiones Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz
Corporativas, S.L., Picasso, 1

representada por
Dna. Alicia Alcocer

Torre Picasso
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Comision de Estrategia

Direccion
Nombre Cargo Tipologia profesional
Koplowitz 28020 Madrid

Espana
Meliloto, S.L., Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz
representada por Picasso, 1

Dfa. Carmen
Alcocer Koplowitz

Torre Picasso

28020 Madrid

Espafia
D. Juan Castells Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz
Masana Picasso, 1

Torre Picasso

28020 Madrid

Espafa
D. Feliciano Fuster Vocal Independiente Calle José
Jaume Abascal, 59

28003 Madrid
Espafia

D. Dieter Kiefer Vocal Ejecutivo Calle José
Abascal, 59

28003 Madrid

Espana
D. José Ignacio Vocal Otro externo Calle José
Martinez-Ynzenga Abascal, 59
Canovas del 28003 Madrid
Castillo

Espafa
D. Gustavo Vocal Independiente Calle José
Villapalos Salas Abascal, 59

28003 Madrid

Espana

Adicionalmente, la Comision de Estrategia de Valderrivas cuenta con D. José Luis Gomez
Cruz, como Secretario no Miembro de la Comisidn, cargo para el que fue nombrado el 22
de diciembre de 2008.

De acuerdo con el Reglamento del Consejo de Administracién los miembros de la
Comisién de Estrategia deben ser en su mayoria Consejeros externos. Asimismo, la
Comisién de Estrategia debe designar, de entre sus miembros no ejecutivos, un
Presidente, desempefiando la Secretaria la persona que, sin precisar la cualidad de
Consejero, designe dicha Comision.
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Corresponde a la Comision de Estrategia apoyar al Consejo de Administracion en la
determinacion de la estrategia del Grupo, de acuerdo con las lineas maestras acordadas
por este drgano, elaborando los correspondientes informes y propuestas de acuerdos en
esta materia. En particular, la Comision de Estrategia informara al Consejo sobre todas
aquellas propuestas de inversion, desinversion, acuerdos asociativos con terceros,
desarrollo de nuevas actividades y operaciones financieras que, por su gran relevancia, a
juicio del Consejo, puedan afectar a la estrategia del Grupo.

Comisién de Auditoria y Control

El articulo 35 de los Estatutos Sociales y el articulo 46 del Reglamento del Consejo de
Administracion prevén que la Sociedad tendra una Comision de Auditoria y Control,
compuesta por cinco (5) Consejeros nombrados por el Consejo de Administracion por un
periodo no inferior al de su mandato como Consejeros y sin perjuicio de poder ser
reelegidos indefinidamente, en la medida en que también lo fueran como Consejeros. Los
miembros de la Comisién tendran que reunir la condicién de Consejeros externos y al
menos uno de ellos debera ser independiente.

A la fecha del presente Documento de Registro, la Comision de Auditoria y Control esta
constituida por los siguientes miembros:

Comisién de Auditoria y Control

Direccion

Nombre Cargo Tipologia profesional

D. Gustavo Presidente Independiente Calle José

Villapalos Salas Abascal, 59
28003 Madrid
Espafa

EAC Medio Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz

Ambiente, S.L., Picasso, 1

rePresentada por Torre Picasso

DhAa. Esther

Alcocer Koplowitz 28020 Madrid
Espana

EAC Inversiones Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz

Corporativas, S.L., Picasso, 1

re~prese.nftada por Torre Picasso

Dna. Alicia Alcocer

Koplowitz 28020 Madrid
Espafa

D. Juan Castells Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz

Masana Picasso, 1
Torre Picasso
28020 Madrid
Espafa

Cartera Navarra, Vocal Independiente Calle José

S.A., representada Abascal, 59

por D. José Maria
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Comision de Auditoria y Control

Direccion
Nombre Cargo Tipologia profesional
Iturrioz Nicolas 28003 Madrid

Espana

Adicionalmente, la Comisién de Auditoria y Control de Valderrivas cuenta con D. José Luis
Gomez Cruz, como Secretario no Miembro de la Comision, cargo para el que fue
nombrado el 29 de octubre de 2003.

Las principales caracteristicas de la Comision de Auditoria y Control se contemplan en el
apartado 16.3.1 siguiente.

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Segun el articulo 47 del Reglamento del Consejo de Administracion, estara compuesta por
cinco (5) Consejeros, nombrados por el Consejo de Administracién por un periodo no
superior al de su mandato como Consejeros y sin perjuicio de poder ser reelegidos
indefinidamente, en la medida en que también lo fueran como Consejeros. La mayoria de
los miembros de la Comision deberan ser Consejeros externos.

A la fecha del presente Documento de Registro, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones esta constituida por los siguientes miembros:

Comisién de Nombramientos y Retribuciones

Direccion
Nombre Cargo Tipologia profesional
D. José Ignacio Presidente Otro externo Calle José
Taberna Ruiz Abascal, 59

28003 Madrid

Espafia
EAC Medio Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz
Ambiente, S.L., Picasso, 1
rePresentada por Torre Picasso
Dfia. Esther
Alcocer Koplowitz 28020 Madrid
Espafa
EAC Inversiones Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz
Corporativas, S.L., Picasso, 1

representada por
Dna. Alicia Alcocer

Torre Picasso

Koplowitz 28020 Madrid
Espafia

Meliloto, S.L., Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz

representada por Picasso, 1

DfAa. Carmen
Alcocer Koplowitz

Torre Picasso

28020 Madrid
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Comision de Nombramientos y Retribuciones

Direccion
Nombre Cargo Tipologia profesional
Espana
D. Juan Castells Vocal Dominical Pza. Pablo Ruiz

Masana Picasso, 1
Torre Picasso
28020 Madrid

Espafia

Adicionalmente, la Comision de Nombramientos y Retribuciones de Valderrivas cuenta
con Dfia. Maria Concepcion Ortufio Sierra como Secretaria no Miembro de la Comision,
cargo para el que fue nombrada el 12 de noviembre de 2008.

Las principales caracteristicas de la Comision de Nombramientos y Retribuciones se
contemplan en el apartado 16.3.2 siguiente.

Comité de Direccion

La siguiente tabla detalla los altos directivos que integran actualmente el Comité de
Direccion de la Sociedad.

Comité de Direccién

Nombre
D. Dieter Kiefer

D. Francois
Cherpion

D. Fernando Dal-Re
Compaire

D. José Ignacio
Dominguez
Hernandez

D. Duncan Gage

D. José Luis Gomez
Cruz

Cargo
Presidente

Consejero Delegado

Director General
Tunez

Director General de
Recursos Humanos

Director General de
Auditoria Interna

Director General
Estados Unidos

Director General de
Asesoria Juridica

Direccion
Profesional
Calle José Abascal, 59

28003 Madrid

Espana

Calle José Abascal, 59
28003 Madrid

Espana

Calle José Abascal, 59
28003 Madrid

Espafia

Calle José Abascal, 59
28003 Madrid

Espana

Calle José Abascal, 59
28003 Madrid

Espania

Calle José Abascal, 59
28003 Madrid
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Comité de Direccién

Direccion
Nombre Cargo Profesional
Espafia
D. Angel Luis Heras  Director General Calle José Abascal, 59
Aguado Espana y Reino 28003 Madrid
Unido
Esparia
D. Ignacio Manuel Director Técnico Calle José Abascal, 59
Mac.:r'nmbarrena Corporativo 28003 Madrid
Gutiérrez
Espafia
D. José Manuel Director General de  Calle José Abascal, 59
Revuelta Lapique Plan|f|caC|on. y 28003 Madrid
Control y Adjunto al
Presidente Espafia
D. Jaime Urculo Director General de  Calle José Abascal, 59
Barefio Aldmlnlstramon y 28003 Madrid
Finanzas
Esparia
D. José Ignacio Director General de  Calle José Abascal, 59
Elorrieta Medio Ambiente y

. 28003 Madrid
Sostenibilidad
Espania
D. Vicente Ynzenga  Secretario General Calle José Abascal, 59
Martinez-Daban 28003 Madrid

Espaia

Socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones

No aplicable, al tratarse de una sociedad anénima.

Fundadores, si el emisor se constituyé hace menos de cinco anos

No aplicable, al haberse constituido la Sociedad hace mas de cinco afos.

Cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que el emisor posee las
calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar las actividades del emisor

No procede incluir ningun alto directivo adicional en este apartado en la medida en que
aquellos altos directivos pertinentes para establecer que la Sociedad posee las
calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar sus actividades son, al mismo
tiempo, miembros del Consejo de Administracion o del Comité de Direccion, habiéndose
identificado anteriormente en el presente apartado 14.1.

Naturaleza de toda relacion familiar entre cualquiera de esas personas

De acuerdo con la definicion de “familiares préoximos” prevista en la normativa aplicable
sobre operaciones vinculadas (Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre), en cuya
virtud estas relaciones se limitan estrictamente a (i) el conyuge o la persona con analoga
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relacion de afectividad, (ii) ascendientes, descendientes y hermanos, asi como los
respectivos conyuges o personas con analoga relacion de afectividad y (iii) ascendientes,
descendientes y hermanos del conyuge o de la persona con analoga relacion de
afectividad, entre las personas identificadas en este apartado 14.1 del Documento de
Registro, existen las siguientes relaciones de caracter familiar:

- DAa. Esther Koplowitz Romero de Juseu, Vicepresidenta del Consejo de
Administracién de la Sociedad, es madre de Dfia. Esther Alcocer Koplowitz, DAa.
Alicia Alcocer Koplowitz y Dna. Carmen Alcocer Koplowitz, todas ellas
representantes personas fisicas de distintas personas juridicas miembros del
Consejo de Administracion.

- Dfia. Esther Alcocer Koplowitz, DAa. Alicia Alcocer Koplowitz y Dfia. Carmen
Alcocer Koplowitz, todas ellas representantes personas fisicas de distintas
personas juridicas miembros del Consejo de Administracion, son hermanas.

En el caso de los miembros de los érganos de administracion, de gestidon o de supervision
del emisor vy de las personas descritas en b) y d) del primer parrafo, datos sobre la
preparacion y experiencia pertinentes de gestion de esas personas

A continuacién se resume brevemente la informacion sobre preparacion académica y
trayectoria profesional de los miembros de los 6rganos de administracion, gestién y
supervision, y altos directivos (o sus representantes):

Miembros del Consejo de Administracion:

- D. Dieter Kiefer: Nacido en Suiza y residente en Espafa, es titulado en INSEAD
(Advanced Management Program) y MBA por la Universidad de San Gallen
(Suiza). Ha sido Presidente de UBS Bank en Madrid, UBS France y UBS Ménaco
y miembro desde el afio 2003 del Comité de Direccién del Grupo UBS.

Ha desempefiado diversas responsabilidades dentro del Grupo UBS, entre otras,
Director Regional para Europa Occidental del area de Banca Privada y Consejero
Delegado de UBS Luxemburgo. Ademas fue Director General de Global Trade
Finance, y del Grupo Global Financial Institutions; responsable para América del
Norte y Sur de Western Hemisphere, y Vicepresidente, responsable del
departamento de Corporate Banking de SBC en Nueva York y representante de
UBS en México y Venezuela.

En el mes de junio de 2008 fue nombrado Consejero Delegado de la Sociedad y
Presidente de la Comisiéon Ejecutiva del mismo. Preside también el Comité de
Direccién de la sociedad.

En la reunién del Consejo de Administracion de la Sociedad celebrada el 22 de
diciembre de 2008 fue nombrado miembro de la Comision de Estrategia y
Presidente del Consejo de Administracion, tras el cese en este cargo de José
Ignacio Martinez-Ynzenga Cénovas del Castillo.

- Dfia. Esther Koplowitz Romero de Juseu: Principal accionista de FCC a través
de la sociedad B 1998, S.L., es miembro del Consejo de Administracion de FCC y
Presidente de su Comité de Estrategia. Ademas es Vicepresidenta y miembro del
Consejo de Administracion de Valderrivas y Fundadora y Presidenta de la
Fundacion Esther Koplowitz (antes denominada Fundacion Ayuda al Desvalido),
desde la cual dedica especial interés al desarrollo de importantes proyectos para
los mas necesitados.

229



Posee la Gran Cruz de la Orden al Mérito Civil por su promocién de obras
sociales. También ha visto reconocida su labor social con la concesion de otras
distinciones como la Cruz de Plata de la Orden del Mérito del Cuerpo de la
Guardia Civil, el Escudo de la Ciudad de Barcelona, asi como el titulo de Hija
Adoptiva de la Ciudad de Valencia. Por su labor de promocién cultural dentro y
fuera de FCC, Dfa. Esther Koplowitz ha recibido la Medalla de Oro de la Real
Academia de la Historia. Ha recibido también el Premio Anual de la Fundacion
Adecco al Reconocimiento por su gran labor desarrollada en beneficio de los
colectivos sociales mas desfavorecidos. Ha sido galardonada también con el
prestigioso premio “Business Leader of the Year”, que otorga la Cédmara de
Comercio de Espafna en EE.UU., por su labor emprendedora al frente de FCC y su
labor social en favor de los mas necesitados. El Ministro de Trabajo y Asuntos
Sociales le ha otorgado también la Cruz de Oro de la Orden Civil de la Solidaridad
Social, por su labor a favor de los mas necesitados. En noviembre de 2008 se le
ha concedido el XV premio Blanquerna otorgado por la Generalidad de Cataluia,
por su gestidon empresarial y su trayectoria en la accién social. En mayo de 2009 le
ha sido concedida la medalla de oro de la Comunidad de Madrid como
reconocimiento por su intensa actividad en el desarrollo de los ambitos social y
empresarial. Es Marquesa de Casa Penalver y de Cubas.

Dfia. Esther Alcocer Koplowitz (representante de EAC Medioambiente, S.L.):
Licenciada en Derecho por la Universidad San Pablo CEU de Madrid. Formacion
en postgrado en Contabilidad y Administracion de Empresas por el Instituto de
Empresa de Madrid.

Es Consejera de FCC y Presidenta de su Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, siendo asi mismo miembro de su Comisién Ejecutiva y del Comité
de Estrategia. Ocupa el cargo de representante persona fisica de EAC Medio
Ambiente, S.L. en el Consejo de Administracién de Valderrivas y como miembro de
la Comision Ejecutiva, la Comision de Estrategia, la Comisiéon de Auditoria y
Control y la Comision de Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad. Ademas,
es Consejera de Realia Business, S.A. y miembro de su Comision de
Nombramientos y Retribuciones. Asi mismo, es consejera de Realia Holding, S.L.,
de FCC Construccion, S.A., de Waste Recycling Group Limited, y miembro del
Consejo de Vigilancia de Alpine Holding GmbH. Es miembro del patronato de la
Fundacién Esther Koplowitz. Ha sido consejera del Banco Zaragozano y miembro
del Patronato de la Fundacién Adecco. Actualmente es miembro del Patronato de
la Fundacion Valderrivas.

DAa. Alicia Alcocer Koplowitz (representante de EAC Inversiones
Corporativas, S.L): Licenciada en Derecho por la Universidad San Pablo CEU de
Madrid. Es Consejera de FCC y de la Sociedad como representante de EAC
Inversiones Corporativas, S.L, miembro de su Comision Ejecutiva, de la Comision
de Estrategia, de la Comision de Auditoria y Control y de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones. Asimismo, es consejera de FCC Construccion,
S.A. Es miembro del Patronato de la Fundacién Esther Koplowitz y del Patronato
de la Fundacion Valderrivas.

Dfia. Carmen Alcocer Koplowitz (representante de Meliloto, S.L.): Licenciada
en Derecho por la Universidad Francisco de Vitoria de Madrid. Es Consejera de
FCC y miembro de su Comision de Auditoria y Control. Asimismo es Consejera de
la Sociedad, en representacion de Meliloto, S.L., miembro de la Comisién
Ejecutiva, de la Comision de Estrategia y de la Comision de Nombramientos y
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Retribuciones. Es miembro del Patronato de la Fundacién Esther Koplowitz y del
Patronato de la Fundacion Valderrivas.

D. Juan Castells Masana: Licenciado en Ciencias Econdmicas y Licenciado en
Derecho por la Universidad de Barcelona. Profesor Mercantil por la Escuela
Profesional de Comercio de Barcelona y Auditor de Cuentas por el Instituto de
Censores Jurados de Cuentas de Espana. Ha cursado el Programa de Desarrollo
a la Alta Direccion de Empresas, del IESE.

Su actividad profesional en FCC la ha desarrollado desde los cargos de Director
Econdmico-Financiero Adjunto, desde su incorporacion en 1966, hasta 1975,
Director Inmobiliario desde 1975 hasta 1978, y Secretario General desde 1978
hasta 2003. Ha pertenecido a los Consejos de Administracion de Uniseguros, S.L.
y de Prosegur Contratas, S.A. y, actualmente, es consejero de B1998, S.L. y de
Waste Recycling Group Limited. Es Consejero de la Sociedad y Vocal de la
Comision Ejecutiva, asi como miembro de la Comisién de Estrategia, de la
Comision de Auditoria y Control y de la de Nombramientos y Retribuciones.

D. Feliciano Fuster Jaume: Nacido en Santa Margarita, Mallorca, en 1924,
Ingeniero Superior Industrial, Doctor Ingeniero Industrial, con premio extraordinario
en el proyecto fin de carrera (1949), Ingeniero Industrial por oposiciéon del cuerpo
al servicio del Ministerio de Industria (1955-1989), maxima calificacion en
doctorado. Miembro de numero de la Real Academia de Medicina y Cirugia de
Palma de Mallorca, Doctor Honoris Causa por la Universidad de las Islas Baleares.
Actualmente es Presidente de Honor de la Empresa Nacional de Electricidad, S.A.
(ENDESA), Presidente de Honor de Gas y Electricidad, S.A. (GESA), consejero de
la Sociedad General de Aguas de Barcelona (AGBAR) desde 1997, y asesor de
Union Eléctrica Espafiola, S.A. (UNESA). Es Consejero de la Sociedad y también
Vocal de la Comisién de Estrategia.

D. José Maria lturrioz Nicolas (representante de Cartera Navarra, S.A.):
Nacido en Pamplona en 1968, es licenciado en Administracion de Empresas y
MBA por la Universidad de Rochester, Nueva York, EEUU. Profesionalmente
ocupa el cargo de Director General de Industrias del Caucho, S.L., ademas de ser
Consejero de Cartera Navarra, S.A. y miembro del Patronato de la Fundacion
Fuentes Dutor.

D. Jaime Llantada Aguinaga (representante de Cartera Deva, S.A.): Nacido en
Bilbao en 1958 es licenciado en Derecho. Es miembro del Consejo de
Administracion de Bankoa (antiguo Banco Industrial de Guipuzcoa) desde 1991,
siendo Presidente del mismo desde 1993 hasta 1997, fecha en que fue adquirida
la entidad por el Grupo Credit Agricole.

Es Presidente del Consejo de Administracién de Industrias Aragonesas del
Aluminio, S.A. desde el afio 1992. Es miembro del Consejo de Administracion de
Cartera Deva, S.A., sociedad Holding de la familia Aguinaga-Llantada, con
presencia en el sector inmobiliario y financiero. Es miembro del Consejo de
Administracién de Sandamendi Inversiones, S.L., Holding de la familia Llantada,
con presencia en el sector del aluminio, inmobiliario y financiero. Es vocal del
Consejo de Administracion de la Sociedad desde mayo de 2005, en
representacion de Cartera Deva, S.A.

D. José Ignacio Martinez-Ynzenga Canovas del Castillo: Nacido en Madrid en
1938 es licenciado en Fisica por la Universidad de Madrid. Premio especial de la
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Fundacién Gonzalez Marti de la Facultad de Ciencias Fisicas, profesor de
Electrotecnia de la Universidad de Madrid durante dos afios, e investigador del
Instituto Eduardo Torroja de Madrid, durante afio y medio.

Se incorpora al Grupo en 1972 como Director de Fibrocementos Castilla, S.A. y en
1973 es nombrado Director de Explotacién de Hympsa, filial de Portland
Valderrivas, S.A., donde en 1974 pasa a ser Director de Explotacion.

Después de la fusion en 1993 de la actividad cementera de Portland Valderrivas,
S.A. con Cementos Portland, S.A. y Cementos Hontoria S.A., es nombrado
consejero y Director General Técnico de la sociedad resultante, Cementos
Portland S.A., y posteriormente Director General, hasta el afo 2002, en que
desempeno el cargo de Consejero Delegado en la actual Valderrivas. En 2006 es
nombrado Presidente del Consejo de Administracion, cargo que ocup6 hasta el 22
de diciembre de 2008.

En julio del afio 2008 cesa en sus funciones ejecutivas y continda presidiendo el
Grupo Cementos Portland Valderrivas hasta diciembre de 2008. Actualmente
permanece como Vocal del Consejo de Administracion, de la Comision Ejecutiva y
de la de Estrategia.

D. Rafael Martinez-Ynzenga Canovas del Castillo: Doctor Ingeniero Industrial,
comienza su carrera profesional en 1958 en Fibrocementos Castilla, S.A., filial de
Portland Valderrivas, S.A. En 1967 es nombrado Gerente de Fibrocementos, cargo
que ocupa hasta 1973, en que pasa a ser Consejero Delegado de Hympsa. Ya en
1969 habia sido designado consejero de Portland Valderrivas, S.A., y en 1977 se
le nombra Director General de esta sociedad y Gerente un afio después,
permaneciendo como Consejero.

En 1982 es nombrado Administrador Unico de las filiales de Portland Valderrivas,
S.A,, Hympsa, CBH, S.A,, Aridos y Premezclados, S.A. (Aripresa) y Ferrocarril del
Tajufia, S.A., hasta que en 1997 se volvieron a constituir Consejos de
Administracion.

Tras la fusion en 1993 de las actividades industriales de Portland Valderrivas, S.A.
con Cementos Portland, S.A. y Cementos Hontoria, S.A., es designado Consejero
Delegado de la nueva Cementos Portland, S.A., y continda ejerciendo como
Consejero Director General en Valderrivas, siendo nombrado en 1999 Presidente
Ejecutivo, cargo que desempefia hasta la fusién de ésta con FCC, S.A. en el afo
2002.

En la actual Cementos Portland Valderrivas, S.A. ocupé el cargo de Presidente y
Consejero Delegado desde 1997 hasta el afio 2002, en el que cesa en sus
funciones ejecutivas, permaneciendo como Presidente hasta enero de 2006.

Actualmente continua siendo Consejero de la Sociedad y Presidente del Patronato
de la Fundacién Valderrivas.

D. Rafael Montes Sanchez: Ingeniero de Minas. Es Presidente de FCC, grupo del
que ha sido Consejero Delegado hasta diciembre de 2007. Asimismo, es
Consejero de la Sociedad, Vocal de su Comision Ejecutiva y Presidente de la
Comision de Estrategia. Es Consejero de FCC Construcciéon, S.A., de Realia
Business, S.A, y de B 1998, S.L. Comenz6 su andadura profesional en el sector
de la construccion, en las sociedades Construcciones e Ingenieria, S.A., Goysa y
Laing, S.A. En 1967 fue fichado por Ramén Areces, fundador de El Corte Inglés,

232



para formar parte del equipo directivo de Construcciones y Contratas, S.A., como
Responsable del Departamento de Proyectos, Estudios y Contratacion. Mas tarde
asumié la Direccion General de Edificacion e Inmobiliaria, ademas de la
diversificacion de la Compaifiia.

- D. José Ignacio Taberna Ruiz: Nacido en Pamplona en 1935. Licenciado en
Ciencias Econdmicas por la Universidad Comercial de Deusto. Actualmente es
Vicepresidente de la Fundacion Fuentes Dutor, Consejero de Reycon, S.A, y
Consejero de Romero Inversiones SICAV, S.A. Es Consejero de la Sociedad y
asimismo Presidente de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

- D. Gustavo Villapalos Salas: Doctor en Derecho, premio extraordinario de
Licenciatura y de Doctorado y Catedratico de Historia del Derecho y de las
Instituciones en la Facultad de Derecho de la Universidad Complutense de Madrid.

Ha sido Decano de la Facultad de Derecho y posteriormente Rector de la
Universidad Complutense. Desempefid, como independiente, el cargo de
consejero de Educacién Cultura y Deportes de la Comunidad Auténoma de
Madrid, entre 1995 y 2001. Es asimismo miembro de la Real Academia de
Jurisprudencia y Legislacion y de la Real Academia de Doctores de Espana.

En su experiencia empresarial se destaca los cargos de Director General,
Consejero y Vicepresidente de UNICAJA, consejero de la Mutua Madrilefia
Automovilistica, del Banco Central Hispano, de Caja Madrid, Presidente de la
Comisién de Obra Social de la Conferencia Espafola de Cajas de Ahorro, asi
como Patrono de la Fundacion Entorno y de la Fundacion Mil.

Es Vocal del Consejo de Administracion de la Sociedad y asimismo miembro de la
Comision de Estrategia y de la Comisién de Auditoria y Control. Es Patrono de la
Fundacién Valderrivas.

Miembros del Comité de Direccion:

- D. Frangois Cherpion: de nacionalidad francesa, obtuvo el “Master of Science in
Management” del |.C.N. Business School (anteriormente llamado Institut
Commercial de Nancy, Francia).

Director General de la sociedad tunecina Société des Ciments d’Enfidha desde
mayo de 2009, forma parte del Grupo desde julio de 2002, habiendo desarrollado
desde entonces los puestos de Director de Control de Gestion, Director Central
Econdmico, y Director General Adjunto. Anteriormente desempefio los puestos de
responsable administrativo, financiero y logistico del Grupo americano VF en
Tanez.

- D. Fernando Dal-Re Compaire: Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos y
Diplomado en Planificacion y Administracion de Empresas por la Universidad
Politécnica de Madrid. Ocupa el cargo de Director General de Recursos Humanos
del Grupo desde diciembre de 2007.

Anteriormente, fue Director de Recursos Humanos y Calidad Total en el Grupo
Antolin-Irausa, S.A., Director de Organizacion y Métodos y Vicedirettore Sviluppo
Dirigenti en Fiat Group Automobiles SpA (Turin); Director General de Isvor Fiat
Argentina, S.A., Director de Organizacion y Personal en Fiat Iberica, S.A. y
Consultor en Hay Group Holdings, Inc.
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D. José Ignacio Dominguez Hernéandez: Licenciado en Ciencias Econoémicas y
Empresariales por la Universidad Complutense de Madrid, obtuvo el master de
postgrado del IESE en Desarrollo Directivo. Actualmente es Director General de
Auditoria Interna del Grupo desde marzo 2006, es miembro por oposicién del
Registro Oficial de Auditores de Cuentas de Espafia, ROAC, (actualmente en
situacion de no ejerciente).

Comenzoé su carrera profesional en la compafiia aérea, Spantax, S.A., como
Director Financiero-Administrativo adjunto. Posteriormente, estuvo ocho afos
como Manager en la Division de Auditoria de Price Waterhouse Auditores. En 1992
fue destinado a las oficinas de Price Waterhouse Auditores en Londres. Entre los
afos 1996 y 2000 ocupo el cargo de Director Financiero de Sulzer Sistemas e
Instalaciones, S.A. en Madrid y Suiza. Posteriormente fue nombrado
Vicepresidente del Grupo Americano Giant Cement Holding en Estados Unidos,
puesto que ocupo hasta 2006.

D. Duncan Gage: Nacido en Canada, ciudadano de los Estados Unidos. Ingeniero
Mecanico por la Universidad de Queen’s, Canada y Diplomado por la Harvard
Business School en Advanced Management. Ocupa el puesto de Presidente de
Giant Cement Holding, Inc, desde abril de 2009.

Anteriormente desempefio los cargos de Director General de Operaciones de
Rinker Materials Corporation y Presidente de la Rinker Materials Corporation
Concrete Pipe Division, y Presidente de Operaciones de Lafarge Cementos S.A.
en Estados Unidos.

D. José Luis GoOmez Cruz: Licenciado en Derecho por la Universidad
Complutense de Madrid en 1974. Abogado en ejercicio, es Secretario no
Consejero Valderrivas desde septiembre de 2005, y Director General de Asesoria
Juridica desde marzo de 2007.

Anteriormente, fue Jefe de la Asesoria Juridica de Portland Valderrivas, S.A.,
Director de Recursos Humanos de Portland Valderrivas, S.A. (hasta 1986) Director
de la Asesoria Juridica y responsable del area de seguros del Grupo y Letrado
Asesor del Consejo de Administracion de la Sociedad.

D. Angel Luis Heras Aguado: Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos por la
Universidad Politécnica de Madrid, obtuvo el MBA del Instituto de Empresa de
Madrid. En la actualidad y desde 2007 es Director General del Grupo en Espafia.

Con anterioridad desempefio los siguientes cargos: Director General Comercial del
Grupo, Presidente Ejecutivo de Aripresa; Director General de Hympsa y Director
Gerente de la Compainia Auxiliar de Bombeo de Hormigén, S.A.

D. Ignacio Manuel Machimbarrena Gutiérrez: Ingeniero de Caminos, Canales y
Puertos por la Universidad Politécnica de Madrid, es Director Técnico Corporativo
del Grupo desde diciembre de 2008.

Anteriormente, Director de Industrial de Corporacién Uniland, S.A. y de Uniland
Cementera, S.A., Vicepresidente y Director Técnico Giant Cement Holding Inc y
Director de la fabrica de cemento que el Grupo posee es Olazagutia (Navarra).

D. José Manuel Revuelta Lapique: Licenciado en Ciencias Econdmicas vy
Empresariales y Doctor por la Universidad Auténoma de Madrid. Preparé su tesis
doctoral durante el curso 1978-79 en la Secretaria de Naciones Unidas de Nueva
York. Técnico Comercial y Economista del Estado (1981). Profesor Titular de
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Economia Aplicada de la Facultad de Ciencias Econdmicas y Empresariales de la
Universidad Autonoma de Madrid (1984), tiene una amplia experiencia en el
mundo académico y empresarial. Es Director General de Planificacion y Control,
Adjunto al Presidente del Grupo desde 2005.

Anteriormente, desempefo los siguientes puestos: Director Corporativo de
Asuntos Institucionales Adjunto al Presidente Grupo Repsol YPF (2002), Director
Adjunto al Presidente Grupo Repsol YPF (1996), Subdirector (1982) y Director del
Anuario "El Pais" (1994), Director General de Estructura (1991) y Directivo (1988).
de Promotora de Informaciones, S.A. y su grupo de sociedades (Grupo Prisa),
Miembro del Ministerio de Economia y Hacienda (1981) y colaborador (1972) y
economista (1975) de Ibérica de Planificacion y Desarrollos, S.A. Ademas del
espaniol, habla francés e inglés.

D. Jaime Urculo Barefio: Ingeniero superior industrial, especializado en técnicas
energéticas por la Universidad Politécnica de Madrid, realiz6 el MBA del Instituto
de Empresa de Madrid/London Business School de Londres. Es Director General
de Administracion y Finanzas del Grupo desde octubre de 2005.

Anteriormente, desempefio los cargos de Director de Auditoria Interna del Grupo,
Director de la Division de Motor Management Services en AON Gil y Carvajal
Consulting, S.A. Director de la Division Corporativa en el Real Automévil Club de
Espana, Director de Control de Gestion de Gas Natural SDG, S.A. en Madrid y
Consultor y Técnico Superior en la Direccién de Cursos del Instituto de Empresa.

D. Vicente Ynzenga Martinez-Daban: Licenciado en Ciencias Economicas y
Comerciales. Desde 2007 es Vicesecretario del Consejo de Administracion,
miembro y Secretario del Comité de Direccion.

Comenzo6 su carrera profesional en Portland Valderrivas, S.A en el afio 1973. En
1978 fue nombrado Secretario General. En 1983 se le nombra Consejero y
Secretario del Consejo de Administracidon, cargos que ejerce hasta la fusion en
2002 de Portland Valderrivas, S.A. con FCC, S.A.

Después de la fusiébn en 1993 de Portland Valderrivas, S.A. con Cementos
Portland, S.A., es también designado Secretario General de la nueva sociedad
Cementos Portland Valderrivas, S.A.

Fue vocal del Consejo de Administracion de Cementos Portland Valderrivas desde
2003 hasta mayo de 2009 y miembro de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones de 2004 a 2008.

D. José Ignacio Elorrieta: Doctor en Ciencias Bioldgicas por la Universidad
Complutense de Madrid, es Director General de Medio Ambiente y Sostenibilidad
del Grupo desde julio de 2009.

Anteriormente desempefo los siguientes cargos: Director General de Medio
Ambiente de Navarra; Subdirector General de Calidad del aire y prevencion de
riesgos del Ministerio de Medio ambiente; Subdirector General de Investigacion de
la Consejeria de Economia de la Comunidad de Madrid, Director del Instituto de
Salud Publica de Navarra y Director ejecutivo de Sostenibilidad del Instituto para la
Sostenibilidad de los Recursos.
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Empresas y asociaciones de las que los miembros de los érganos de administracion, de
gestion o de supervision del emisor han sido en los cinco anos anteriores, miembro de los
organos de administracion, de gestion o de supervision, o socio.

De acuerdo con el articulo 31 del Reglamento del Consejo, transcrito en el apartado
14.2.1 siguiente, los Consejeros deberan informar a la Comision de Nombramientos y
Retribuciones tanto de las acciones que poseen en las empresas del Grupo que cotizan
en Bolsa como de los puestos que desempefien y las actividades que realicen en otras
sociedades o entidades.

A continuacién se detallan los cargos desempenados por los miembros de los 6rganos de
administracion, de gestién o de supervisién de Valderrivas, que no se desempefian en la

actualidad, pero si en los cinco ultimos anos.

Nombre o denominacion
social del consejero

Denominacién social de la
entidad cotizada

Cargo

D. Dieter Kiefer

UBS Bank, S.A.

Miembro del Consejo de
Administracion desde
10/05/2001 hasta
18/08/2008 y Presidente del
Consejo de Administracion
desde 27/11/2001 hasta
18/08/2008.

D. José Ignacio Taberna
Ruiz

1.-Romero Inversiones
Mobiliarias SIMCAV S.A.

2.- Industrias Reycon, S.A.

3.- Herckelbout Dawson
Ibérica, S.A.

1. Miembro del Consejo de
Administracion desde
05/10/1999 y hasta la
actualidad.

2. Miembro del Consejo de
Administraciéon desde
07/02/1991 y hasta la
actualidad.

3. Miembro del Consejo de
Administracién hasta el
27/01/2006

D. Gustavo Villapalos Salas

Ahorromadrid Il Fondo de
Inversiones

Vocal de la Comision de
Control desde 13/06/1997 y
hasta la actualidad.

D. Feliciano Fuster Jaume

1.- Sociedad General de
Aguas de Barcelona, S.A.

1.- Consejero desde
11/03/1994 y Presidente del
Consejo desde 23/11/2007
hasta 31/07/2008.
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La tabla siguiente contiene el detalle de los cargos actualmente vigentes desempefiados
por los Consejeros de la Sociedad en entidades cotizadas en mercados oficiales de
valores en Espafia y que no forman parte del Grupo.

Nombre o Denominacion social de Cargo
denominacion social la entidad cotizada

del consejero

Cartera Deva, S.A. FCC Consejero
EAC Inversiones FCC Consejero

Corporativas, S.L.

D. Rafael Montes FCC Consejero
Sanchez
D. Juan Castells Masana FCC Consejero

De acuerdo con la informacidon suministrada a la Sociedad por cada Consejero y alto
directivo, se hace constar que los miembros del Consejo de Administracion y altos
directivos de la Sociedad no poseen participacién en el capital de entidades que tengan el
mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social,
tanto de la Sociedad como del Grupo. En este sentido hay que tener en cuenta que, a
estos efectos y a los efectos de lo establecido en el articulo 127 ter. 4 de la Ley de
Sociedades Anonimas, la Sociedad entiende que, aunque el objeto social abarca diversas
actividades que histéricamente se han venido desarrollando, a dia de hoy su actividad se
encuentra centrada tan sélo en la fabricaciéon y venta de cemento, hormigén, mortero, en
la explotacién de canteras de aridos y transporte, por lo que sdélo a éstas se ha referido la
informacion facilitada por los miembros del Consejo de Administracion.

No le consta a la Sociedad que ninguno de sus altos directivos sea miembro de érganos
de administracion, gestidon o supervision, o socio directo de entidades distintas a las
mencionadas en sus respectivos curricula profesionales, sin perjuicio de que puedan
representar a la Sociedad en los Consejos de Administracidon de las diversas sociedades
del Grupo.

Cualquier condena en relacion con delitos de fraude por lo menos en los cinco afios
anteriores

De acuerdo con la informacion suministrada a la Sociedad por cada Consejero y alto
directivo, se hace constar que ninguno de los Consejeros o altos directivos de la Sociedad
mencionados con anterioridad en el presente apartado ha sido condenado en relacion con
delitos de fraude, por lo menos en los cinco ultimos anos.

Datos de cualquier quiebra, suspension de pagos o liguidacion

De acuerdo con la informacion suministrada a la Sociedad por cada Consejero y alto
directivo, se hace constar que ninguno de los Consejeros o altos directivos de la Sociedad
mencionados con anterioridad en el presente apartado esta relacionado con cualquier
concurso, quiebra, suspension de pagos o liquidacion alguna de una sociedad mercantil
en la que actuara como miembro del Consejo de Administracion o como alto directivo, al
menos en los cinco ultimos afos.

Detalles de cualquier incriminacion publica oficial y/o sanciones por autoridades
estatutarias o reguladoras (incluidos los organismos profesionales designados) vy
descalificaciones por un tribunal por su actuacion como miembro de los 6érganos de
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14.2

administracion, de gestion o de supervision de un emisor o por su actuacion en la gestion

de los asuntos de un emisor durante por lo menos los cinco afnos anteriores

De acuerdo con la informacion suministrada a la Sociedad por cada Consejero y alto
directivo, se hace constar que ninguno de los Consejeros o altos directivos de la Sociedad
mencionados con anterioridad en el presente apartado ha sido incriminado publica y
oficialmente o sancionado por las autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos los
organismos profesionales designados) o descalificado por tribunal alguno por su actuacion
como miembro del érgano de administracion, de gestion o de supervisién de un emisor o
por su actuacién en la gestion de los asuntos de un emisor, al menos en los cinco afios
anteriores.

Conflictos de intereses de los 6rganos de administracion, de gestion y de
supervision, y altos directivos

14.2.1 Posibles conflictos de intereses entre los deberes de las personas mencionadas
en el apartado 14.1 con el emisor v sus intereses privados y/u otros deberes

Segun la informacién de que dispone la Sociedad, y salvo por lo descrito en el
apartado 19 siguiente en relacién con las operaciones realizadas con partes
vinculadas, ninguno de los miembros del Consejo de Administracion ni de los altos
directivos mencionados en el apartado 14.1 anterior se encuentra en situacion de
conflicto de intereses entre sus deberes con la Sociedad y sus intereses privados
de cualquier otro tipo, de conformidad con la regulacién de los conflictos de interés
establecida en el articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Andnimas.

Tal y como se ha mencionado en el apartado 14.1 anterior, los miembros del
Consejo de Administracion y altos directivos de la Sociedad no poseen ninguna
participacion en el capital de entidades que tengan el mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituye el objeto social, tanto de la
Sociedad como del Grupo.

Los conflictos de interés se encuentran regulados de manera especifica en la
normativa vigente y, en concreto, en el articulo 127 ter de la Ley de Sociedades
Andnimas. Asimismo, la Sociedad se ha dotado de un Reglamento del Consejo de
Administracién que regula especificamente la obligacion de no competencia, los
conflictos de interés, el uso privado de la informacion de la Sociedad, el
aprovechamiento en beneficio propio de los activos sociales, la obligacion de
informacion de las llamadas “operaciones indirectas” y los deberes de informacion
del Consejero. A este respecto, establece que ante una colision entre los intereses
de la Sociedad y los suyos propios, los Consejeros deberan actuar de acuerdo con
los principios de independencia (con lealtad a la Sociedad, independientemente de
intereses propios o ajenos), abstencidon (absteniéndose de asistir e intervenir en
las deliberaciones sobre los asuntos afectados por el conflicto) y confidencialidad
(absteniéndose también de acceder a informacion confidencial que afecte a dicho
conflicto). A este respecto, se transcriben a continuacion los articulos 25, 26, 27,
28, 29, 30 y 31 del citado Reglamento:
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“Articulo 25. Obligacidon de no competencia.

1. El Consejero no puede desempefiar cargos hi prestar servicios en
entidades competidoras del Grupo Cementos Portland Valderrivas. El Consejo de
Administracién, si lo considera oportuno, podra dispensar de esta limitaciéon al
Consejero afectado.

2. Antes de aceptar cualquier puesto directivo o en drgano de administracion
de otra sociedad o entidad, el Consejero debera consultar a la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones.

Articulo 26. Conflictos de intereses.

1. El Consejero debera abstenerse de asistir e intervenir en las
deliberaciones que afecten a asuntos en los que se halle interesado
personalmente.

2. Se considerard que también existe interés personal del Consejero cuando
el asunto afecte a:

@ a familiares proximos, o

(b) a una sociedad en la que tenga una participacion de control o en la que
ejerza una influencia significativa, entendiendo por influencia significativa la
posibilidad de participar en las decisiones financieras y operativas de una
entidad, aunque no se ejerza control sobre ésta.

3. El Consejero no podra realizar directa o indirectamente transacciones
profesionales o comerciales con el Grupo Cementos Portland Valderrivas, a no ser
que la operacion haya sido aprobada por el Consejo, previo informe de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones.

4, A los efectos de este reglamento se consideran familiares préximos:
El conyuge o la persona con andloga relacion de afectividad.

Los ascendientes, descendientes y hermanos y los respectivos cényuges o
personas con analoga relacion de afectividad.

Ascendientes, descendientes y hermanos del conyuge o de la persona con
analoga relacion de afectividad.

Articulo 27. Uso de lainformaciéon de Cementos Portland Valderrivas, S.A.

1. Los Consejeros Unicamente podran hacer uso de informacion no publica
de Cementos Portland Valderrivas, S.A. con fines privados si se cumplen las
siguientes condiciones:

€)) Que dicha informacién no se aplique en conexidon con operaciones de
adquisicion o venta de valores de las empresas del Grupo Cementos
Portland Valderrivas que coticen en Bolsa.

(b) Que su utilizacion no cause perjuicio alguno a las empresas del Grupo
Cementos Portland Valderrivas; o

(c) Que ninguna de las empresas del Grupo Cementos Portland Valderrivas
ostente un derecho de exclusiva o una posicién juridica de analogo
significado sobre la informacién que desea utilizarse.
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2. Complementariamente a la condicidn prevista en la anterior letra (a), los
Consejeros han de observar las normas de conducta establecidas en la legislacion
del mercado de valores y, en especial, las consagradas en el Reglamento Interno
de Conducta de Cementos Portland Valderrivas, S.A., en materias relacionadas
con los mercados de valores.

Articulo 28. Oportunidades de negocios.

1. Los Consejeros o sus familiares proximos, no podran aprovechar en
beneficio propio cualquier oportunidad de negocio que esté estudiando alguna de
las empresas del Grupo Cementos Portland Valderrivas, a no ser que previamente
las empresas del Grupo Cementos Portland Valderrivas hayan desistido del
estudio o materializacion de la misma sin mediar influencia del Consejero que
desee aprovechar tal oportunidad. Se exigira, ademas, que el aprovechamiento
sea autorizado por el Consejo de Administracion previo informe de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones.

2. A los efectos del nUmero anterior, se entiende por oportunidad de negocio
cualquier posibilidad de realizar una inversiébn u operacién comercial que haya
surgido o de la que haya tenido conocimiento en conexién con el ejercicio del
cargo por parte del Consejero, o0 mediante la utilizacién de medios e informacién
del Grupo Cementos Portland Valderrivas, o bajo circunstancias tales que sea
razonable pensar que el ofrecimiento del tercero en realidad estaba dirigido al
Grupo Cementos Portland Valderrivas.

Articulo 29. Uso de activos sociales.

1. El Consejero no podra hacer uso de los activos de la compafiia ni valerse
de su posicion en la sociedad para obtener una ventaja patrimonial, a no ser que
haya satisfecho una contraprestacion adecuada.

2. Excepcionalmente podra dispensarse al Consejero de la obligacion de
satisfacer la contraprestacién, pero en ese caso la ventaja patrimonial sera
considerada retribucion indirecta y debera ser autorizada por el Consejo, previo
informe de la Comision de Auditoria y Control.

Articulo 30. Operaciones indirectas.

El Consejero infringe sus deberes de fidelidad para con el Grupo Cementos
Portland Valderrivas si, sabiéndolo de antemano, permite o no revela la existencia
de operaciones realizadas por personas fisicas o juridicas en las que concurra
cualquiera de las circunstancias definidas en el apartado 2 del articulo 26 de este
Reglamento y que no se hayan sometido a las condiciones y controles previstos
en los articulos anteriores.

Articulo 31. Deberes de informacion del Consejero.

El Consejero debera informar a la Comision de Nombramientos y Retribuciones de
Cementos Portland Valderrivas, S.A. de los siguientes extremos:

@ Acciones que posee de las empresas del Grupo Cementos Portland
Valderrivas que cotizan en Bolsa, directamente o a través de sociedades
en las que tenga una participacion significativa, de acuerdo con lo previsto
en el Reglamento Interno de Conducta. Esta informacion se extendera a
las opciones sobre acciones o derivados referidos al valor de las acciones,
asi como de las modificaciones que sobrevengan en dicha participacién
accionarial o derechos relacionados, en un plazo de diez dias naturales
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15

151

14.2.2

14.2.3

desde que se hayan producido dichas modificaciones. Asimismo dicha
informacion sera incluida en la Memoria Anual de la sociedad.

(b) Puestos que desempefie y las actividades que realice en otras sociedades
o entidades. Salvo autorizacion previa por parte de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, los Consejeros no podran formar parte de
mas de cinco Consejos de Administracién, exceptuandose a estos efectos
las sociedades que formen parte del Grupo Cementos Portland Valderrivas
o del Grupo a que Cementos Portland Valderrivas pertenezca, asi como
las sociedades patrimoniales de los Consejeros.

(c) Cambios significativos en su situacion profesional, que afecten al caracter
o condicién en cuya virtud hubiera sido designado como Consejero

(d) Reclamaciones judiciales, administrativas o de cualquier otra indole que,
por su importancia, pudieran incidir gravemente en la reputacion de
Cementos Portland Valderrivas, S.A.

(e) En general, de cualquier hecho o situacion que pueda resultar relevante
para su actuacion como Administrador de Cementos Portland Valderrivas,
S.A”

Cualquier acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes,

proveedores u otros, en virtud de los cuales cualquier persona mencionada en el

apartado 14.1 hubiera sido designada miembro de los 6rganos de administracion,
de gestion o de supervision, o alto directivo

No existen acuerdos o entendimientos con accionistas importantes, clientes,
proveedores u otros, en virtud de los cuales cualquier persona mencionada en el
apartado 14.1 hubiera sido designada miembro de los 6rganos de administracion,
de gestién o de supervision, o alto directivo.

Detalles de cualquier restriccion acordada por las personas mencionadas en el
apartado 14.1 sobre la disposicion durante un determinado periodo de tiempo de
su participacion en los valores del emisor

No existen restricciones acordadas por las personas mencionadas en el apartado
14.1 sobre la disposicion durante un determinado periodo de tiempo de su
participacién en los valores de la Sociedad.

REMUNERACION Y BENEFICIOS

En relacién con el Ultimo ejercicio completo, para las personas mencionadas en a) y
d) del primer parrafo del punto 14.1:

Importe de la remuneracién pagada (incluidos los honorarios contingentes o
atrasados) y prestaciones en especie concedidas a esas personas por el emisor y
sus filiales por servicios de todo tipo prestados por cualquier persona al emisor y
sus filiales

15.1.1

Remuneracion pagada a los miembros del Consejo de Administracidon, érganos de
gestidon o de supervision

El régimen de retribucion de los Consejeros se contempla en el articulo 47 del
Reglamento del Consejo de Administracion, segun el cual la Comision de
Nombramientos y Retribuciones (cuyo régimen se analiza en el apartado 16.3.2
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siguiente) propondra al Consejo de Administracién la politica de retribucion de los
Consejeros y altos directivos, asi como la retribucion individual de los Consejeros
Ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos. Quedan asi recogidas en el
mencionado Reglamento las directrices de los articulos 34 y 35 del Reglamento
del Consejo, dentro del marco fijado por el articulo 33 de los Estatutos Sociales
que a continuacion se resumen.

Segun el articulo 33 de los Estatutos Sociales, el cargo de Consejero es retribuido.
Esta retribucion consistira en una participacién en los beneficios liquidos, que en
ningun caso podra rebasar el 2,5% del resultado del ejercicio atribuido a la
Sociedad en las cuentas anuales consolidadas del Grupo, del que es sociedad
dominante, para el conjunto del Consejo de Administracién, una vez cubiertas las
atenciones a la reserva legal y haberse reconocido a los socios un dividendo
minimo del 4%. De conformidad con lo dispuesto en los articulos 33 y 40 de los
Estatutos Sociales corresponde a la Junta General la determinacion de dicho
porcentaje. ElI Consejo distribuira entre sus miembros la retribucién acordada por
la Junta General, teniendo en cuenta las funciones y responsabilidades ejercidas
por cada uno de ellos dentro del propio Consejo o de sus Comisiones, y demas
criterios previstos en el Reglamento del Consejo de Administracion, pudiendo
incluir tanto retribuciones fijas, como dietas, conceptos retributivos de caracter
variable o sistemas de prevision.

La retribucidén a que se refiere el parrafo anterior serd compatible en el caso de los
Consejeros Ejecutivos con aquellos otros conceptos retributivos previstos en las
relaciones de arrendamiento de servicios o de cualquier otra naturaleza que la
Sociedad establezca con los mismos como base precisamente de sus funciones
directivas o ejecutivas, debiendo respetarse también a este respecto los criterios y
controles establecidos en el Reglamento del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion velara por la transparencia de las retribuciones de
los Consejeros y a tal efecto elaborara anualmente un informe sobre la politica de
retribuciones que se pondra a disposicion de los accionistas con ocasion de la
convocatoria de la Junta General ordinaria, consignando ademas en la memoria
de la Sociedad de manera individualizada y detallada todas las retribuciones
percibidas por los Consejeros, sea en su condicion de Consejeros o en su
condicién de Ejecutivos.

El articulo 34 del Reglamento del Consejo de Administracion concreta estas
directrices y en linea con las mismas sefiala que los Consejeros tendran derecho a
percibir la retribucion que se fije por el Consejo de Administracion con arreglo a las
previsiones estatutarias, previo informe de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones.

Segun el mismo articulo, el Consejo de Administracion formulara una politica de
retribuciones de los Consejeros que hara expresion de los criterios orientadores de
la misma y que versara sobre los distintos conceptos o sistemas retributivos fijados
en los Estatutos. En la formulacion de dicha politica de retribuciones, el Consejo
de Administracion velara para que la remuneracion de los Consejeros sea tal que
ofrezca incentivos para su dedicacion y sea acorde con la cualificacién y
responsabilidad del cargo, pero que no comprometa su independencia, asi como
que, en su caso, la retribucién basada en resultados tenga en cuenta eventuales
salvedades del auditor externo y que las retribuciones variables guarden relacién
con el desempefio profesional de sus beneficiarios, circunscribiendo a los
Consejeros Ejecutivos determinados conceptos retributivos como son las
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remuneraciones en acciones o equivalentes, variables ligados al rendimiento de la
sociedad y sistemas de prevision.

El Consejo de Administracion elaborara anualmente un informe sobre la politica de
retribuciones del ejercicio en curso y la aplicacién de la politica de retribuciones
vigente en el ejercicio precedente. Este informe se pondra a disposicion de los
accionistas en la forma que el Consejo considere conveniente, con ocasion de la
convocatoria de la Junta General ordinaria de accionistas.

Asimismo, sefiala que la retribucion de los Consejeros se recogera en la memoria
anual. La remuneracion que corresponda a los Consejeros Ejecutivos por el
desempefio de sus funciones directivas figurara como un componente de la
informacion que, de forma agregada, incluya el Informe de Gobierno Corporativo
sobre la remuneracion y coste de la alta direccién del Grupo.

Por lo que se refiere a los Consejeros Independientes, segun el articulo 35 del
Reglamento del Consejo de Administracion, el Consejo de Administracion y la
Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones adoptaran todas las medidas que
estén a su alcance para asegurar que la retribucion de los Consejeros
Independientes se ajuste a las siguientes directrices:

@ El Consejero Independiente debe ser retribuido en funcion de su
dedicacion efectiva.

(b) El Consejero Independiente debe quedar excluido de los sistemas de
prevision financiados por la Sociedad para los supuestos de cese,
fallecimiento o cualquier otro, y de los planes de incentivos.

(c) El importe de Ila retribuciéon del Consejero Independiente debe calcularse
de tal manera que ofrezca incentivos para su dedicacién, pero que no
constituya un obstaculo para su independencia.

Con caracter general, puede afirmarse que la politica de retribuciones del Consejo
de Administracion para el ejercicio 2008, vino presidida por los principios de
austeridad y moderacién en la determinacién de las remuneraciones a percibir por
los Consejeros de la Sociedad, y se basé en la adecuacién de las retribuciones de
los Consejeros a su responsabilidad, compromiso y dedicacién, quedando
comprendidas en los mismos parametros de otras empresas de las mismas
caracteristicas y dimensiones.

La politica de retribuciones de los Consejeros por el ejercicio de sus funciones
durante el afio 2008 fue aprobada por el Consejo de Administracion, previa
propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, en su reunion de 22
de diciembre de 2008. Para ello, se tuvo en cuenta el beneficio consolidado
estimado atribuible a la Sociedad en el ejercicio 2008, con una reduccién prevista
del orden del 50% sobre el resultado del ejercicio precedente, teniendo igualmente
en consideracion la sustancial reduccién prevista en el dividendo por accién con
respecto al distribuido con cargo a los resultados del ejercicio 2007.

Tomando en cuenta las consideraciones anteriores, el Consejo de Administracion,
a propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, acordé revisar la
asignacion estatutaria a satisfacer a los Consejeros, ajustando a la baja los
importes ante la previsible reduccién del beneficio y la necesaria adecuacion al
momento histérico que atraviesa la economia general, dentro del criterio de
austeridad y contencion del gasto adoptado por la Sociedad.
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Por todo ello, el Consejo de Administracion, a propuesta igualmente de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones, aprobd las siguientes asignaciones
estatutarias a satisfacer a los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad y de sus Comisiones, retribuyendo las diferentes responsabilidades de
acuerdo con el siguiente resultado:

- A cada miembro del Consejo de Administracion, 60.000 euros por el
ejercicio completo.

- A cada miembro de la Comisién Ejecutiva, 40.000 euros por ejercicio
completo.

- A cada miembro de la Comision de Auditoria y Control, 30.000 euros por
ejercicio completo.

- A cada miembro de la Comision de Nombramientos y Retribuciones,
20.000 euros por ejercicio completo.

Ello supone que las cuantias a percibir por cada Consejero, por la pertenencia al
Consejo de Administracion y a sus diferentes Comisiones, se redujo respecto de
las devengadas en el ejercicio 2007, en los siguientes porcentajes:

- La retribucion de cada Consejero como miembro del Consejo de
Administracion se rebajé en un 13,04%.

- La retribucién de cada Consejero por su pertenencia a la Comision
Ejecutiva se rebajo en un 42,02%.

- La retribucion de cada Consejero por su pertenencia a la Comision de
Auditoria y Control se rebaj6 en un 16,66%.

- La retribucion de cada Consejero por su pertenencia a la Comision de
Nombramientos y Retribuciones se rebajo en un 33,33%.

Las mencionadas cantidades se refieren al afio completo en el ejercicio del cargo,
y fueron prorrateadas en aquellos casos en que el vocal ejercié su cargo por un
plazo inferior.

De acuerdo con todo lo expuesto, el montante total de las atenciones estatutarias
durante el ejercicio 2008 fue de un millén quinientos setenta y dos mil ciento treinta
y siete euros (1.572.137 €), lo que supuso una participacién del 1,545% del
beneficio consolidado atribuible a la Sociedad en el ejercicio 2008, cifrado en
ciento un millones setecientos sesenta y cuatro mil cuatrocientos noventa y tres
euros con noventa y un céntimos (101.764.493,91 €), es decir, por debajo del
limite del 2,5% establecido en el articulo 33 de los Estatutos Sociales.

En términos comparativos, este importe supuso una rebaja del 21,45% respecto
de la cifra total devengada en el ejercicio 2007, que fue percibida en mayo de
2008.

Por lo que se refiere a los Consejeros Ejecutivos, hay que sefalar que a pesar de
las citadas previsiones estatutarias, en las condiciones contractuales de D. Dieter
Kiefer, como primer ejecutivo de la Compania, se prevé la deduccion de su
retribucion variable anual de las retribuciones percibidas por su pertenencia al
Consejo, a la Comision Ejecutiva o a cualquier otra Comisién del Consejo de la
Sociedad.
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Por otra parte, de los tres Consejeros Ejecutivos con que conté la Sociedad el
pasado ejercicio (antes de la dimision de D. José Manuel Revuelta Lapique y D.
Vicente Ynzenga Martinez-Daban), D. Vicente Ynzenga Martinez-Daban mantenia
de forma histérica una garantia constituida en su dia por la Sociedad para el caso
de extincién de la relacion laboral por determinados motivos, en virtud de la cual
percibiria una cuantia que oscilaba entre dos y tres anualidades y media,
dependiendo de la antigiiedad en la Sociedad, siendo la antigiiedad minima de 10
afos. En particular, las situaciones que daban lugar a la indemnizacion eran las
que suponian extincidon de la relacidon laboral por cualquiera de los siguientes
motivos:

- Decisién unilateral de la empresa.

- Disoluciéon o desaparicion de la Sociedad matriz por cualquier causa,
incluyendo la fusién o escision.

- Fallecimiento o invalidez permanente.
- Otras causas de incapacitacion fisica o legal.
- Modificacién sustancial de las condiciones profesionales.

- Cese, una vez cumplidos los 60 afios, a peticion del directivo y con la
conformidad de la empresa.

- Cese, una vez cumplidos los 65 afios, por decision unilateral del directivo.

Esta garantia fue externalizada en su momento, aportando la Sociedad
anualmente la prima correspondiente para mantener actualizado el capital
comprometido.

En el ejercicio 2008, la prima aportada ascendi6 a la cantidad de ciento cuarenta
mil seiscientos setenta y seis euros (140.676 €), cantidad que cubre la totalidad de
las obligaciones actuariales contraidas.

Asimismo, D. José Manuel Revuelta Lapique se encontraba acogido al Plan de
Pensiones establecido por la Sociedad para todos sus trabajadores, siendo
equivalentes las aportaciones de la Sociedad y del Consejero Ejecutivo, con el
limite establecido para las aportaciones anuales en Fondos de Pensiones, en
funcion de la edad del participe.

La retribucion a que se refieren los parrafos anteriores se completd, en el caso de
los Consejeros Ejecutivos, exceptuando al Presidente actual, con una retribucion
fija por importe total de un millén doscientos once mil euros (1.211.000 €).

La siguiente tabla contempla la remuneracion agregada de los Consejeros
devengada durante el ejercicio 2008 en la Sociedad:
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Concepto retributivo

Datos en miles de euros

Retribucion Fija 1.211

Retribucion variable 191

Dietas 0

Atenciones estatutarias 1.572

Opciones sobre acciones y/u otros 0

instrumentos financieros

Otros 8

TOTAL 2.982

Otros beneficios Datos en miles de Euros

Anticipos 0

Créditos concedidos 0

Fondos y Planes de Pensiones: 6

Aportaciones

Fondos y Planes de Pensiones: 0

Obligaciones contraidas

Primas de seguros de vida 0
141

Garantias constituidas por la Sociedad

a favor de los Consejeros

A continuacién se incluye un cuadro que resume la remuneracién agregada de los
Consejeros devengada durante el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008, por
su pertenencia a otros consejos de administracion y/o a la alta direccion de

sociedades del Grupo:

Concepto retributivo

Datos en miles de euros

Retribucion Fija 0
Retribucién variable 0
Dietas 0
Atenciones estatutarias 413
Opciones sobre acciones y/u otros 0
instrumentos financieros

Otros 0
TOTAL 413
Otros beneficios Datos en miles de Euros

Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: 0

Aportaciones
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15.1.2

Concepto retributivo Datos en miles de euros

Fondos y Planes de Pensiones:

0
Obligaciones contraidas
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la Sociedad 0

a favor de los Consejeros

Salvo por lo indicado en el apartado 15.2 siguiente, a 31 de diciembre de 2008 no
existian anticipos, ni créditos, ni otro tipo de garantias, ni obligaciones adicionales
contraidas en materia de pensiones o seguros de vida respecto a los miembros
actuales y antiguos del Consejo de Administracion distintas de las establecidas
con caracter general para los empleados del Grupo.

Este ultimo cuadro detalla la remuneracion total de los Consejeros, obtenida tanto
por su pertenencia a los érganos de administracién, gestién y supervision de la
Sociedad como al resto de las sociedades que forman el Grupo, desglosada en
funcion de la tipologia de éstos:

Tipologia de

Consejeros Por la Sociedad Por el Grupo
Ejecutivos (1) 1.462 0
Dominicales 718 330
Independientes 452 0

Otros Externos 170 83

TOTAL (2) 2.982 413

(1) Se ha incluido en la remuneracion por tipologia de Consejero Ejecutivo la que
percibié D. José Ignacio Martinez-Ynzenga Canovas del Castillo mientras estuvo
incluido en esta tipologia, es decir, hasta el 22 de diciembre de 2008, fecha en que
cambi6 a Otros Externos.

(2) No incluye los importes correspondientes a las aportaciones a Fondos y Planes
de Pensiones (6.000 €), ni las garantias constituidas por la Sociedad a favor de
Consejeros (144.000 €).

Remuneraciones pagadas a los altos directivos

Las retribuciones percibidas durante el ejercicio 2008 por los miembros de la alta
direccion de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes

Concepto retributivo Datos en miles de euros

Sueldos 1.415
Atenciones estatutarias 0
Planes de pensiones 29
Otros 11
TOTAL 1.455
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15.2

15.1.3 Ejercicio en curso

A continuacion se recogen los datos relativos a la remuneracion de los Consejeros
de la Sociedad durante los nueve primeros meses del ejercicio 2009, para los
miembros que lo eran hasta dicha fecha:

Concepto retributivo Datos en miles de euros

Retribucion Fija 749,9
Retribucion variable 250
Dietas 0
Atenciones estatutarias 786

Opciones sobre acciones y/u otros

instrumentos financieros 0
Otros 0
TOTAL 1.785,9
Otros beneficios Datos en miles de Euros

Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: 0
Aportaciones

Fondos y Planes de Pensiones: 0
Obligaciones contraidas

Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la Sociedad 0
a favor de los Consejeros

TOTAL 0

La remuneracion total recibida por los directivos no consejeros de la Sociedad
durante los nueve primeros meses de 2009 ha ascendido a un millén quinientos
noventa y nueve mil novecientos ftreinta y un euros con 6 céntimos
(1.599.931,06 €).

Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para
prestaciones de pension, jubilacién o similares

Los Convenios Colectivos vigentes establecen el pago de determinados premios por
antigliedad a trabajadores de la Sociedad en el momento en que causen baja por
jubilacion o incapacidad laboral permanente.

Asimismo, la Sociedad esta obligada a complementar las percepciones que reciban de la
Seguridad Social determinados empleados, de las oficinas de Valladolid y Pamplona
fundamentalmente, jubilados con anterioridad al mes de febrero de 1984. Estos
complementos se calcularon de forma tal que la remuneracion de los jubilados, incluida la
percepcion de la Seguridad Social, fuera equivalente a un determinado porcentaje de los
importes que recibian de la Sociedad antes de su jubilacion.
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16.1

Con fecha 12 de noviembre de 2002, se procedi6é a la externalizacién de las obligaciones
mencionadas con la entidad aseguradora Allianz, Compafiia de Seguros y Reaseguros,
S.A. Los importes necesarios para hacer frente a los compromisos adquiridos, hasta la
fecha de la citada externalizacion, con el personal activo y con el ya jubilado fueron
pagados en el ejercicio 2002 a través de una prima Unica, que ascendié a cinco millones
cuatrocientos veintidds mil euros (5.422.000 €).

Por otro lado, la Sociedad adquirié el compromiso de complementar las aportaciones de
aquellos empleados que voluntariamente se hubieran acogido a un plan de pensiones,
incluido en el Fondo de Pensiones de Ahorro Navarra. Las aportaciones realizadas a este
fondo por la Sociedad se imputan a resultados en el momento en que se satisfacen. El
gasto devengado en el ejercicio 2008 en concepto de aportaciones realizadas al Fondo de
Pensiones de Ahorro Navarra, ascendidé a un millén treinta y ocho mil euros (1.038.000 €)
y se registro en el epigrafe “Gastos de personal”’ de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2008.

El importe total correspondiente a las aportaciones por planes de pensiones a 30 de
septiembre de 2009 ascendié a cuatro millones cincuenta y ocho mil euros (4.058.000 €)
(frente a los seis millones doscientos sesenta y seis mil euros (6.266.000 €) que habian
sido aportados a 31 de diciembre de 2008.

Por otra parte, tal y como figura en las Memorias de las Cuentas Anuales de cada
ejercicio, formuladas por el Consejo de Administracion y que se someten a la aprobacion
de la Junta General Ordinaria de Accionistas, en su momento se contrato y pagé la prima
de un seguro para atender el pago de las contingencias relativas al fallecimiento,
incapacidad laboral permanente, premios de jubilacién, despidos y otros conceptos a favor
de varios altos directivos, algunos de ellos Consejeros de la Sociedad (en este caso el
correspondiente importe es el recogido en el apartado “Otros” de la tabla que refleja las
retribuciones percibidas por los Consejeros), habiendo sido autorizada dicha contratacion
por los 6rganos de gobierno en abril de 2001 y ratificada nuevamente por el Consejo de
Administracion celebrado el 27 de octubre de 2004. Los importes que dan cobertura a este
seguro fueron externalizados en el afio 2001 a través de contratos de aportacion definida.
A partir de entonces, la entidad dota anualmente los importes necesarios de acuerdo con
las actualizaciones que corresponden al periodo. La prima pagada en el ejercicio 2008
ascendio a ciento cuarenta y un mil euros (141.000 €), si bien se percibié una devolucion
por exceso de primas aportadas por importe de un millén trescientos ochenta y tres mil
euros (1.383.000 €). A 30 de septiembre de 2009, no se habia realizado pago alguno en
concepto de actualizacion. El importe del capital asegurado a 30 de septiembre de 2009
cubre las obligaciones contraidas por la Sociedad.

PRACTICAS DE GESTION

En relacion con el ultimo ejercicio completo del emisor, y salvo que se disponga lo
contrario, con respecto a las personas mencionadas en a) del primer parrafo de
14.1;

Fecha de expiracidon del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual la
persona ha desempefiado servicios en ese cargo

De conformidad con la actual redaccién del articulo 27 de los Estatutos Sociales dada por
la Junta General de Accionistas el 28 de mayo de 2008, los Consejeros ejerceran su cargo
durante el plazo que marque la Junta General de Accionistas al tiempo de su
nombramiento, sin que en ningln caso pueda exceder de cinco (5) afos. Podran ser
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reelegidos una o mas veces por los periodos que establezca la Junta, con el plazo
maximo, en cada reeleccion, de cinco (5) afios.

El siguiente cuadro refleja las fechas de nombramiento y de expiraciéon de los mandatos
de los actuales de los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad:

Fecha de altimo Fecha de expiracion

Consejero nombramiento

D. Dieter Kiefer (como 28/05/2009 28/05/2011
Presidente)

DrAa. Esther Koplowitz 26/05/2005 26/05/2010
Romero de Juseu

EAC Medio Ambiente, S.L., 01/06/2006 01/06/2011
representada por DAa.

Esther Alcocer Koplowitz

EAC Inversiones 13/06/2007 13/06/2012
Corporativas, S.L.,

representada por DAa. Alicia

Alcocer Koplowitz

Meliloto, S.L., representada 13/06/2007 13/06/2012
por DfAa. Carmen Alcocer

Koplowitz

D. Juan Castells Masana 28/05/2009 28/05/2011
D. Feliciano Fuster Jaume 26/05/2005 26/05/2010
Cartera Navarra, S.A,, 28/05/2008 28/05/2010
representada por D. José

Maria lturrioz Nicolas

Cartera Deva, S.A,, 26/05/2005 26/05/2010
representada por D. Jaime

Llantada Aguinaga Vocal

D. José Ignacio Martinez- 28/05/2008 28/05/2010
Ynzenga Canovas del

Castillo

D. Rafael Martinez-Ynzenga 28/05/2008 28/05/2010
Céanovas del Castillo

D. Rafael Montes Sanchez 26/05/2005 26/05/2010
D. José Ignacio Taberna 26/05/2005 26/05/2010
Ruiz

D. Gustavo Villapalos Salas 28/05/2008 28/05/2010
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16.2

16.3

Informacién sobre los contratos de miembros de los érganos de administracion, de
gestién o de supervision con el emisor o cualquiera de sus filiales que prevean
beneficios a la terminacién de sus funciones, o la correspondiente declaracion
negativa

El contrato laboral especial suscrito entre la Sociedad y uno de sus altos directivos incluye
una indemnizacién por resolucion del mismo. El pago de la citada indemnizacién
Unicamente sera procedente en caso de resolucion del contrato por desistimiento de la
Sociedad, si el despido fuese declarado nulo por sentencia o laudo arbitral, 0 en caso de
despido objetivo. Si la extincion de la relacion laboral se produjera antes de 1 de julio de
2010, la Sociedad abonaria al alto directivo en concepto de indemnizacién un importe
igual a su retribucion (incluyendo el importe de la remuneracion fija mas el importe de
referencia del variable, actualizada segun el IPC) que el alto directivo hubiera percibido
desde la fecha de terminacion del contrato hasta el 30 de junio de 2010 si el contrato no
se hubiera resuelto. Si la extincion se produjera a partir del 1 de julio de 2010, la
indemnizaciéon equivaldria a la legalmente prevista para las relaciones laborales
especiales del personal de alta direccion.

Informacién sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones del emisor,
incluidos los nombres de los miembros del comité y un resumen de su reglamento
interno

16.3.1 Comisién de Auditoria y Control

Los estatutos de la Sociedad prevén la existencia de una Comisién de Auditoria y
Control y la posibilidad de que el Consejo de Administracién designe un Consejo
Asesor.

Comisién de Auditoria y Control

Los miembros de esta Comision tendran que reunir la condicion de Consejeros
externos y, al menos uno de ellos, debera ser independiente. Su designacion se
llevara a cabo teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad, auditoria o gestién de riesgos.

La Comisién de Auditoria y Control estda compuesta por los miembros que se citan
en el apartado 14.1 del presente Documento de Registro.

Senala el articulo 46 del Reglamento del Consejo de Administracion que en todo lo
no expresamente regulado, sera de aplicacion lo establecido en los articulos 35 y
36 de los Estatutos Sociales respecto de la Comision de Auditoria y Control, asi
como, supletoriamente a éstos, lo dispuesto en los propios Estatutos y en el
Reglamento respecto al Consejo de Administracion.

Los mencionados articulos establecen que la Comision elegira de entre sus
miembros un Presidente, pudiendo elegir, ademas, un Vicepresidente. La duracion
de estos cargos no podra exceder de cinco afios ni de la de sus mandatos como
miembros de la Comision, pudiendo ser reelegidos una vez transcurrido al menos
un afo desde su cese. Asimismo, actuard como Secretario, y en su caso
Vicesecretario, la persona que, sin precisar la cualidad de Consejero, designe la
Comision.

Constituye funcion primordial de la Comision de Auditoria y Control la de servir de
apoyo al Consejo de Administracion en sus cometidos de vigilancia, mediante la
revision periddica del proceso de elaboracion de la informacién econémico-
financiera, de sus controles internos y de la independencia del auditor externo.
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En particular, a titulo enunciativo, corresponde a la Comisién de Auditoria y
Control:

- Informar a la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella
planteen los accionistas en materias de su competencia.

- Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento por éste a la
Junta General de Accionistas, el nombramiento de los auditores de cuentas
externos a que se refiere el articulo 204 del texto refundido de la Ley de
Sociedades Andénimas, aprobado por Real Decreto legislativo 1564/1989,
de 22 de diciembre.

- En relacion con el auditor externo:

(@) Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento,
reelecciéon y sustitucion del auditor externo, asi como las
condiciones de su contratacion.

(b)  Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan
de auditoria y los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta
direccion de la Sociedad tiene en cuenta sus recomendaciones.

(c)  Asegurar la independencia del auditor externo y a tal efecto:

(i) asegurar que la Sociedad comunique como hecho relevante
a la CNMV el cambio de auditor y lo acompafe de una
declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con
el auditor saliente y, si hubieran existido, de su contenido;

(ii) asegurar que la Sociedad y el auditor respeten las normas
vigentes sobre prestacion de servicios distintos a los de
auditoria, los limites a la concentracion del negocio del
auditor y, en general, las demas normas establecidas para
asegurar la independencia de los auditores; y

(iii) en caso de renuncia del auditor externo, examinar las
circunstancias que la hubieran motivado.

(d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la
responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo integren.

- La supervision de los servicios de auditoria interna de la Sociedad y de
todas aquellas filiales cuya gestiéon corresponda a aquélla, velando por su
independencia y recibiendo informacion periddica sobre sus actividades y
verificando que la alta direccion tenga en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes.

- Proponer la seleccion y nombramiento del director de auditoria interna,
fijando el presupuesto del departamento.

- Tener conocimiento de los sistemas de control interno de la Sociedad,
identificando los distintos tipos de riesgos que puedan afectarla y fijando el
nivel de riesgo que pueda considerarse aceptable, asi como las medidas
necesarias para mitigar el impacto de los riesgos identificados si éstos
llegan a materializarse.

- Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad financiera relativa a la
Sociedad y su Grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos
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normativos, la adecuada delimitacién del perimetro de consolidacién y la
correcta aplicacion de los criterios contables.

Informar las cuentas anuales y el informe de gestion, individual y
consolidado, para su formulacién por el Consejo de acuerdo con la Ley.

Informar trimestralmente al Consejo sobre la evolucion de las cuentas de la
Sociedad, asi como sobre la informacién financiera que por su condicion
de cotizada, la Sociedad deba hacer publica periédicamente. Asimismo la
Sociedad dispondra de una funcion de auditoria interna que, bajo la
supervision de la Comision de Auditoria y Control, vele por el buen
funcionamiento de los sistemas de informacién y control interno. El
responsable de la funcién de auditoria interna presentara a la Comision de
Auditoria y Control su plan anual de trabajo; la informara directamente de
las incidencias que se presenten en su desarrollo y le sometera al final de
cada ejercicio un informe de actividades.

La politica de control y gestion de riesgos de la Sociedad, cuya supervision
corresponde a la Comision de Auditoria y Control, debe identificar al menos:

(@)

(b)
(©)

(d)

Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnolégicos, financieros, legales,
reputacionales) a los que se enfrenta la Sociedad, incluyendo entre los
financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de
balance;

la fijacién del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable;

las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados,
en caso de que llegaran a materializarse; y

los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para
controlar y gestionar los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes
o riesgos fuera de balance.

La Comisién de Auditoria y Control puede convocar a cualquier empleado o
directivo de la Sociedad, e incluso disponer que comparezcan sin presencia de
ningun otro directivo. Asimismo, ha de informar al Consejo de Administracién, con
caracter previo a la adopcidn por éste de las correspondientes decisiones, sobre
los siguientes asuntos:

(@)

(b)

(©)

La informacion financiera que, por su condiciéon de cotizada, la Sociedad
deba hacer publica periddicamente. La Comisién de Auditoria y Control
debera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los
mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la
procedencia de una revision limitada del auditor externo.

La creacién o adquisicién de participaciones en entidades de propdsito
especial o domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracién
de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza andloga que, por su complejidad, pudieran
menoscabar la transparencia del Grupo.

Las operaciones vinculadas.

Para el mejor cumplimiento de sus funciones, la Comisién de Auditoria y Control
podra recabar el asesoramiento de profesionales externos. Asimismo, tendra
acceso a la informacion necesaria para el ejercicio de sus funciones. Los
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16.3.2

miembros de la Comision podran ser asistidos, durante la celebracion de sus
sesiones, por las personas que, con la cualidad de asesores y hasta un maximo de
dos por cada miembro de la Comision, consideren conveniente, que asistiran a las
reuniones con voz, pero sin voto. Tanto a los profesionales externos como a los
asesores les sera aplicable lo previsto en el articulo 33 del Reglamento del
Consejo de Administracion respecto del auxilio de expertos.

La Comisién de Auditoria y Control regulara su propio funcionamiento en todo lo
no previsto en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de
Administracion, siendo de aplicacién, supletoriamente y en la medida en que su
naturaleza y funciones lo hagan posible, las disposiciones de los mismos relativas
al funcionamiento del Consejo de Administracion.

La Comisién se reunira con la periodicidad que se determine y cada vez que la
convoque su Presidente, o lo soliciten dos de sus miembros. La Comision habra
de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo de Administracién posterior a sus
reuniones, de su actividad y responder del trabajo realizado. Anualmente, la
Comision elaborara un plan de actuacion para el ejercicio, del que dara cuenta al
Consejo.

De cada sesidn se levantara un acta que sera firmada por el Secretario con el visto
bueno del Presidente, copia de la cual se remitira al resto de los miembros del
Consejo de Administracién para su conocimiento.

Estara obligado a asistir a las sesiones de la Comision y a prestarle su
colaboracion y acceso a la informaciéon de que disponga, cualquier miembro del
equipo directivo y del personal del Grupo que fuese requerido a tal fin. También
podra requerir la Comisidon la asistencia a sus sesiones de los auditores de
cuentas de la Sociedad.

La Comision de Auditoria y Control se reunid siete veces durante el ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2008.

A lo largo del ejercicio 2009 y hasta la fecha del presente Documento de Registro,
la Comisién de Auditoria y Control se ha reunido un total de ocho veces.

Comision de Nombramientos y Retribuciones

La mayoria de los miembros de la Comision deberan ser Consejeros Externos. Su
designacion se llevara a cabo teniendo en cuenta sus conocimientos, aptitudes y
experiencia. La Comision debera elegir un Presidente de entre sus miembros y
desempefara su secretaria la persona que, sin precisar la cualidad de Consejero,
designe dicha Comision.

A la fecha del presente Documento de Registro, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones esta constituida por los miembros que se detallan en el apartado
14.1 del presente Documento de Registro.

El régimen de funcionamiento y las competencias de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones se regulan asimismo en el mencionado articulo 47
del Reglamento del Consejo de Administraciéon, que establece que los miembros
de la Comision de Nombramientos y Retribuciones cesaran cuando lo hagan en su
condicidon de Consejeros, o cuando asi lo acuerde el Consejo de Administracion.

A continuacién se resumen las funciones de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones:
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- Proponer el nombramiento y reeleccion de los Consejeros independientes
e informar la propuesta de nombramiento y reeleccion del resto de
Consejeros, de conformidad con lo establecido al respecto en los articulos
17 y 19 del Reglamento del Consejo de Administracion.

- Evaluar las competencias, conocimientos y experiencias necesarios en el
Consejo, definir, en consecuencia, las funciones y aptitudes necesarias en
los candidatos que deban cubrir cada vacante que se produzca en aquél, y
evaluar el tiempo y dedicacién precisos para que puedan desempefar bien
su cometido.

- Informar la propuesta de nombramiento de Consejero Delegado, de
conformidad con lo establecido en el articulo 38 del Reglamento del
Consejo de Administracion de la Sociedad.

- Informar sobre las propuestas de nombramiento de los miembros de las
Comisiones del Consejo de Administracion.

- Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer
ejecutivo proponga al Consejo.

- Examinar u organizar adecuadamente la sucesion del Presidente del
Consejo de Administracion y del primer ejecutivo y, en su caso, hacer
propuestas al Consejo de Administracion, para que dicha sucesion se
produzca de forma ordenada y bien planificada.

- Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género.

- Elaborar y llevar un registro de situaciones de Consejeros y altos directivos
del Grupo.

- Recibir y custodiar en el registro de situaciones a que se refiere el apartado
anterior, las informaciones personales que le faciliten los Consejeros,
segin se establece en el articulo 31 del Reglamento del Consejo de
Administracion (transcrito literalmente en el apartado 14.2.1 anterior).

- Evacuar las consultas que formulen los Consejeros en el supuesto previsto
en el articulo 25.2 del Reglamento del Consejo.

- Informar, en su caso, las transacciones profesionales o comerciales a que
se refiere el articulo 26.3 del Reglamento del Consejo de Administracién
(transcrito en el apartado 14.2.1 anterior).

- Informar, en su caso, el aprovechamiento en beneficio de un Consejero de
oportunidades de negocio, previamente estudiadas y desestimadas por el
Grupo, de conformidad con lo establecido en el Reglamento del Consejo
de Administracion.

Asimismo, la Comision de Nombramientos y Retribuciones propondra al Consejo
de Administracion:

- La politica de retribucion de los Consejeros y altos directivos.

- La retribucién individual de los Consejeros Ejecutivos y las demas
condiciones de sus contratos.

- Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.
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También velara por la observancia de la politica retributiva establecida por la
Sociedad y sera la encargada de supervisar el cumplimiento del Cédigo Interno de
Conducta y de las reglas de Gobierno Corporativo.

El Consejo de Administracion debera deliberar sobre las propuestas e informes
presentados por la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones tendra acceso a la informacién y
documentacién necesaria para el ejercicio de sus funciones. Los miembros de la
Comision podran ser asistidos, durante la celebracién de sus sesiones, por las
personas que, con la cualidad de asesores y hasta un maximo de dos por cada
miembro de dicha Comision, consideren conveniente. Tales asesores asistiran a
las reuniones con voz, pero sin voto, y para el mejor cumplimiento de sus
funciones la Comisién de Nombramientos y Retribuciones podra recabar también
el asesoramiento de profesionales externos. En ambos casos les sera aplicable lo
establecido en el articulo 33 del Reglamento del Consejo de Administracion
respecto del auxilio de expertos.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones regulara su propio
funcionamiento en todo lo no previsto en los Estatutos Sociales y en el
Reglamento del Consejo de Administracion, siendo de aplicacion, supletoriamente
y en la medida en que su naturaleza y funciones lo hagan posible, las
disposiciones de los mismos relativas al funcionamiento del Consejo de
Administracion.

La Comision se reunira con la periodicidad que se determine y cada vez que lo
convoque su Presidente o lo soliciten dos de sus miembros. La Comision de
Nombramientos y Retribuciones habra de dar cuenta, en el primer pleno del
Consejo de Administracién posterior a sus reuniones, de su actividad y responder
del trabajo realizado.

De cada sesién se levantara acta que sera firmada por el Secretario con el visto
bueno del Presidente, copia de la cual se remitira al resto de Consejeros para su
conocimiento.

Cualquier miembro del equipo directivo y del personal del Grupo que fuese
requerido a tal fin, estara obligado a asistir a las sesiones de la Comision y a
prestarle su colaboracion y acceso a la informacion de que disponga.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones tendra acceso a la informacién y
documentacién necesaria para el ejercicio de sus funciones.

Cualquier Consejero podra solicitar de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones que tome en consideracién, por si los considera idoneos,
potenciales candidatos para cubrir vacantes de Consejero.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones consultara al Presidente del
Consejo de Administracion y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias retributivas relativas a los Consejeros Ejecutivos y
Altos Directivos.

La Comisidon de Nombramientos y Retribuciones se reuni6 siete veces durante el
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008.

Alo largo del ejercicio 2009 y hasta la fecha del presente Documento de Registro,
la Comisién de Nombramientos y Retribuciones se ha reunido un total de cinco
veces.
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16.4

Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobierno corporativo
de su pais de constitucién. En caso de que el emisor no cumpla ese régimen, debe
incluirse una declaracion a ese efecto, asi como una explicacion del motivo por el
cual el emisor no cumple ese régimen

Valderrivas cumple el régimen legal espariol vigente en materia de gobierno corporativo.
La Sociedad entiende que cumple en gran medida con el Cdédigo Unificado de Buen
Gobierno de Sociedades Cotizadas aprobado el 19 de mayo de 2006 por el Grupo
Especial de Trabajo nombrado por el Gobierno para asesorar a la CNMV en la
armonizacién y actualizacion de las recomendaciones de buen gobierno de sociedades
cotizadas (el “Cdédigo Unificado de Buen Gobierno”), con las matizaciones que se
expresan en los parrafos siguientes:

- Por lo que se refiere a la 22 de las recomendaciones, relativa a la delimitacion de
las areas de actividad entre la Sociedad y su sociedad matriz, FCC, dado que
ambas son sociedades cotizadas, hay que sefalar que existe el proyecto de
aprobar un documento a través del que se haga publica la delimitacién de sus
areas de actividad, las relaciones de negocio que mantiene Valderrivas con su
sociedad matriz y los mecanismos que se aplican para resolver los conflictos de
interés que, en su caso, se planteen.

- A 23 de febrero de 2009, fecha de aprobacién por la Sociedad del Informe Anual
de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio 2008, Valderrivas cumplia la
recomendacion 42, relativa a la obligacién de hacer publica la informacion a que se
refiere la recomendacion 282 en el momento de la publicacién del anuncio de la
convocatoria de la Junta General, aunque a 31 de diciembre de 2008 dicha
obligacién no se cumplia.

- La recomendacion 192 se cumple parcialmente, dado que, a pesar de que cada
Consejero no puede individualmente proponer otros puntos del orden del dia
inicialmente no previstos con ocasiéon de las reuniones del Consejo de
Administracién, el articulo 28 de los Estatutos Sociales y el articulo 41.4 del
Reglamento del Consejo de Administraciéon prevén la posibilidad de que los
Consejeros, en un numero minimo de al menos dos, puedan al inicio de la sesion
solicitar la inclusion de asuntos en el orden del dia que deban ser tratados en el
transcurso de la misma. Ademas, en cumplimiento de lo previsto en el citado
articulo 28 de los Estatutos Sociales, al coincidir en la figura del Presidente
también la de Consejero Delegado, el Consejo ha facultado a un Consejero
Independiente para solicitar la inclusiéon de nuevos puntos en el orden del dia.

- Respecto a la recomendacion 202, las inasistencias de los Consejeros no se
cuantifican en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, puesto que la Sociedad
considera que hacer publicas dichas cifras puede resultar, con caracter general,
distorsionador ya que pueden no ser indicativas del grado de dedicacion y
compromiso de los Consejeros en el desempafio de sus funciones. En muchos
casos, las ausencias pueden ser debidas a los compromisos adquiridos por los
Consejeros en otras sociedades del Grupo o a problemas de salud, sin que ello
implique una desinformacion por su parte, ya que reciben una exhaustiva
informacion tanto antes como después de la reunién del Consejo, sobre los temas
tratados en la misma.

- A pesar de que el articulo 6.2 a) del Reglamento del Consejo de Administracion
incorpora solo parcialmente la recomendacién 29?2, relativa a los Consejeros
Independientes, se prevé asimismo la posibilidad de que el Consejo pueda
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proponer a la Junta General, previo informe favorable de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, que se mantenga la calificacion de independiente
de un Consejero pese a permanecer durante mas de doce afios como tal. De esta
manera, se permite que, siempre que se siga cumpliendo con los requisitos
establecidos en el Reglamento del Consejo y en el Cdédigo Unificado para los
Consejeros Independientes y se entienda que la permanencia continuada en el
Consejo no afecta su independencia, puedan permanecer como Consejeros
Independientes aquellos que por su cualificacién y experiencia, contribuyen de una
manera muy positiva a que el Consejo desempefe de una manera eficaz sus
funciones en pro del interés social.

Por lo que se refiere a la recomendacion 40? en relaciéon con el informe sobre la
politica de retribuciones de los Consejeros, la misma ha sido incorporada en el
articulo 34 del Reglamento del Consejo de Administracion casi en su totalidad. Asi,
el mencionado articulo establece que el Consejo elaborara anualmente un informe
sobre la politica de retribuciones del ejercicio en curso y la aplicacion de la politica
de retribuciones vigente en el ejercicio precedente, que se pondra a disposiciéon de
los accionistas en la forma que el Consejo considere conveniente, con ocasion de
la convocatoria de la Junta General Ordinaria de accionistas. Unicamente no se ha
previsto que dicho informe deba ser sometido a votacién consultiva de la Junta ya
que se entiende que las medidas contenidas en el Reglamento (elaboracion y
puesta a disposicion de los accionistas de dicho informe) suponen suficiente
garantia de transparencia de las retribuciones de los Consejeros, a las que se une
la obligacién de incluir en la memoria de las cuentas anuales el detalle
individualizado de las retribuciones de los consejeros durante el ejercicio, con
desglose de los diferentes conceptos, tal y como se prevé en el articulo 33 de los
Estatutos Sociales.

Siguiendo con las retribuciones de los Consejeros, en relacibn con la
recomendacion 412, la Sociedad ofrece en los apartados B.1.11 y siguientes del
Informe Anual de Gobierno Corporativo referido al ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2008, la informacion requerida sobre la retribucién de los Consejeros
(retribucién que por cada concepto reciben los Consejeros por su pertenencia al
Consejo de la Sociedad o de sociedades de su Grupo, remuneracion por tipologia
de Consejero y existencia de clausulas de garantia o blindaje a favor de los
miembros de la alta direccion, incluyendo los Consejeros Ejecutivos), asi como
sobre el proceso para establecer dicha remuneracion (aprobacion por el Consejo
de Administraciéon, a propuesta o previo informe, segun sea el caso, de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones). Por todo ello, se considera que la
Sociedad ofrece una informacion adecuada, detallada y suficiente sobre los
distintos aspectos relativos a la retribucion de los Consejeros por las funciones
que, tanto como o6rgano colegiado, como especificamente por tipologia de
Consejeros, llevan a cabo, sin que, sin perjuicio de otras razones de privacidad y
seguridad que también deben ser tenidas en cuenta, se estime necesario proceder
a informar de manera individualizada sobre la retribucién percibida por los
Consejeros.

Por lo que se refiere a la estructura de la Comisién Ejecutiva, a fecha del presente
Folleto la misma estaba compuesta por un Consejero Ejecutivo, dos Consejeros
con la categoria de “Otro Externo” y cuatro Consejeros Dominicales. Mas alla de
su adscripcion a una u otra categoria, la capacidad de sus miembros le permite a
la Comision Ejecutiva cumplir de manera eficaz con las funciones que tiene
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atribuidas. El hecho de que la composicién de la Comisién no pueda considerarse
similar a la del Consejo en los términos especificados en la recomendacion 422,
conlleva que el cumplimiento de la recomendacién en cuestion sea parcial.

- En relacion con la recomendacion 542, el Consejo ha dado prioridad a la hora de

designar a los miembros de la Comision de Nombramientos y Retribuciones a las
aptitudes, experiencia y cualificacion de los Consejeros para contribuir a un mejor
desempefio de las competencias y funciones que tiene atribuidas la Comisién, sin
observar completamente el caracter de Independientes de los mismos.

17 EMPLEADOS

17.1 Numero de empleados al final del periodo o la media para cada ejercicio durante el
periodo cubierto por la informacién financiera histérica hasta la fecha del
documento de registro (y las variaciones de ese numero, si son importantes) y, si es
posible y reviste importancia, un desglose de las personas empleadas por categoria
principal de actividad y situacion geografica. Si el emisor emplea un nuamero
significativo de empleados eventuales, incluir datos sobre el nimero de empleados
eventuales por término medio durante el gjercicio mas reciente
El numero total de personas empleadas por el Grupo a 30 de septiembre de 2009 y a 31
de diciembre de 2008, 2007 y 2006 y el numero medio de personas empleadas por el
Grupo durante los nueve primeros meses de 2009 y en los ejercicios 2008, 2007 y 2006,
es el siguiente:
No es significativo el porcentaje que representan los empleados eventuales en relacion
con el total de la plantilla.
A continuacion se presenta un desglose de las personas empleadas por el Grupo por
categoria de actividad y por situacion geografica a 30 de septiembre de 2009 y a 31 de
diciembre de 2008, 2007 y 2006:

DISTRIBUCION DE LA PLANTILLA POR ACTIVIDAD/NEGOCIO
30/09/09 2008 2007 2006

ESPANA

-Corporativos 237 238 249 253

-Cemento 1.251 1.288 1.284 1.288

-Hormigon 562 623 679 675

-Aridos 301 324 388 386

-M.Seco 191 211 231 230

-Otros 75 91 102 101

TOTAL 2.617 2.775 2.933 2.933

EE.UU.

-Corporativos 54 54 49 50

-Cemento 442 524 540 537

-Hormigon 54 45 51 50

-Aridos

-M.Seco

-Otros 206 231 233 230

TOTAL 756 854 873 867
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DISTRIBUCION DE LA PLANTILLA POR ACTIVIDAD/NEGOCIO

30/09/09 2008 2007 2006
TUNEZ
-Corporativos 21 21 21 21
-Cemento 326 330 340 347
-Hormigon 64 69 68 64
-Aridos
-M.Seco
-Otros
TOTAL 411 420 429 432
OTROS
-Corporativos 3 3 3 3
-Cemento 29 32 32 29
-Hormigon
-Aridos
-M.Seco
-Otros
TOTAL 32 35 35 32
TOTAL GRUPO 3.816 4.084 4.270 4.264

17.2 Acciones y opciones de compra de acciones

A continuacioén se detallan los miembros del Consejo de Administracion que a fecha del
presente Documento de Registro son titulares directos de acciones de la Sociedad:

Nombre o denominacién social del Numero de acciones de la Sociedad
consejero
D. Dieter Kiefer 7.085

Diia. Esther Koplowitz Romero de Juseu™ 100

EAC Medio Ambiente, S.L. 3

EAC Inversiones Corporativas, S.L. 11

D. Juan Castells Masana 1.980
D. Feliciano Fuster Jaume 10
Cartera Navarra, S.A. 175.000
Cartera Deva, S.A. 100

D. José Ignacio Martinez-Ynzenga Canovas 3.828
del Castillo

D. Rafael Martinez-Ynzenga Canovas del 14.220
Castillo

D. Rafael Montes Sanchez 1.980

'® De acuerdo con lo que se indica en el apartado 18.3 siguiente, Dfia. Esther Koplowitz Romero de Juseu controla
acciones representativas de un 68,954% del capital social de Valderrivas, de las cuales, posee 100 acciones de forma
directa y 19.195.372 de forma indirecta.

260



17.3

18
18.1

Nombre o denominacién social del NUmero de acciones de la Sociedad
consejero

D. José Ignacio Taberna Ruiz 8.310
D. Gustavo Villapalos Salas 1.600

Los miembros del Consejo de Administracién poseen un total de 214.227 acciones de
forma directa, las cuales representan aproximadamente un 0,77% del capital social de la
Sociedad.

El siguiente cuadro incluye a aquellas personas mencionadas en el apartado 14.1 que no
son miembros del Consejo de Administracién y que a la fecha del presente Documento de
Registro son titulares directos de acciones de la Sociedad, sin que ninguna de estas
personas sea titular de acciones de forma indirecta:

Nombre o denominacion social del Numero de acciones de la Sociedad
consejero

D. José Luis Gomez Cruz 629

D. Angel Luis Heras Aguado 2.235

D. Ignacio Manuel Machimbarrena 640

Gutiérrez

D. José Manuel Revuelta Lapique, 13.173

D. Jaime Urculo Barefio 1.535

D. Vicente Ynzenga Martinez-Daban 1.600

Las personas detalladas en el cuadro anterior poseen un total de 19.812 acciones, las
cuales representan aproximadamente un 0,07% del capital social de la Sociedad.

No existen planes para la adquisicion de acciones de la Sociedad u opciones de compra
de acciones otorgadas por Valderrivas a favor de ninguna de las personas mencionadas
en el apartado 14.1 del presente Documento de Registro.

Descripcién de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital del
emisor

No existen acuerdos de participacion de los empleados en el capital del emisor.

ACCIONISTAS PRINCIPALES

En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de cualquier
persona que no pertenezca a los 6rganos de administracion, de gestion o de
supervision que, directa o indirectamente, tenga un interés declarable, segun el
derecho nacional del emisor, en el capital o en los derechos de voto del emisor, asi
como la cuantia del interés de cada una de esas personas o, en caso de no haber
tales personas, la correspondiente declaracidon negativa

Los accionistas de Valderrivas que no tienen la condicion de miembros de los érganos de
administracion, de gestién o de supervisidén y su porcentaje de participacion en el capital a
fecha del presente Documento de Registro son los siguientes:
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Nombr_eo ., , , % sobre el total
denominacioén Numero de derechos Numero de derechos de

. . T de derechos de
social del de voto directos voto indirectos (*) voto
accionista
FCC 16.358.038 0 58,762%
Asesoria Financiera 2.693.648 0 9,676%
y de Gestién, S.A.

18.2

18.3

18.4

19

Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto, o la
correspondiente declaracién negativa

Todas las acciones representativas del capital de la Sociedad gozan de los mismos
derechos politicos. Cada accion da derecho a un voto, no existiendo acciones
privilegiadas.

Declaracion de si el emisor es directa o indirectamente propiedad o esta bajo
control y quien lo ejerce, y describir el caracter de ese control y las medidas
adoptadas para garantizar que no se abuse de ese control.

Dia. Esther Koplowitz Romero de Juseu controla directa e indirectamente acciones
representativas de un 68,954% del capital social de Valderrivas.

Dicha participacién es el resultado de sumar: (i) el 58,762% del capital social del que es
titular directo FCC (sociedad en la cual Dfia. Esther Koplowitz Romero de Juseu controla
el 53,829% del capital); (ii) el 10,159% del capital del que son titulares las sociedades
Asesoria Financiera y de Gestién, S.A. (9,676%) y Cia Auxiliar de Agencia y Mediacion,
S.A. (0,516%), ambas sociedades controladas al 100% por FCC; y (iii) el 0,0003% del
capital (100 acciones) del que es titular directa DfAa. Esther Koplowitz Romero de Juseu
(contempladas en el apartado 17.2 anterior).

Descripciéon de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion pueda en una
fecha ulterior dar lugar a un cambio en el control del emisor

La Sociedad no tiene conocimiento de ningun acuerdo cuya aplicacion pueda en una
fecha ulterior dar lugar a un cambio de control en la misma.

OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS

Las operaciones entre la Sociedad y sus sociedades dependientes, que son partes
vinculadas (segun las normas adoptadas en virtud del Reglamento (CE) n® 1606/2002),
forman parte del trafico habitual de la Sociedad en cuanto a su objeto y condiciones, y son
eliminadas en el proceso de consolidacién, no desglosandose por tanto en este
documento.

Las operaciones relevantes existentes con los accionistas significativos durante el periodo
comprensivo de la informacién financiera seleccionada, cerradas todas ellas en
condiciones de mercado, han sido las siguientes:
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9 PRIMEROS MESES DE 2009

FCC, S.A. Valderrivas Comercial Recepcion de 736
servicios

FCC, S.A. Valderrivas Comercial Ventas de bienes 44108
(terminados o en
curso)

EJERCICIO 2008

FCC, S.A. Valderrivas Comercial Recepcion de 1.817
servicios

FCC, S.A. Valderrivas Comercial Ventas de bienes 49.938
(terminados o en
curso)

EJERCICIO 2007

FCC, S.A. Valderrivas Comercial Ventas de bienes 54.220
(terminados o en
curso)

FCC, S.A. Valderrivas Comercial Ventas de bienes 5.322
(terminados o en
curso)
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EJERCICIO 2006

Nombre o Nombre o Naturaleza de la Tipo de operacion Importe (miles de
denominacién denominacién relacion euros)
social del social de la
accionista sociedad o
significativo entidad de su
grupo
FCC, S.A. Valderrivas Comercial Ventas de bienes 67.133

(terminados o no)

FCC, S.A. Valderrivas Comercial Ventas de bienes 1.798

20

20.1

(terminados o no)

Para mayor informacién véanse los Informes Anuales de Gobierno Corporativo
presentados por la Sociedad, a los cuales este Documento de Registro hace referencia en
el apartado 24 siguiente.

INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL
EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

Informacién financiera histérica

Las cuentas anuales auditadas de Valderrivas, tanto individuales como consolidadas,
correspondientes a los ejercicios 2008, 2007 y 2006, que se incorporan por referencia a
este Documento de Registro, han sido aprobadas por la Junta General de accionistas, en
sesiones celebradas el 28 de mayo de 2009, el 28 de mayo de 2008 y el 13 de junio de
2007, respectivamente. Las cuentas anuales auditadas consolidadas de estos tres
ejercicios fueron elaboradas conforme a NIIF-UE.

Comparacion de la informacion y cambios de criterios contables

En el ejercicio 2008 el Grupo opté por cambiar los criterios de presentaciéon de sus
cuentas anuales realizando diversas reclasificaciones entre partidas tanto del balance de
situacién consolidado como de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El balance de situacién consolidado se vio afectado, principalmente, por la reclasificacion
al epigrafe “Subvenciones - Pasivo no corriente” del importe que el afio anterior figuraba
registrado minorando el epigrafe “Inmovilizado material - Activo no corriente”. Dicha
reclasificacion no afecto al resultado aprobado en 2008.

Adicionalmente, el resultado de explotacién se vio afectado por los siguientes cambios en
la clasificacion de determinados epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias:

o Los epigrafes “Pérdidas netas por deterioro” y “Otras ganancias o pérdidas”, se
clasificaron en los epigrafes “Deterioro y resultados por enajenaciones de
inmovilizado” y “Deterioro y resultados por enajenaciones de instrumentos
financieros”.

o De acuerdo con la exigencia de la normativa contable, los descuentos por pronto
pago se clasificaron dentro del resultado de explotacién minorando las ventas, en
lugar de formar parte de los gastos financieros.

Asimismo, en el ejercicio 2007 se produjo un cambio de criterio, derivado de la aplicacion
anticipada de la NIC 31 “Participaciones en negocios conjuntos”. El Grupo opté por
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anticipar dicha modificacion para las sociedades de gestion conjunta, pasando de la
integracion proporcional al método de la participacion, corresponde fundamentalmente a
las Sociedades Cementos Avellaneda, S.A., Cementos Artigas, S.A., Atlantica de Graneles
y Moliendas, S.A. y Pedrera de I'Ordal, S.L. (segun se detalla posteriormente en el
presente apartado 20.1, en la seccion que describe las variaciones del balance durante el
periodo de referencia -en concreto en el apartado titulado “Activos No Corrientes”,
subapartado (c)-).

El cambio en el método de consolidacion del ejercicio 2006 corresponde a Cementos
Lemona, S.A. y Carbocem, S.A.

Adicionalmente, en el ejercicio 2008 el Grupo optd por integrar los negocios conjuntos por
el método de la participacion. Dicho cambio en el método de consolidacién de estas
sociedades no tuvo impacto en los resultados del ejercicio ni en el patrimonio neto a 31 de
diciembre de 2008, 2007 y 2006.

La informacion financiera consolidada del Grupo que se presenta en este Folleto referida a
los ejercicios 2006 a 2008 se corresponde con la que aparece en sus respectivas cuentas
anuales auditadas para los afios 2006 y 2008. Sin embargo, no es asi para el afio 2007,
tal y como se explica al final del presente apartado 20.1 (como consecuencia del cambio
contable que llevd a cabo el Grupo en 2008 al pasar del método de integracion
proporcional al método de participacion), respecto del cual la informacion financiera
consolidada del Grupo que se presenta en este Folleto se extrae de las cuentas anuales
auditadas correspondientes al ejercicio 2008.

Modificaciones en el perimetro de consolidacion

En el apartado 7 del presente Documento de Registro (“Estructura Organizativa”) se
relacionan las principales sociedades dependientes, multigrupo y asociadas que
componen el Grupo Cementos Portland Valderrivas.

Variaciones del perimetro de consolidacion en el periodo 2006 a 2008

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion del ejercicio 2008 fueron las
siguientes:

. Incremento de la participacion en Corporacion Uniland, S.A. Portland, S.L. adquirio
un 6,29% adicional del capital de Corporacién Uniland, S.A. como consecuencia
del ejercicio de determinadas opciones de venta (segun se describen en el
apartado 21.1.6 del presente Documento de Registro), por un importe total de
134.073 miles de euros y otro 0,13% por un importe de 1.563 miles de euros,
alcanzando el Grupo Cementos Portland Valderrivas a 31 de diciembre de 2008
una participacion total del 65,49% del capital de Corporacion Uniland, S.A.

o Incremento de la participacion en Cementos Lemona, S.A. Valderrivas realizo
adquisiciones adicionales de acciones de Cementos Lemona, S.A. por importe de
121 mil euros que elevaron la participacion al 98,86%.

o Fusion entre varias sociedades del Grupo Lemona. Con fecha 10 de julio de 2008
se inscribieron en el Registro Mercantil de Vizcaya tres fusiones entre varias
sociedades del Grupo Lemona con el objeto de concentrar los negocios de
fabricacion y venta de hormigén y arido y la actividad de transporte,
respectivamente, aprovechando de esta manera las sinergias que se deriven de la
gestion de las mismas. Las fusiones fueron las siguientes:
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- Con relacion a la fabricacion y venta de arido, Canteras y Construcciones
de Vizcaya, S.A. absorbié a Tecami Ofitas, S.A. y a Canteras Galdames I,
S.A. pasando a denominarse la nueva sociedad Aridos y Canteras del
Norte, S.A.

- Respecto a la fabricacion y venta de hormigén, Hormigones Premezclados
del Norte, S.A. absorbié a Alquileres y Transportes, S.A., Hormigones
Galdames, S.A. y Hormigones Lemona, S.A.

- En la actividad del transporte, Transportes Lemona, S.A. absorbio a
Cisternas Lemona, S.A.

Absorcion de Hormigones del Zadorra, S.A.U. por parte de Canteras del Pirineo
Occidental, S.A. Con fecha 8 de agosto de 2008 Canteras del Pirineo Occidental,
S.A. absorbi6 a Hormigones del Zadorra, S.A.U., adoptando la sociedad
absorbente como denominacion la de esta ultima.

Ampliacion de capital en Egur Birziklatu Bi Mila, S.L.. Con fecha 24 de julio de
2008 se acordo la ampliacién de capital con prima de asuncion de Egur Birziklatu
Bi Mila, S.L. en un importe total de 2.647 miles euros, la cual fue asumida en su
totalidad por Telsa y Cia, SRC, lo que elevd su participacién al 99,8%.

Constitucion de Horminal, S.L. El 14 de noviembre de 2008 se constituyo la
sociedad Horminal, S.L., participada integramente por Valderrivas y cuyo capital
social ascendia a aproximadamente 3 mil euros. Dicha sociedad se dedica a la
administracion, gestion, tenencia y compra y venta de bienes, asi como al
asesoramiento, la administracion de sociedades y la realizacién de estudios de
mercado.

Liquidacion de RH Enterprises, Ltd. RH Enterprises, Ltd., filial sin actividad del
Grupo Alfa, se liquidé en el ejercicio 2008.

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion del ejercicio 2007 fueron las
siguientes:

Incremento de la participacion en Corporacion Uniland, S.A. Portland, S.L. adquirié
un 5,85% adicional del capital de Corporacion Uniland, S.A. por un importe total de
126.691 miles de euros, alcanzando el Grupo Cementos Portland Valderrivas a 31
de diciembre de 2007 una participacion total del 59,07 %.

Incremento de la participacion en Cementos Lemona, S.A. Valderrivas realizo
adquisiciones adicionales de acciones de Cementos Lemona, S.A. por importe de
1.008 miles de euros, elevando su participacion al 98,58%.

Constitucion de Pedrera de L'Ordal, S.L. Con fecha 7 de febrero de 2007 se
constituyé la sociedad Pedrera de L'Ordal, S.L., cuyo principal accionista es Aridos
Uniland, S.A., perteneciente al Grupo Uniland, con una participacion del 50%.

Constitucion de Vescem-Lid, S.L. ElI 17 de mayo de 2007 se constituy6 la sociedad
Vescem-Lid, S.L., en cuyo capital participa el Grupo Uniland con un 25%.

Constitucion de Lurtarri, S.L. Con fecha 25 de mayo de 2007 se constituyo la
sociedad Lurtarri, S.L., siendo su socio mayoritario Telsa, S.A. y Compaiiia, S.R.C.
con una participacién del 70,97%.

Incremento de la participacion en Gufland Cement LLC. En septiembre de 2007, la
sociedad Uniland USA LLC incrementé su participacion en la filial Gufland Cement
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LLC hasta el 100%, sin que supusiese desembolso alguno debido al abandono de
uno de los socios no aportantes de capital.

Fusion entre Arenas y Hormigones Mufiorrodero, S.A.U. y Construcciones Vizcaya,
S.A.U. Con fecha 14 de noviembre de 2007 se produjo la fusién por absorcién de
la sociedad Arenas y Hormigones Muforrodero, S.A.U. (sociedad absorbida) por la
sociedad Canteras y Construcciones Vizcaya, S.A.U. (sociedad absorbente). Dicha
fusion se realizé con efectos contables 1 de enero de 2007.

Ampliaciones de capital en varias sociedades del Grupo. En el ejercicio 2007 se
produjeron ampliaciones de capital en las sociedades (i) Aridos y Premezclados,
S.A.U. (por importe de 26.700 miles de euros), (ii) Portland, S.L. (por importe de
8.000 miles de euros), (iii) Telsa, S.A. y Compafiia, S.R.C. (por importe de18.200
miles de euros) y (iv) Prefabricados Lemona, S.A. (dos ampliaciones por importes
de 391 mil euros y 1.467 miles de euros, respectivamente). Las ampliaciones en
Aridos y Premezclados, S.A.U. y en Portland, S.L. fueron suscritas integramente
por Valderrivas, mientras que las ampliaciones en Telsa, S.A. y Compafiia, S.R.C.
y en Prefabricados Lemona, S.A. fueron suscritas por Cementos Lemona, S.A. (la
ultima de ellas en proporcién a su porcentaje de participacion que ascendia al
45,9%).

Reduccion de capital en Cementos Alfa, S.A. En mayo de 2007 la sociedad
Cementos Alfa, S.A. redujo su capital en 818 acciones, de forma que el capital
pasé a estar compuesto por un total de 2.245.107 acciones por un importe de
6.735 miles de euros.

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion del ejercicio 2006 fueron las
siguientes:

Adquisicion inicial e incremento de la participacién en Corporacion Uniland, S.A.
En agosto de 2006, Valderrivas adquirio la totalidad del capital social de la
sociedad Portland, S.L. (por un importe de 15.740 miles de euros), la cual
ostentaba una participacion del 0,54% en el capital de Corporaciéon Uniland, S.A.
Como consecuencia de diversas adquisiciones de acciones adicionales de
Corporacién Uniland, S.A., tanto directas como mediante el ejercicio de
determinadas opciones de venta (ver apartado 21.1.6 del presente Documento de
Registro para una descripcién detallada de las adquisiciones realizadas en
Corporacién Uniland, S.A.), a 31 de diciembre de 2006 el Grupo Cementos
Portland Valderrivas habia alcanzado una participacion del 53,22% en Corporacion
Uniland, S.A. El coste total de adquisicion ascendié a 1.144 millones de euros.

OPA sobre Cementos Lemona, S.A. y adquisiciones posteriores de acciones.
Como consecuencia de la oferta publica de adquisicion formulada sobre Cementos
Lemona, S.A. en diciembre de 2005 (y liquidada en febrero de 2006), la
participacién de Valderrivas en el capital de ésta pasé del 30,72%, (a 31 de
diciembre de 2005) al 96,06%. Asimismo, con posterioridad a la liquidacion de la
oferta, se realizaron adquisiciones que incrementaron la participacion de
Valderrivas hasta el 98,28%, ascendiendo el coste total de la adquisicion a
242.752 miles de euros.

Fusién entre Giant Cement Holding Inc. y CDN-USA Inc. En diciembre de 2006 se
fusionaron las filiales americanas Giant Cement Holding Inc. (sociedad
absorbente) y CDN-USA Inc. (sociedad absorbida). Como consecuencia de la
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fusion, la participacién de la Sociedad en el capital de Giant Cement Holding Inc.
se diluy6 hasta el 99,75%, frente al 100% anterior.

Incremento de la participacion de Cementos Alfa, S.A. en RH Enterprises Ltd. En
el ejercicio 2006 Cementos Alfa, S.A. adquirid el 50% restante de la sociedad RH
Enterprises Ltd. Como consecuencia de esta adquisicion Cementos Alfa, S.A. paso
a ser su accionista Unico, incrementandose hasta el 100% el porcentaje de
participacion (directa e indirecta) en la sociedad Dragon Alfa Cement Ltd.,
residente en el Reino Unido. El coste total de la mencionada adquisicién fue de
4.020 miles de libras esterlinas (aproximadamente 5.800 miles de euros).

Integracién de Carbocem, S.A. por el método de integracién global. La sociedad
Carbocem, S.A., participada a 31 de diciembre de 2005 (i) directamente por la
Sociedad, en un 42,85% vy (ii) indirectamente por Cementos Alfa, S.A., en un
10,96%, y por Lemona Industrial, S.A.U., en un 4,40%, paso a ser integrada por el
método de integracion global, como consecuencia del incremento de la
participaciéon en Cementos Lemona, S.A. y la compra de Corporacion Uniland,
S.A., que elevaron la participacion indirecta del Grupo en esta sociedad hasta el
77,06%.

Adquisicién por Valderrivas de Hormigones Tabarca, S.L. Durante el ejercicio 2006
Hormigones Tabarca, S.L. (integramente participada por Hormigones y Morteros
Preparados, S.A.) fue adquirida por Valderrivas, que cambié su denominacion
social a Morteros Valderrivas, S.L. Hormigones Tabarca, S.L. ya habia sido
incorporada al perimetro de consolidaciéon del Grupo en el ejercicio 2005, sin que
su efecto fuera significativo.

Fusion entre Almacenes, Transitos y Reexpediciones, S.A. y Cementrade, S.A.U.
En el ejercicio 2006 se procedid a la fusién por absorcion de la sociedad
Almacenes, Transitos y Reexpediciones, S.A. (sociedad absorbida) por parte de
Cementrade, S.A.U. (sociedad absorbente). La fusion se realiz6 con efectos
contables 1 de enero de 2006.
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(a) Balance de situacién consolidado

Miles de euros

% variacion

2008 2007 2006 07-08 06-07

Activo no corriente 3.342.334 | 3.348.078 | 3.422.886 -0,17% -2,19%
Inmovilizado material 1.859.848 | 1.868.250 | 2.079.698 -0,45% | -10,17%
Fondo de comercio 1.050.092 976.660 909.639 7,52% 7.37%
Otros activos intangibles 57.342 63.567 65.978 -9,79% -3,65%
Participaciones en empresas asociadas y negocios conjuntos 170.270 164.816 30.770 3,31% | 435,64%
Activos financieros no corrientes 12.857 35.993 17.135| -64,28% | 110,06%
Impuestos diferidos 90.948 60.951 60.344 | 49,21% 1,01%
Otros activos no corrientes 100.977 177.841 259.322 | -43,22% | -31,42%
Activo corriente 832.234 859.203 810.245 -3,14% 6,04%
Activos no corrientes mantenidos para la venta 7.367 - - - -
Existencias 219.606 202.796 179.962 8,29% 12,69%
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar:

Deudores 296.649 411.597 401.103 | -27,93% 2,62%

Administraciones publicas 8.883 10.147 4985 | -12,46% | 103,55%

Otros activos corrientes 3.937 5.026 4.376 | -21,67% 14,85%
Otros activos financieros corrientes 13.438 11.477 13.104 17,09% | -12,42%
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 282.354 218.160 206.715 | 29,43% 5,54%
Total activo 4.174.568 | 4.207.281 | 4.233.131 -0,78% -0,61%

Miles de euros % variacion
2008 2007 2006 07-08 06-07

Patrimonio Neto 1.368.527 1.460.179 | 1.374.254 -6,28% 6,25%
Capital social 41.757 41.757 41.757 0,00% 0,00%
Prima de emision 26.216 26.216 26.216 0,00% 0,00%
Reservas 1.008.125 895.357 829.469 12,59% 7,94%
(Acciones propias) (55.782) (23.301) (9.873) 139,40% | 136,01%
Ajustes en patrimonio por valoracién (4.000) 52.110 44.962 -107,68% 15,90%
Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 101.764 201.805 175.865 -49,57% 14,75%
(Dividendo a cuenta entregado) (18.874) (30.650) (29.932) -38,42% 2,40%
gs:rr:ir:g:tlg neto atribuible a accionistas de la Sociedad 1.099.206 | 1.163.294 | 1.078.464 | -5.51% 7.87%
Intereses minoritarios 269.321 296.885 295.790 -9,28% 0,37%
Total patrimonio neto 1.368.527 1.460.179 | 1.374.254 -6,28% 6,25%
Pasivo no corriente 2.340.415 2.312.237 | 2.446.997 1,22% -5,51%
Subvenciones 4.083 5.205 - -21,56% -
Provisiones a largo plazo 49.449 52.960 46.973 -6,63% 12,75%
Obligaciones y otros valores negociables a largo plazo 68.849 65.093 72.759 577% -10,54%
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 1.916.437 1.882.343 | 1.959.626 1,81% -3,94%
Pasivos por impuestos diferidos 301.597 306.339 359.406 -1,55% -14,77%
Otros pasivos no corrientes - 297 8.233 -100,00% | -96,39%
Pasivo corriente 465.626 434.865 411.880 7,07% 5,58%
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 242.988 116.879 98.741 107,90% 18,37%
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar:

Acreedores comerciales 139.042 243.119 217.561 -42,81% 11,75%
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Miles de euros % variacion
2008 2007 2006 07-08 06-07
Administraciones publicas 24.928 47.453 67.873 -47,47% -30,09%
Otros pasivos corrientes 58.668 27.414 27.705 114,01% -1,05%
Total patrimonio neto y pasivo 4.174.568 | 4.207.281 | 4.233.131 -0,78% -0,61%

Comentarios a las variaciones significativas en el periodo histérico considerado 2006 a

2008:

(i) Activos no corrientes

El inmovilizado material pasé de representar el 61% de la cifra de los
activos no corrientes en el ejercicio 2006 a representar el 56% en los
ejercicios 2007 y 2008. Las variaciones y composicion del inmovilizado
material se describen con detalle en los apartados 5.2.1. y 8.1 del presente
Documento de Registro.

El Fondo de comercio suponia a 31 de diciembre de 2008 un 31% del total
de activos no corrientes (mientras que en los ejercicios 2007 y 2006
representd6 un 29% y 27%, respectivamente). La composicién por
sociedades de este epigrafe era la siguiente:

Miles de euros
2008 2007 2006

Entidades dependientes -
Corporacion Uniland, S.A. (*) 825.857 750.786 678.965
Cementos Atlantico (Fabrica Alcala de 113.505 113.505 113.505
Guadaira)
Cementos Lemona, S.A. (**) 73.735 73.733 73.645
Giant Cement Holding, Inc. 27.626 26.152 29.163
Canteras de Alaiz, S.A. 4.332 4.332 4.332
Aridos y Premezclados, S.A. 4.265 4.265 4.265
Cementos Alfa, S.A. 3.712 3.712 3.712
Canteras Villallano, S.A. 2.051 2.051 2.051
Hormigones Reinosa, S.A. 1 1 1

Total bruto 1.055.084 978.537 909.639
Menos: Pérdidas por deterioro acumuladas 4.992 1.877 -

Total neto 1.050.092 976.660 909.639

(*) Del saldo a 31 de diciembre de 2006, un importe de 670.830 miles euros corresponde a la
combinacién por la toma de control de Corporacion Uniland, S.A. y el resto a fondos de
comercio de las cuentas anuales consolidadas de esta sociedad.

(**) Del saldo a 31 de diciembre de 2006, un importe de 55.831 miles euros corresponde a la
combinacion por la toma de control de Cementos Lemona, S.A. y el resto a fondos de
comercio de las cuentas anuales consolidadas de esta sociedad.

El movimiento del Fondo de comercio es el que se indica a continuacion:
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Saldo inicial

Entidades dependientes -
Nuevas combinaciones de negocio -
Incrementos de participacion en las combinaciones de negocio existentes
Integracion global de Lemona -
Integracion global de Uniland -
Diferencias de cambio
Reclasificaciones por fusién -
Deterioro de activos
Otros -
Negocios conjuntos -
Reclasificacion por fusion -

Saldo final

Miles de euros
2008 2007 2006
976.660 909.639 159.840
- 726.661
75.071 72.220|-
- 17.814
- 8.878
1.367 (3.011) (2.811)
- 1.829
(3.006) (1.877) (743)
(311) |-
- (1.829)
1.050.092 976.660 909.639

En el ejercicio 2006 se inici6 y completé el proceso de valoracion de los
activos y pasivos del Grupo Uniland y el Grupo Lemona, que era necesario
para la determinacién del fondo de comercio correspondiente a los mismos
como consecuencia de las operaciones realizadas en el ejercicio 2006.
Tras esta asignacion definitiva, el fondo de comercio quedd fijado en
670.830 para el Grupo Uniland y en 55.831 miles euros para el grupo
Lemona. Las unidades generadoras de efectivo en las que se encuentran
integrados dichos fondos de comercio son activos no corrientes aportados
por Corporacién Uniland, S.A. y Cementos Lemona, S.A. y sus respectivas
sociedades dependientes. El desglose de la plusvalia asignada en las
adquisiciones anteriores es el siguiente:

Grupo Grupo

C. Lemona Uniland
Precio de compra 237.042 1.144 141
Valor tedrico contable (96.660) (200.845)
Plusvalia neta 140.382 943.296
Valor razonable de los activos y pasivos
Activos no corrientes 173.989 752.043
Créditos fiscales 3.917 -
Impuesto diferido (52.803) (227.113)
Revalorizacion neta de los activos 125.103 524.930
Revalorizacion neta de los activos
atribuible a la Sociedad dominante 84.551 272466
Fondo de comercio 55.831 670.830

Durante los ejercicios 2008 y 2007 se produjeron incrementos de la
participacién en el Grupo Uniland y el Grupo Lemona que generaron
adiciones al fondo de comercio registrado a 31 de diciembre de 2006 por
las combinaciones de negocio mencionadas.

La pérdida por deterioro registrada a 31 de diciembre de 2007 corresponde
al fondo de comercio de la fabrica de Dragon (Giant Cement Holding, Inc.)
y fue registrada en el epigrafe “Pérdidas netas por deterioro” de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada.

La pérdida por deterioro registrada a 31 de diciembre de 2008 por importe
de 3.006 miles euros corresponde al fondo de comercio por la adquisicién
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de la sociedad Egur Birziklatu Bi Mila, S.A., participada de Cementos
Lemona, al estimarse la no recuperabilidad del mismo dada la situacion de
inactividad y pérdidas continuadas de esta sociedad, y fue registrada en el
epigrafe “Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El epigrafe Participaciones en empresas asociadas y negocios conjuntos
suponia a 31 de diciembre de 2008 un 5% del total de activos no corrientes
frente al 1% del ejercicio 2006. El movimiento de este epigrafe fue el
siguiente:

Miles de euros
2008 2007 2006

Saldo inicial 164.816 30.770 68.363
Cambio de criterio - 116.118 -
Resultados del ejercicio 12.621 19.014 5.210
Dividendos (3.418) (1.886) (993)
Entradas de perimetro - 50 939
Cambios en el método de consolidacion - - (44.215)
Diferencias de conversion (1.974) - -
Traspasos y otros (1.775) 750 1.466
Saldo final 170.270 164.816 30.770

El epigrafe Otros activos no corrientes representd, a 31 de diciembre de
2008, un 3% del total de activos no corrientes frente al 8% del ejercicio
2006.

La compra de Corporacion Uniland, S.A., en el ejercicio 2006, supuso la
firma de una serie de contratos de opcién de venta tal y como se describe
en el apartado 21.1.6 del presente Documento de Registro. La
formalizacién de estos contratos de opcion de venta a ejercer por el
sindicato de accionistas vendedor en el plazo de cinco afios determiné el
registro de un pasivo financiero a largo plazo por el precio de ejercicio,
sujeto a incrementos en funcién de la remuneracién anual pactada y
reducciones por los dividendos satisfechos al sindicato de accionistas
vendedores hasta que, en su caso, se hiciese efectiva la transmisién, y la
consiguiente disminucion del importe atribuido a los minoritarios tras la
asignacién a valor razonable de los activos adquiridos mediante la
combinacion de negocios. Adicionalmente, se reconocié el derecho
implicito en el contrato de opcién de venta sobre el 22,5%, de los
resultados acumulados desde la firma del contrato mediante el registro de
un activo no corriente, con base en que la opcién daria lugar en el
momento de su realizacidon a un incremento de la participacion sobre la
citada sociedad Corporacion Uniland, S.A.

A 31 de diciembre de 2006, la deuda a largo plazo por importe de 435.336
miles euros aparecia registrada como “Otros pasivos financieros no
corrientes”, y la opcion de venta por importe de 259.322 miles euros
aparecia registrada en el epigrafe de “Otros activos no corrientes”.

A 31 de diciembre de 2008 se encontraban pendientes de ejercitar
opciones de venta respecto de un 8,17% (14,47% en 2007) del capital de
Corporacién Uniland, S.A., lo que suponia un pasivo registrado por importe
de 171.070 miles euros (312.393 miles euros en 2007) en el epigrafe
“Otros pasivos financieros no corrientes” y un activo por importe de
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(ii)

100.977 miles euros (177.841 miles euros en 2007) registrado en el
epigrafe de “Otros activos no corrientes”.

Activos corrientes

- Las “Existencias” suponian el 26% de los activos corrientes a 31 de
diciembre de 2008. La composicion de este epigrafe era la siguiente:

Miles de euros
2008 2007 2006
Materias primas y otros aprovisionamientos 148.735 129.041 111.635
Productos en curso y semiterminados 28.588 27.848 24.299
Productos terminados 41.856 42.515 37.556
Existencias comerciales 3.082 7.276 6.726
Subproductos y residuos - - 7
Anticipos 2.217 1.379 4.335
Provisién por depreciacion (4.872) (5.263) (4.596)
Total 219.606 202.796 179.962

A 31 de diciembre de 2008 no habia importes significativos de existencias
valoradas cuyo coste de adquisicion fuera inferior a su valor neto de
realizacion, ni compromisos de compra o venta de existencias por importes
significativos.

Los “Deudores” suponian el 36% de los activos corrientes a 31 de
diciembre de 2008 (representando un 48% a 31 de diciembre de 2007 y un
49% a 31 de diciembre de 2006).

El epigrafe “Deudores” del balance de situacion consolidado a 31 de
diciembre de 2008, incluia importes a cobrar procedentes de la venta de
bienes a companias no vinculadas por valor de 268.145 miles euros
(378.902 miles euros a 31 de diciembre de 2007 y 367.006 miles euros a
31 de diciembre de 2006).

Adicionalmente, en este epigrafe se incluian cuentas a cobrar a
sociedades del Grupo y asociadas por importe de 28.504 miles euros
(32.695 miles euros en 2007 y 34.097 miles euros a 31 de diciembre de
2006).

La direccion del Grupo consideraba que el importe en libros de las cuentas
de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se aproximaba a su
valor razonable.

El Grupo no tenia una concentracion significativa de riesgo de crédito,
estando la exposicion distribuida entre un gran numero de contrapartes y
clientes.

El epigrafe “Efectivo” y otros activos liquidos equivalentes suponia el 34%
de los activos corrientes a 31 de diciembre de 2008 (25% a 31 de
diciembre de 2007 y 26% a 31 de diciembre de 2006).

Este epigrafe incluia la tesoreria del Grupo y depdsitos bancarios a corto
plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El
importe en libros de estos activos se aproximaba a su valor razonable y no
existian restricciones a la disponibilidad de estos saldos.
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(iif)

Patrimonio neto

Las variaciones del epigrafe de patrimonio neto desde el ejercicio 2006 se debian
principalmente a la obtencién de beneficios, al reparto de dividendos, a las nuevas
combinaciones de negocios, a las diferencias de conversién y a la adquisicion de
acciones propias.

La composicion y movimientos del patrimonio neto del Grupo para los ejercicios
2006 a 2008 era el siguiente (cifras en miles euros):
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RSC Ajuste valor Reserva Pérdidas
Capital Prima de Reserva Reserva Rva acc. Otras res. toma Valor Dif. Dividendo | Acciones y Intereses
social emision Legal revaloriz. propias soc. dom. I.G./I.LP. P.E. particip. Razonable | Conversién acuenta Propias ganancias minorit. TOTAL

Saldo al 1 de enero de 2006 41.757 26.216 8.365 34.281 644.545 70.428 23.828 571 8.845 (29.229) (4) 137.104 35.214 1.001.921
Distribucion del beneficio del ejercicio 2006

- Areservas 67.011 (8.739) 9.238 (67.510) -

- A dividendos 29.229 (69.594) (40.365)
Diferencia entre resultado individual PGC NIIF 10.156  (10.156) -
Nuevas combinaciones de negocios (3.041) 38.986 256.664 292.609
Cambio método de consolidacion 23.593  (23.593) -
Variacién del perimetro de la consolidacion 1.181 (360) (11.319) 3.640 (6.858)
Diferencias de conversion (19.158) 37 (19.121)
Intereses minoritarios 14.904 14.904
Ajustes derivados valor razonable 5.046 5.046
Dividendos 799 (799) (14.989) (14.989)
Efecto fiscal de la provision de cartera de Giant (4.377) 6.246 1.869
Otros (149) 1.563 753 719 (32) 320 3.174
Dividendo a cuenta (29.932) (29.932)
Beneficio del ejercicio 175.865 175.865
Acciones propias 9.921 (9.921) (9.869) (9.869)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 41.757 26.216 8.365 34.281 9.921 711.642 71.251 9.427 38.986 5.976 (15.418) (29.932) (9.873) 175.865 295.790 1.374.254
Saldo al 1 de enero de 2007 41.757 26.216 8.365 34.281 9.921 711.642 71.251 9.427 38.986 5.976 (15.418) (29.932) (9.873) 175.865 295.790 1.374.254
Total ingresos/(gastos) reconocidos 7.148 (24.786) 201.805 44.177 228.344
Distribucion del beneficio del ejercicio 2006

- Areservas 65.589 17.495 5.210 (88.294) -

- A dividendos 29.932 (87.571) (57.639)
Diferencia entre resultado individual PGC NIIF 8.265 (8.265) -
Variaciones en el individual de Giant 2.175 2.175
Variacién del perimetro de la consolidacion (1.801) (1.801)
Diferencias de conversion 3.919 3.919
Dividendos 1.872 (1.740) (31.281) (31.149)
Put Uniland (13.976) (13.976)
Otros 751 (667) (11) 57 130
Dividendo a cuenta (30.650) (30.650)
Reserva para acciones propias 13.622 (13.622) -
Acciones propias (13.428) (13.428)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 41.757 26.216 8.365 34.281 23.543 771.874 85.279 12.230 38.986 13.124 (40.215) (30.650) (23.301) 201.805 296.885 1.460.179
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RSC Ajuste valor Reserva Pérdidas
Capital Prima de Reserva Reserva Rva acc. Otras res. toma Valor Dif. Dividendo | Acciones y Intereses
social emision Legal revaloriz. propias soc. dom. I.G./I.P. P.E. particip. Razonable | Conversién acuenta Propias ganancias minorit. TOTAL
Saldo al 31 de diciembre de 2007 41.757 26.216 8.365 34.281 23.543 771.874 85.279 12.230 38.986 13.124 (40.215) (30.650) (23.301) 201.805 296.885 1.460.179
Cambio de criterio (5.158) 5.158 -
Saldo al 1 de enero de 2008 41.757 26.216 8.365 34.281 23.543 771.874 80.121 17.388 38.986 13.124 (40.215) (30.650) (23.301) 201.805 296.885 1.460.179
Total ingresos/(gastos) reconocidos (56.762) 2.284 101.764 32.351 79.637
Distribucion del beneficio del ejercicio 2007
- Areservas 41.813 41.584 19.013 (102.410) -
- A dividendos 30.650 (99.395) (68.745)
Variacién del perimetro de la consolidacion 623 623
Diferencias de conversion 4.130 (6.506) (2.376)
Dividendos 5.609 (2.560) (56.150) (53.101)
Otros 11.123 (9.104) (985) 652 (139) (392) 2.118 3.273
Traspasos (34.281) (23.543) 57.824 -
Dividendo a cuenta (18.874) (18.874)
Acciones propias (32.089) (32.089)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 41.757 26.216 8.365 - - 882.634 | 118.210 32.856 38.986 (42.986) (33.940) (18.874) (55.782) 101.764 269.321 1.368.527
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(iv)

- Capital social

A 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, el capital social de la Sociedad
estaba representado por 27.837.818 acciones al portador, de 1,5 euros de
valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

El unico accionista con una participacion superior al 10% en el capital
social de Valderrivas a 29 de mayo de 2009 era, tal y como se ha descrito
en el apartado 18.1 anterior, FCC con una participacion del 58,762%.

A 31 de diciembre de 2008 estaban admitidas a cotizacion en las Bolsas
de Madrid y Bilbao la totalidad de las acciones representativas del capital
social de la Sociedad. La cotizacion al cierre del ejercicio y la cotizacion
media del dltimo trimestre de 2008 fueron de 24,70 y 26,85 euros por
accion, respectivamente.

- Acciones de la Sociedad

El importe hace referencia a las acciones de la Sociedad adquiridas por
Valderrivas (907.399 acciones adquiridas por un importe de 55.633 miles
euros) y las sociedades participadas Hympsa y Aripresa, las cuales eran
titulares, respectivamente, de 100 y 25 acciones de Valderrivas, por
importe de 3.000 y 1.000 euros.

Como consecuencia de las operaciones realizadas en el ejercicio 2008 con
la autocartera, se registraron 146.000 euros de resultado positivo del
ejercicio contra reservas (mientras que a 31 de diciembre de 2007 el
importe registrado fue de 245.000 euros). Dichos importes aparecian
minorando el importe de la autocartera a 31 de diciembre de 2008 y 2007,
respectivamente.

Pasivo no corriente

La variacién entre los distintos ejercicios cubiertos por la informacién financiera
histérica de la partida “Obligaciones y otros valores negociables a largo plazo” se
debe a que, estando su importe fijado en délares estadounidenses (corresponde a
la emisién de bonos de Giant Cement Holding, Inc. descrita en el apartado
10.3.(c)(iii)(a)), el saldo depende del tipo de cambio entre el euro y el dolar
estadounidense. Asi, entre 2006 y 2007 se observa una disminucién del saldo
correspondiente a esta partida como consecuencia de la depreciacion del ddlar
estadounidense frente al euro, mientras que entre 2007 y 2008 se observa un
ligero aumento de este saldo como consecuencia de la apreciacion del ddélar
estadounidense frente al euro, aunque sin llegar a los niveles de 2006.

En el pasivo no corriente, que a cierre del ejercicio 2008 ascendia a 2.340.415
miles de euros, destacan las “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos
financieros”, que representaban a la citada fecha de cierre del ejercicio 2008 un
82% del total del pasivo no corriente. Se describe con detalle en el apartado 10,
“Recursos de capital”, del presente Documento de Registro.

A lo largo del periodo 2006-2008 la partida “Deudas con entidades de crédito y
otros pasivos financieros” ha supuesto entre el 83% y el 85% de los pasivos no
corrientes y, dentro de la misma, las partidas mas significativas corresponden a (i)
la financiacion de la compra de Corporacion Uniland, S.A., la cual se desglosa en
financiacion sin recurso por importe de 577.000 miles de euros en 2006,
alcanzando 664.000 miles de euros en 2008, y en financiacion corporativa (con
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recurso) por importe de 552.000 miles de euros en 2006, alcanzando 610.000
miles de euros en 2008; (ii) la financiacion de la compra de Cementos Lemona,
S.A., que se ha mantenido a lo largo del periodo cubierto por la informacion
financiera histérica con un importe de 150.000 miles de euros; y (iii) la financiacion
de las distintas operaciones de mejoras industriales que se han llevado a cabo en
Giant Cement Holding, Inc. y que ha variado desde un importe de 165.000 miles
de euros en 2006 hasta alcanzar 303.000 miles de euros en 2008.

La partida “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros a largo
plazo”, durante el ejercicio 2007 se redujo respecto del cierre del ejercicio 2006 en
77 millones de euros principalmente por la amortizacién de parte de la financiacién
comprometida por el Grupo y la reclasificacion de deuda de largo a corto plazo.
Esa misma partida durante el ejercicio 2008 se incrementé respecto del cierre del
ejercicio 2007 en aproximadamente 35 millones de euros. Dicho incremento se
explica principalmente por el aumento de la partida de “Prestamos y créditos sin
recurso a largo plazo”, consecuencia del ejercicio de las opciones de venta sobre
acciones de Corporacion Uniland, S.A. que dio lugar a la transformacién de
pasivos clasificados como “Otros pasivos financieros” en “Deudas con entidades
de crédito”.

Dentro del pasivo no corriente se encuentran también los “Pasivos por impuestos
diferidos” que representaban a 31 de diciembre de 2008 un 13% del epigrafe. El
detalle de los mismos era el que se indica a continuacion:

Miles de euros

Pasivos por Impuestos Diferidos: 2008 2007 2006
Operaciones de arrendamiento financiero 1.499 5.634 6.466
Amortizacién acelerada 58.810 43.166 50.437
Instrumentos financieros a valor razonable - 7.460 1.754
Activos a valor razonable por asignacion de diferencias 211.574 221.794 271.823
Otros conceptos 29.714 28.285 28.926

301.597 306.339 359.406

El “Pasivo por impuestos diferidos” corresponde principalmente al efecto fiscal
derivado de la asignacién de las plusvalias como consecuencia de las
combinaciones de negocio realizadas en el ejercicio 2006 y al aportado por Giant
Cement Holding, Inc. Igualmente, se incluyen los derivados de la amortizacién
acelerada de los elementos adquiridos por las sociedades del Grupo y afectos a
las ventajas fiscales establecidas por la normativa vigente en el momento de su
consideracion, y de la diferencia entre el principal de las cuotas y la amortizacién
técnica, para los elementos adquiridos en leasing y contabilizados de acuerdo a
las normas contables.

El epigrafe “Instrumentos financieros a valor razonable” a lo largo del periodo
2006-2008 supuso entre un 75% y un 70% del importe total de la partida “Pasivos
por impuestos diferidos”, evolucionando en funcion de la amortizacién de los
activos a los que fueron asignadas las plusvalias mencionadas anteriormente.

Por dltimo, otra partida significativa dentro del pasivo no corriente son las
“Provisiones a largo plazo”, cuyos conceptos mas significativos estan relacionados
con los planes de pensiones y seguros médicos de Giant Cement Holding Inc. y
otras provisiones medioambientales. Ambos conceptos han tenido su evolucion en
funcion de las dotaciones necesarias en cada ejercicio y las aplicaciones
efectuadas, en su caso.
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(v)

Se presenta a continuacion informacion de conjunto relativa a la evolucion de las
provisiones a largo plazo durante los ejercicios 2006 a 2008:

Miles de euros
Pensiones y Otras

seguros | provisiones Total

médicos
Saldo al 31 de diciembre de 2006 12.795 34.178 46.973
Cambio de criterio - (4.382) (4.382)
Dotaciones 4.039 9.341 13.380
Aplicaciones - (1.618) (1.618)
Variacién de tipos de cambio (1.342) (939) (2.281)
Reclasificaciones y otros 1.900 (1.012) 888
Saldo al 31 de diciembre de 2007 17.392 35.568 52.960
Dotaciones 3.847 2.501 6.348
Aplicaciones (1.154) (10.486) (11.640)
Variacién de tipos de cambio 969 108 1.077
Reclasificaciones y otros (2.365) 3.069 704
Saldo al 31 de diciembre de 2008 18.689 30.760 49.449

Entre 2006 y 2008 la partida “Provisiones a largo plazo” supuso en torno a un 2%
del pasivo no corriente del Grupo. Las provisiones medioambientales
evolucionaron desde 16.500 miles de euros en 2006 hasta 21.300 miles de euros
en 2008, mientras que las provisiones para pensiones y seguros médicos de Giant
Cement Holding, Inc. pasaron de 12.900 miles de euros en 2006 a 17.300 miles de
euros en 2008.

Pasivo corriente

En el pasivo corriente, que al cierre del ejercicio 2008 ascendia a 465.626 miles de
euros, tiene una importancia fundamental la partida “Deudas con entidades de
crédito y otros pasivos financieros”, que a dicha fecha representaba
aproximadamente un 52% del total pasivo corriente y cuyos incrementos justifican
en gran medida el aumento de aquél. Se describe con detalle en el apartado 10,
“Recursos financieros”, del presente Documento de Registro.

En los ejercicios 2007 y 2008 la partida “Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros” se incrementd respecto del cierre de los ejercicios 2006 y
2007 en aproximadamente 17 y 126 millones de euros, respectivamente, debido
principalmente a los traspasos a deuda a corto plazo de importes correspondientes
a financiaciones a largo plazo.

La cuenta de “Acreedores comerciales” incluye principalmente los importes
pendientes de pago por compras comerciales y gastos relacionados. Esta partida
suponia un 53% del pasivo corriente en 2006, un 56% en 2007 y un 30% en 2008.
La evolucién de esta partida a lo largo del periodo de referencia se justifica con la
evolucion de la actividad ordinaria del Grupo, asi su crecimiento del 11% entre los
ejercicios 2006 y 2007 es consecuencia del crecimiento de la actividad y las
ventas del Grupo, mientras que la caida cercana al 43% entre los ejercicios 2007 y
2008 es consecuencia de la recesion y la crisis del sector cementero y sus
consecuencias sobre las ventas del Grupo, como ya se ha indicado en las
variaciones de otras partidas del activo circulante del Grupo.

El resto de partidas que componen el pasivo corriente se encuentran bajo los
epigrafes de “Administraciones Publicas” y “Otros pasivos corrientes”. El epigrafe
Administraciones Publicas recoge las deudas por impuestos corrientes del Grupo,
principalmente Impuesto sobre Sociedades e IVA. Su saldo se ha reducido a mas
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de la mitad en los ultimos tres afios (desde los 67.873 miles de euros en 2006
hasta los 24.928 miles de euros en 2008) lo que trae causa de la reciente
evolucion de propia actividad del Grupo en la coyuntura actual y el descenso de
sus ventas e ingresos. Por su parte, el epigrafe “Otros pasivos corrientes” refleja
partidas como anticipos a clientes, acreedores no comerciales y proveedores de
inmovilizado. Dicha partida en 2007 mantuvo un saldo muy similar al de 2006
(27.414 miles de euros en 2007 frente a 27.705 miles de euros en 2006), mientras
que el 2008 tuvo un incremento significativo hasta los 58.668 miles de euros, como
consecuencia, principalmente, del incremento de los importes a pagar a los
proveedores de inmovilizado por las recientes inversiones del Grupo.

(b) Cuenta de pérdidas y ganancias

Miles de euros

% variacion

2008 2007 2006 07-08 07-06
Importe neto de la cifra de negocios 1.425.060 | 1.779.517 | 1.466.557 | -19,92% 21,34%
Trabajos realizados por la empresa para su activo 627 1.330 -52,86% -
Otros ingresos de explotacion 57.874 5.340 3.155 983,78% | 69,26%
Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion 2.158 5.504 11.381 -60,79% | -51,64%
Aprovisionamientos (425.365) | (491.048) | (398.103) | -13,38% 23,35%
Gastos de personal (222.686) | (223.469) | (191.546) | -0,35% 16,67%
Otros gastos de explotacion (420.356) | (506.751) | (406.129) | -17,05% | 24,78%
Amortizacion de inmovilizado (172.629) | (176.891) | (148.290) | -2,41% 19,29%
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 1.088 1.069 1,78% -
Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado (12.752) 6.448 (1.693) -297,77% 480,-86%
Variacion de las provisiones de explotacion (2.014) - 100,-00%
Otros resultados 2.584 (7) 3.073 37014-1,29% 100,-23%
RESULTADO DE EXPLOTACION 235.603 401.042 336.391 -41,25% 19,22%
Ingresos financieros 10.804 9.355 4.377 15,49% | 113,73%
Gastos financieros (83.006) | (87.836) | (58.304) -5,50% 50,65%
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 8 - - -
Diferencias de cambio (426) (1.670) (776) -74,49% | 11521%
Deterioro y resultados por enajenaciones de instrumentos financieros (455) 947 1.096 -148,05% | -13,59%
RESULTADO FINANCIERO (73.075) | (79.204) | (53.607) -7,74% 47,75%
Resultado de entidades valoradas por el método de participacion 12.621 19.014 5.210 -33,62% | 264,95%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 175.149 340.852 287.994 -48,61% 18,35%
Impuesto sobre beneficios (41.034) | (94.870) | (97.225) -56,75% -2,42%
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS 134.115 245.982 190.769 -45,48% 28,94%
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 134.115 245.982 190.769 -45,48% 28,94%
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad Dominante 101.764 | 201.805 | 175.865 -49,57% | 14,75%
Intereses minoritarios 32.351 44.177 14.904 -26,77% | 196,41%
Beneficio por accion:
De operaciones continuadas
Basico 3,78 7,33 6,35
Diluido 3,78 7,33 6,35
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(vi)

(vii)

(viii)

La explicacion sobre las variaciones del Resultado de explotacion se recoge en el
apartado 9.2 del presente Documento de Registro.

Se explican a continuacion el resto de partidas de la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias Consolidada:

Resultado financiero

Dentro del resultado financiero se incluian partidas relativas a ingresos y gastos
financieros, a diferencias de cambio y a deterioros y resultados por enajenaciones
de instrumentos financieros.

. Ejercicio 2006

De los -53.607 miles de euros de resultado financiero en 2006, le
corresponden 26.800 miles de euros a los intereses de la deuda por
préstamos para la compra de Cementos Lemona y Corporacion Uniland.

o Ejercicio 2007

El empeoramiento del resultado financiero en 25.597 miles de euros con
respecto al ejercicio anterior se debe, basicamente, a:

- por un lado al mayor importe de los intereses por los préstamos para
la adquisicién de Cementos Lemona y Corporacion Uniland que
supera en 40.912 miles de euros lo pagado en el ejercicio anterior
(en 2006 los préstamos devengan nuevos intereses a partir de
marzo para la compra del Grupo Lemona y a partir de agosto para la
compra del Grupo Uniland).

- por otro, los descuentos por pronto pago que hasta 2006 se
computaban como gasto financiero y a partir de 2007 minoran la
cifra de negocio. Este importe en 2007 ascendié a 11.290 miles de
euros.

o Ejercicio 2008

La mejora del resultado financiero en 6.129 miles de euros con respecto al
ejercicio anterior se debe, fundamentalmente, a los menores tipos de
interés.

Resultado de entidades valoradas por el método de participacion

El incremento de 13.800 miles de euros en esta partida entre el ejercicio 2006 y
2007 se debid, fundamentalmente, al cambio de criterio ya comentado por el que
las sociedades multigrupo pasan a contabilizarse por el método de la participacion.
En comparacién homogénea se produce un incremento de 0,2 millones.

La disminucion de 6.400 miles entre el ejercicio 2007 y 2008, por la menor
actividad y resultados, es generalizable y se reparte entre todas las sociedades
que consolidan por dicho método.

Impuesto sobre beneficios

La reduccién paulatina de la tasa impositiva entre 2006 y 2008 se debe,
basicamente, a la rebaja en Espafia del tipo impositivo del 2,5% en 2007 y otro
2,5% adicional en 2008.

281



(ix) Resultado Consolidado del ejercicio

El resultado consolidado del ejercicio pasé de 190.769 miles de euros en 2006 a
245.982 miles de euros en 2007, motivado por los hechos comentados en cada
uno de los epigrafes anteriores. Respecto al ejercicio 2008, dicho beneficio
consolidado se redujo hasta los 134.115 miles de euros, debido principalmente al
inicio de la crisis del sector de la construccion y al deterioro de la situacion
econdémica general.

(x) Resultado Atribuible a la Sociedad Dominante y a los Intereses Minoritarios

En cuanto a la evolucién y reparto del resultado consolidado entre “Resultado
atribuible a la sociedad dominante” y “Resultado atribuible a intereses
minoritarios”, cabe destacar lo siguiente: en el ejercicio 2006 la adquisicion de
Corporacién Uniland, S.A., sociedad que agrupa la mayoria de los intereses
minoritarios del Grupo, no se produjo hasta el mes de agosto de dicho afo, y ya en
el ano 2007 su inclusién en las cuentas consolidadas del Grupo fue completa.
Entre 2007 y 2008 se produjo un importante descenso del Resultado consolidado
atribuible a intereses minoritarios, como consecuencia de la caida del beneficio en
el Grupo Uniland y, en particular, por el ejercicio de las opciones de venta sobre
Corporacién Uniland, S.A.

(c) Estado de flujos de efectivo

Se recogen en el apartado 10.2 del presente Documento de Registro.

(d) Politicas contables y notas explicativas

Se encuentran recogidas en las cuentas anuales correspondientes a los ejercicios
2008, 2007 y 2006.

Es necesario advertir que el 13 de septiembre de 2007 el International Accounting
Standards Board (IASB) publico el Exposure Draft (ED) 9, que proponia reemplazar la NIC
31 “Participaciones en negocios conjuntos” por una nueva norma. Entre las modificaciones
previstas en esta nueva norma estaba la supresion del método de integracion proporcional
como alternativa para la consolidacién de las entidades controladas de forma conjunta. El
Grupo optd en el ejercicio 2008 por anticipar dicha modificacion para los negocios de
gestion conjunta, pasando de la integracién proporcional al método de la participacion.

Dicho cambio de método de consolidacion de las sociedades de gestion conjunta implico
la reexpresion de los estados financieros a 31 de diciembre de 2007 y no produjo
impactos en los resultados del ejercicio ni en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2008
y 2007.

A continuacion se detalla la conciliacién del balance de situacién y la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondientes al ejercicio 2007, aprobados por la Junta General de
Accionistas el 28 de mayo de 2008 y el balance de situacion y la cuenta de pérdidas y
ganancias reexpresados por el cambio de criterio adoptado en 2008, y donde se recogen
los efectos del cambio de presentacion de las subvenciones, los descuentos por pronto
pago y las pérdidas netas por deterioro y otras ganancias y pérdidas.

282



Activo (en miles de euros)

Cuentas Subvenciones CRu criterio Saldos
Anuales 2007 de capital negocios reexpresados
conjuntos
Activo no corriente 3.389.107 5.205 (46.234) 3.348.078
Inmovilizado material 2.035.083 5.205 (172.038) 1.868.250
Fondo de comercio 976.660 - - 976.660
Otros activos intangibles 64.627 - (1.060) 63.567
Participaciones en empresas asociadas y negocios conjuntos 34.163 - 130.653 164.816
Activos financieros no corrientes 38.680 - (2.687) 35.993
Impuestos diferidos 62.053 - (1.102) 60.951
Otros activos no corrientes 177.841 - - 177.841
Activo corriente 887.124 - (27.921) 859.203
Existencias 215.034 - (12.238) 202.796
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
Deudores 421.270 - (9.673) 411.597
Administraciones publicas 11.652 - (1.505) 10.147
Otros activos corrientes 5.161 - (135) 5.026
Otros activos financieros corrientes 14.943 - (3.466) 11.477
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 219.064 - (904) 218.160
Total activo 4.276.231 5.205 (74.155) 4.207.281
Pasivo (en miles de euros)
Cuentas Subvenciones CRum criterio Saldos
Anuales 2007 de capital negocios reexpresados
conjuntos
Patrimonio Neto 1.460.179 - - 1.460.179
Capital social 41.757 - - 41.757
Prima de emision 26.216 - - 26.216
Reservas 895.357 - - 895.357
(Acciones propias) (23.301) - - (23.301)
Ajustes en patrimonio por valoracion 52.110 - - 52.110
Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 201.805 - - 201.805
(Dividendo a cuenta entregado) (30.650) - - (30.650)
Patrimonio neto atribuible a accionistas de la Sociedad 1.163.294 - - 1.163.294
dominante
Intereses minoritarios 296.885 - - 296.885
Total patrimonio neto 1.460.179 - - 1.460.179
Pasivo no corriente 2.359.472 5.205 (52.440) 2.312.237
Subvenciones - 5.205 - 5.205
Provisiones a largo plazo 57.342 - (4.382) 52.960
Obligaciones y otros valores negociables a largo plazo 65.093 - - 65.093
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 1.892.121 - (9.778) 1.882.343
Pasivos por impuestos diferidos 342.983 - (36.644) 306.339
Otros pasivos no corrientes 1.933 - (1.636) 297
Pasivo corriente 456.580 - (21.715) 434.865
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 120.817 - (3.938) 116.879
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar -
Acreedores comerciales 255.363 - (12.244) 243.119
Administraciones publicas 52.230 - 4.777) 47.453
Otros pasivos corrientes 28.170 - (756) 27.414
Total patrimonio neto y pasivo 4.276.231 5.205 (74.155) 4.207.281
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Cuenta de pérdidas y ganancias (en miles de euros)

Cambio

Reclasificacion

Cuentas criterio deterioros y Descuentos Saldos
Anuales - por pronto re
2007 negocios resultados por pago expresados
conjuntos ventas
Operaciones continuadas:
Importe neto de la cifra de negocios 1.888.749 (97.948) - (11.284) 1.779.517
Trabajos realizados por la empresa para su activo - 1.330 - - 1.330
Otros ingresos de explotacién 1.638 3.702 - - 5.340
+/- Variacién de existencias de productos terminados y en - -
curso de fabricacién 9.935 (4.431) 5.504
Aprovisionamientos (516.446) 25.398 - - (491.048)
Otros gastos externos (533.712) 26.961 - - (506.751)
Gastos de personal (229.352) 5.883 - - (223.469)
Dotacion a la amortizaciéon (187.151) 10.260 - - (176.891)
Variacion de las provisiones de explotacion (9.777) 9.777 - - -
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y - -
otras 1.068 1 1.069
Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado - (3.669) 10.117 - 6.448
Otros resultados - 105 (112) - (7)
RESULTADO DE EXPLOTACION 423.884 (21.564) 10.006 (11.284) 401.042
Ingresos financieros 11.347 (1.992) - - 9.355
Gastos financieros (101.661) 2.541 - 11.284 (87.836)
Diferencias de cambio (ingresos y gastos) (1.974) 304 - - (1.670)
Resultado por variaciones de valor de instrumentos financieros 937 1 9 - 947
Resultado de entidades valoradas por el método de la - -
participacion 4.479 14.535 19.014
Pérdidas netas por deterioro (2.287) - 2.287 - -
Otras ganancias o pérdidas 12.302 - (12.302) - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 347.027 (6.175) - - 340.852
Impuestos sobre las ganancias (101.045) 6.175 - - (94.870)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS 245.982 - - - 245.982
RESULTADO DEL EJERCICIO 245.982 - - - 245.982
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad Dominante 201.805 - - - 201.805
Intereses minoritarios 44177 - - - 44177
Beneficio por accion:
De operaciones continuadas
Basico 7,33 - - - 7,33
Diluido 7,33 - - - 7,33
20.2 Informacién financiera pro forma
No resulta de aplicaciéon dado que no se ha producido ningun cambio bruto significativo.
20.3 Estados financieros

Los estados financieros anuales consolidados de los ejercicios 2006 a 2008 se incorporan
en el apartado 20.1 del presente Documento de Registro.
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20.4 Auditoriade lainformacioén financiera histérica anual

20.5

20.6

20.4.1

20.4.2

20.4.3

Declaracion de que se ha auditado la informacién financiera histérica. Si los
informes de auditoria de los auditores legales sobre la informacién financiera
histérica contienen una opinidon adversa o si contienen salvedades, una limitacidon
del alcance o una denegacion de opinidn, se reproduciran integramente la opinién
adversa, las salvedades, la limitacién de alcance o la denegacion de opinién,
explicando los motivos

Deloitte, S.L. ha auditado la informacion financiera del Grupo Cementos Portland
Valderrivas correspondiente a los ejercicios 2008, 2007 y 2006. Los informes de
auditoria emitidos han contenido una opinion favorable sin salvedades.

Indicacién de cualquier otra informacién en el documento de registro que haya
sido auditada por los auditores

No existe informacion en el presente Documento de Registro distinta a las cuentas
anuales de los ejercicios 2008, 2007 y 2006 que haya sido auditada por los
auditores.

Cuando los datos financieros del documento de registro no se hayan extraido de
los estados financieros auditados del emisor, éste debe declarar la fuente de los
datos y declarar que los datos no han sido auditados

A excepcidn de los datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas auditadas
de la Sociedad, asi como aquellos otros en los que se cita expresamente la fuente,
el resto han sido obtenidos de la contabilidad y del sistema de informacion de
gestion de la Sociedad.

Edad de lainformacién financiera mas reciente

Las ultimas Cuentas Anuales Consolidadas auditadas son las correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2008. El presente Documento de Registro incluye
también informacion financiera intermedia no auditada correspondiente a los primeros
nueve meses de 2009.

Informacién intermedia y demas informacion financiera

20.6.1

Si el emisor ha venido publicando informacién financiera trimestral o semestral
desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados, éstos deben incluirse
en el documento de registro. Si la informacién financiera trimestral o semestral ha
sido revisada o auditada, debe también incluirse el informe de auditoria o de
revision. Si la informacion financiera trimestral o semestral no ha sido auditada o
no se ha revisado, debe declararse este extremo

A continuacién se muestran el Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y el
Estado de Flujos de Efectivo relativos al Grupo Cementos Portland Valderrivas,
correspondientes a los nueve primeros meses de 2009, enviados como parte de la
Informacion Financiera Intermedia a la CNMV con fecha 12 de noviembre de 2009.

El Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y el Estado de Flujos de Efectivo
relativos al Grupo Cementos Portland Valderrivas a 30 de septiembre de 2009 no
han sido objeto de revision o de auditoria.
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(a) Balance de situacion

Miles de euros

ACTIVO 30-sep-2009 31-dic-2008 % variacion
Activo no corriente 3.228.951 3.342.334 -3,4%
Inmovilizado material 1.763.487 1.859.848 -5,2%
Fondo de comercio 1.149.210 1.050.092 9,4%
Otros activos intangibles 55.417 57.342 -3,4%
Participaciones en empresas asociadas y negocios conjuntos 169.157 170.270 -0,7%
Activos financieros no corrientes 7.572 12.857 -41,1%
Impuestos diferidos 84.108 90.948 -7,5%
Otros activos no corrientes 100.977 -100,0%
Activo corriente 668.673 832.234 -19,7%
Activos no corrientes mantenidos para la venta 7.344 7.367 -0,3%
Existencias 152.746 219.606 -30,4%
Deudores 268.766 296.649 -9,4%
Administraciones publicas 13.483 8.883 51,8%
Otros activos corrientes 5.514 3.937 40,1%
Otros activos financieros corrientes 9.5635 13.438 -29,0%
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 211.285 282.354 -25,2%
Total activo 3.897.624 4.174.568 -6,6%

PASIVO Y PATRIMONIO

Patrimonio Neto 1.373.077 1.368.527 0,3%

Capital social 41.757 41.757

Prima de emision 26.216 26.216

Reservas 1.059.755 1.008.125 51%

(Acciones propias) -56.021 -55.782 -0,4%

Ajustes en patrimonio por valoracion 500 -4.000 112,5%
Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 34.976 101.764 -65,6%
(Dividendo a cuenta entregado) -18.874

Patrim. neto atribuible a accionistas de sdad. dominante 1.107.183 1.099.206 0,7%

Intereses minoritarios 265.894 269.321 -1,3%

Pasivo no corriente 2.112.979 2.340.415 -9,7%
Subvenciones 3.357 4.083 -17,8%
Provisiones a largo plazo 50.884 49.449 2,9%

Obligaciones y otros valores negociables a largo plazo 65.371 68.849 -5,1%

Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 1.705.350 1.916.437 -11,0%
Pasivos por impuestos diferidos 287.998 301.597 -4,5%

Otros pasivos no corrientes 19
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Pasivo corriente 411.568 465.626 -11,6%
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 237.474 242.988 -2,3%
Acreedores comerciales 108.743 139.042 -21,8%
Administraciones publicas 39.168 24.928 57,1%
Otros pasivos corrientes 26.183 58.668 -55,4%
Total patrimonio neto y pasivo 3.897.624 4.174.568 -6,6%

Las principales variaciones del Balance entre el 30 de septiembre de 2009 y el 31 de

diciembre de 2008 fueron las siguientes:

(i) Activos no corrientes

Inmovilizado material

Durante los nueve primeros meses de 2009 se realizaron adquisiciones de
elementos de inmovilizado material por importe de 42.505 miles euros.
Estas adiciones corresponden, principalmente, al proyecto de
modernizacion de la planta de cemento de Keystone ubicada en Bath
(USA) correspondiente a la filial Giant Cement Holding, Inc., por importe de
26.329 miles de euros, a 30 de septiembre de 2009.

El resto de adiciones corresponden principalmente al Grupo Uniland y a
Valderrivas, fundamentalmente para mejoras productivas y reducir las
emisiones de contaminantes.

Durante los nueve primeros meses de 2009 se realizaron retiros de
elementos de Inmovilizado material por un valor neto contable de 4.454
miles euros.

Fondo de Comercio y Otros Activos No Corrientes

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

Miles de Euros

30-09-09 31-12-08
Entidades dependientes -
Corporacion Uniland, S.A. 926.241 825.857
Cementos Atlantico (Fabrica Alcala de| 113.505 113.505
Guadaira)
Cementos Lemona, S.A. 73.735 73.735
Giant Cement Holding, Inc. 26.262 27.626
Canteras de Alaiz, S.A. 4.332 4.332
Aridos y Premezclados, S.A. 4.265 4.265
Cementos Alfa, S.A. 3.712 3.712
Canteras Vilallano, S.A. 2.051 2.051
Hormigones Reinosa, S.A. 1 1
Total bruto 1.154.104 | 1.055.084
Menos: Pérdidas por deterioro acumuladas 4.893 4.992
Total neto 1.149.210 | 1.050.092

La principal variacién producida en los nueve primeros meses de 2009 se
produjo por el incremento de la participacion en Corporacion Uniland, S.A.
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(ii)

(iif)

Como consecuencia del registro de esta operaciéon, se dio de baja el
importe correspondiente a la opcion de venta registrada en el epigrafe
“Ofros activos no corrientes” del balance de situacion a 31 de diciembre de
2008 por importe de 100.384 miles de euros.

De acuerdo con los métodos utilizados y conforme a las estimaciones,
proyecciones y valoraciones de que disponia el Consejo de Administracion
de la Sociedad, durante los nueve primeros meses de 2009 no se
produjeron pérdidas de valor sufridas por estos activos.

Activos corrientes
- Existencias

A 30 de septiembre de 2009 no habia importes significativos de existencias
valoradas cuyo coste de adquisicion fuera inferior a su valor neto de
realizacion, ni compromisos de compra o venta de existencias por importes
significativos.

Su importe se ha reducido en 66.839 miles de euros motivado por el
trabajo realizado por el Grupo para maximizar la eficacia de los almacenes,
minimizando su inversion en stocks.

Principalmente se ha producido por reduccion de almacenes de Materias
Primas y Ofros aprovisionamientos por 47.961 miles de euros y en
Productos Terminados y semiterminados por 16.886 miles de euros.

- Deudores

A 30 de septiembre de 2009 la cifra de Deudores se mantiene en términos
porcentuales en la misma linea que al finalizar el ejercicio 2008, es decir,
en torno al 40% del importe total de los Activos Corrientes, aunque en
términos absolutos se ha producido una disminucién por importe 23.285
miles de euros motivado principalmente por la ralentizaciéon de las ventas
de Grupo, en linea con la caida del sector.

- Efectivo y Equivalentes

Este importe también ha sufrido una importante caida motivada
fundamentalmente por el ejercicio de las opciones de venta de Uniland que
el Grupo ha tenido que atender durante los nueve primeros meses de
2009.

Patrimonio neto

Las variaciones del epigrafe de “Patrimonio Neto” se debieron principalmente a la
obtencion de beneficios, al reparto de dividendos, a las diferencias de conversién y
a la adquisicion de acciones propias.

La composicion y movimientos del patrimonio neto del Grupo para los nueve
primeros meses del ejercicio 2009 fue el siguiente (cifras en miles euros):
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Ajustes valor | Reserva
Capital | Prima de | Reserva | Otras res. RSC toma de Valor Dif. Dividendo | Acciones | Pérdidas y | Intereses
social | emisién legal soc.dom. | I.G./LP. P.E. participac. | Razonable | Conversién | acuenta | Propias | ganancias | minoritarios | TOTAL
Saldo a 31 de diciembre de 2008 41.757 26.216 8.365 882.634 118.210 32.856 38.986 (42.986) (33.940) (18.874)  (55.782) 101.764 269.321 1.368.527
Total ingresos/(gastos) reconocidos 4.753 (924) 34.976 13.394 52.199
Distribucion del beneficio del ejercicio 2008
- Areservas 96.231 (45.386) 12.621 (63.466) -
- A dividendos 18.874 (38.298) (19.424)
Variacion del perimetro de consolidacion (320) (320)
Diferencias de conversién (11.197) (2.168)  (13.365)
Dividendos de filiales a socios externos 46 659  (649) (14.333)  (14.277)
Otros (403) (115) (254) 750 (23)
Acciones propias (240) (240)
Saldo a 30 de septiembre de 2009 41.757 26.216 8.365 978.911  73.080 44.713 38.986 (38.487) (45.311) - (56.022) 34.976 265.894 1.373.077
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Capital emitido

A 30 de septiembre de 2009, el capital social de la Sociedad estaba
representado por 27.837.818 acciones al portador, de 1,5 euros de valor
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

El unico accionista con una participacion superior al 10% en el capital
social de Valderrivas a 30 de septiembre de 2009 era FCC, con una
participacién nominal del 58,762%.

A 30 de septiembre de 2009 y a 31 de diciembre de 2008 estaban
admitidas a cotizaciéon en las Bolsas de Valores de Madrid y Bilbao la
totalidad de las acciones representativas del capital social de la Sociedad.

Ganancias acumuladas y otras reservas

Las variaciones mas significativas reflejadas en el estado total de cambios
en el patrimonio neto resumido consolidado correspondiente a los nueve
primeros meses de 2009 y al mismo periodo de 2008, al margen de las
distribuciones de dividendos, son las siguientes:

. Acciones de la Sociedad

El epigrafe “Acciones propias” del estado total de cambios en el
patrimonio neto resumido consolidado correspondiente a 30 de
septiembre de 2009 hace referencia a las acciones de la Sociedad
que ésta tiene en autocartera (923.252 acciones adquiridas por un
importe de 56.017 miles de euros) y propiedad de las sociedades
participadas Hympsa y Aripresa, las cuales poseen,
respectivamente, 100 y 25 acciones por importe de 3 y 1 miles de
euros.

Durante los primeros nueve meses de 2009 se han efectuado
adquisiciones de 15.853 acciones de la Sociedad, siendo el coste de
385 miles de euros.

Durante los primeros nueve meses de 2009 no se han producido
ventas de autocartera.

. Ajustes por cambio de valor

El epigrafe “Reserva valor razonable” del estado total de cambios en
el patrimonio neto resumido consolidado correspondientes a los
nueve primeros meses del ejercicio 2009 el importe neto de las
variaciones de valor razonable de determinados instrumentos
derivados, por aplicaciéon de las NIC 32 y 39.

Pasivo no corriente

Durante los primeros nueve meses de 2009 no se produjeron variaciones
significativas en los apartados de esta masa patrimonial, salvo para las “Deudas
con entidades de crédito y otros pasivos financieros” que se describen con detalle
en el apartado 10 “Recursos financieros” del presente Documento de Registro.

Se observa una disminucién del saldo correspondiente a la partida “Obligaciones y
otros valores negociables a largo plazo” en un 5,1% como consecuencia de la
depreciacion del dolar estadounidense frente al euro, puesto que al estar su
importe fijado en dolares estadounidenses (corresponde a la emisién de bonos de
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Giant Cement Holding Inc. descrita en el apartado 10.3.(c)(iii)(a)), el saldo
depende del tipo de cambio entre el euro y el dolar estadounidense.

Por lo que se refiere a la partida “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos
financieros”, a 30 de septiembre de 2009 ésta suponia el 83% del total pasivo no
corriente (que ascendia a 2.112.979 miles de euros). Dentro de esta partida, los
conceptos mas significativos corresponden a (i) la financiacion de la compra de
Corporacién Uniland, S.A., la cual se desglosa en financiaciéon sin recurso por
importe de 716.000 miles de euros y en financiacién corporativa (con recurso) por
importe de 525.000 miles de euros, (ii) la financiacion de la compra de Cementos
Lemona, S.A., que a 30 de septiembre de 2009 ascendia a un importe de 150.000
miles de euros, y (iii) la financiacién de las distintas operaciones de mejoras
industriales que se han llevado a cabo en Giant Cement Holding Inc., que a 30 de
septiembre de 2009 estaba contabilizada por un importe de 286.000 miles de
euros. La reduccion en un 11% de la partida “Deudas con entidades de crédito y
otros pasivos financieros” durante los primeros nueve meses del ejercicio 2009
trae causa de los traspasos a deuda a corto plazo de importes correspondientes
financiaciones a largo plazo y la amortizacién de estas financiaciones.

La disminucion del 4,5% (de 301.597 a 287.998 miles de euros) del “Pasivo por
impuestos diferidos” se corresponde principalmente al efecto fiscal derivado de la
asignacion de las plusvalias como consecuencia de las combinaciones de negocio
realizadas en el ejercicio 2006 y al aportado por Giant Cement Holding, Inc.
Igualmente, se incluyen los derivados de la amortizacion acelerada de los
elementos adquiridos por las sociedades del Grupo y afectos a las ventajas
fiscales establecidas por la normativa vigente en el momento de su consideracion,
y de la diferencia entre el principal de las cuotas y la amortizacion técnica, para los
elementos adquiridos en leasing y contabilizados de acuerdo a las normas
contables.

A 30 de septiembre de 2009 el epigrafe “Instrumentos financieros a valor
razonable”, que forma parte de los “Pasivos por impuestos diferidos”, seguia
manteniéndose en niveles del 71% del importe total de esta partida, evolucionando
en funcién de la amortizacion de los activos a los que fueron asignadas las
plusvalias mencionadas anteriormente. No ha tenido una variacion significativa a
lo largo de los primeros nueve meses del ejercicio 2009, salvo por la razoén
mencionada anteriormente.

Por ultimo, otra partida dentro del pasivo no corriente son las “Provisiones a largo
plazo”, que han aumentado un 2,9% (de 49.449 a 50.884 miles de euros) y cuyos
conceptos mas relevantes estan relacionados con los planes de pensiones y
seguros médicos de Giant Cement Holding Inc. y ofras provisiones
medioambientales. Ambos conceptos se han incrementado en funciéon de las
dotaciones necesarias en cada ejercicio y las aplicaciones efectuadas, en su caso.

Se presenta a continuacion informacion de conjunto relativa a la evolucién de las
provisiones a largo plazo durante los primeros nueve meses del ejercicio 2009:
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(v)

Miles de euros
Pensiones Otras
y seguros | provisiones Total
médicos

Saldo al 31 de diciembre de 2008 18.689 30.760 49.449
Dotaciones 3.146 2.013 5.159
Aplicaciones (817) (810) (1.627)
Variacion de tipos de cambio (944) (270) (1.214)
Reclasificaciones y otros - (883) (883)
Saldo al 30 de septiembre de 2009 20.074 30.810 50.884

Estas partidas se mantienen en torno a un 2% del pasivo no corriente del Grupo. A
30 de septiembre de 2009 las provisiones medioambientales” se contabilizan por
21.000 miles de euros, mientras que las provisiones para pensiones y seguros
médicos de Giant Cement Holding suponen 20.000 miles de euros.

Pasivo corriente

Durante los primeros nueve meses de 2009 no se produjeron variaciones
significativas en los apartados de esta masa patrimonial salvo los
correspondientes al curso normal de los negocios.

A 30 de septiembre de 2009 el pasivo corriente ascendia a 411.568 miles de
euros. La partida “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros a
corto plazo” a dicha fecha representaba aproximadamente el 58% del total pasivo
corriente y su disminucion era debida principalmente a las reclasificaciones de
deuda a largo plazo con motivo de los vencimientos ordinarios de la misma.

La cuenta de “Acreedores comerciales” que incluye principalmente los importes
pendientes de pago por compras comerciales y gastos relacionados ha
descendido en un 21,8% respecto al 31 de diciembre de 2008 como consecuencia
de la ralentizacion de la actividad econdmica. A 30 de septiembre de 2009 esta
cuenta supone un 26% del pasivo corriente, en linea con el 30% al cierre de 2008.

El resto de partidas que componen el pasivo corriente se encuentran bajo los
epigrafes de “Administraciones publicas” y “Otros pasivos corrientes”. La partida
“Otros pasivos corrientes, ha caido significativamente desde el 31 de diciembre de
2008 (fecha en la que ascendia a 58.668 miles de euros, frente a los 26.183 miles
de euros a 30 de septiembre de 2009), fundamentalmente por dos motivos: la
existencia de un dividendo a pagar a dicha fecha por 14.000 miles de euros y la
disminucién del saldo de proveedores de inmovilizado en un importe aproximado
de 12.000 miles de euros, motivada a su vez por la caida de las inversiones en el
ejercicio 2009.
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(b) Cuenta de resultados consolidada

Miles de euros

30-sep-2009  30-sep-2008 % variacion

Importe neto de la cifra de negocios 800.797 1.121.161 -28,6%
Trabajos realizados por la empresa para su activo 628 490

Otros ingresos de explotacion 51.131 23.464 117,9%
Ingresos de explotacién 852.556 1.145.115 -25,5%
Variacion existencias productos terminados y en curso -16.925 5.422 -412,2%
Aprovisionamientos -216.299 -330.324 34,5%
Gastos de personal -153.997 -163.769 6,0%
Otros gastos de explotacion -234.455 -320.778 26,9%
Gastos de explotacion -621.676 -809.449 23,2%
EBITDA 230.880 335.666 -31,2%
Amortizacién de inmovilizado -122.276 -134.596 9,2%
Otros resultados de explotacion 4.533 3.222 40,7%
BENEFICIO DE EXPLOTACION 113.137 204.292 -44,6%
Ingresos financieros 3.420 8.869 -61,4%
Gastos financieros -59.286 -62.091 4,5%
RESULTADO FINANCIERO -55.866 -53.222 -5,0%
Rdo.de entidades valoradas por el método de participacion 4.362 13.398 -67,4%
E(IE)SNgj'IfJSESAAéNTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES 61.633 164.468 -62,5%
Impuesto sobre beneficios -13.263 -42.967 69,1%
CR:gSNL_JrII_'\'IFSEgADSEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES 48.370 121.501 -60,2%
Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto

de impuestos

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 48.370 121.501 -60,2%
Atribuible a:

Accionistas de la Sociedad Dominante 34.976 95.865 -63,5%
Intereses minoritarios 13.394 25.636 -47,8%

Al analizar los resultados del tercer trimestre de 2009, hay que tener en cuenta,
que la crisis econdémica que se adivinaba en el primer semestre de 2008,
comenzaba a manifestarse con una caida rapida y profunda de la actividad, que se
produjo al final de dicho afo. Por ello los datos del tercer trimestre del 2009,
muestran un descenso significativo respecto al mismo periodo del afio anterior, a
pesar de que se suavizd el efecto en el segundo trimestre y tercer trimestre. La
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(iv)

(v)

(vi)
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mayor parte de la variacién se produjo por la reduccién de la actividad de la
construccion y, en especial, la residencial, en Espafia y en Estados Unidos.

Cifra de negocio

En términos generales, y en relacion con el mismo periodo del ejercicio anterior,
ha continuado la desaceleracion de la cifra de negocio con una disminucion de
320.000 miles de euros. En el mercado nacional, la cifra de negocio ha disminuido
294.700 miles de euros, de los que 250.400 miles de euros corresponden a un
menor volumen y 44.300 miles de euros corresponden a menores precios. En el
mercado internacional la cifra de negocio ha disminuido en 25.600 miles de euros,
cifra que resulta de (a) una disminucion por variacion del volumen de 55.800 miles
de euros; (b) un incremento por variacion de precios de 25.200 miles de euros; y
(c) un incremento por variacién de tipo de cambio de 5.000 miles de euros.

Resultado bruto de explotacion (EBITDA)

En el tercer trimestre se cumplié con el objetivo establecido para 2009, de obtener
un margen EBITDA del 28%, a pesar de la disminucién de la actividad,
principalmente en Espafia y Estados Unidos. Al igual que en trimestres anteriores
continué la reduccién de los costes y se cumplieron las previsiones de ahorro
establecidas en el Plan100, basicamente con la optimizacién de los programas de
produccion, gestion de existencias, servicios auxiliares de mantenimiento y
eliminacion de costes de estructura.

Resultado financiero

La mejora del resultado financiero se debe principalmente a la reduccién de los
costes por intereses, motivada fundamentalmente por la caida de tipos de interés
de los tramos referenciados a tipos de interés variable, tanto al Euribor como al
Libor, en los diferentes préstamos y créditos que tienen suscritos las sociedades
del Grupo.

Resultado de entidades valoradas por el método de participacion

La disminucion en este resultado se ha debido principalmente a los menores
resultados aportados por las sociedades del Grupo Uniland a lo largo del ejercicio
2009 y, concretamente, a Argentina y Uruguay.

En Espafa también se ha producido un descenso en todos los resultados
aportados por las sociedades integradas por este método en la consolidacion.

Beneficio atribuido después de impuestos

Con la disminucion de tipos de interés, el ajuste del capital circulante y el control
de la deuda se redujeron los gastos financieros.

Resultado consolidado del periodo

El resultado consolidado hasta 30 de septiembre de 2009 ha caido un 60%
respecto al mismo periodo del ejercicio anterior, como consecuencia de los
distintos factores indicados en cada uno de los epigrafes anteriores, siendo el
principal motivo la significativa caida de las ventas, con especial relevancia en el
mercado espafiol, que representa aproximadamente el 92% del descenso de las
ventas totales del Grupo.

Resultado Atribuible a la Sociedad Dominante y a Intereses Minoritarios
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En cuanto a la evolucién y reparto del resultado consolidado entre “Resultados
atribuible a la sociedad dominante” y “Resultado atribuible a Intereses
minoritarios”, cabe destacar que el porcentaje de participacion de los accionistas
minoritarios en el resultado consolidado ha crecido desde el 21% en 2008 hasta el
27% en 2009, como consecuencia de que la caida del resultado ha afectado mas
a aquellas sociedades en las que no existen accionistas minoritarios, los cuales
participan basicamente en el capital del Grupo Uniland.

(c) Estado de flujos de efectivo
Miles de euros
30-sep-2009 30-sep-2008
Resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 61.632 164.469
Dotacion a la amortizacion 122.276 134.595
Otros ajustes netos del resultado 55.085 38.597
Cambios en el capital corriente 61.514 -28.758
Cobro de dividendos 754 2.703
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios -16.041 -42.884
Otros cobros/(pagos) de actividades de explotaciéon -1.235 -3.641
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 283.985 265.081
Inversiones en Inmovilizado material y otros activos intangibles -42.936 -108.522
Inversiones en Participaciones y otros activos financieros -171.814 -10.043
Desinversiones en Inmovilizado material y activos intangibles 4.454 7.544
Desinversiones en Participaciones y otros activos financieros 899 4.058
Otros flujos de efectivo de actividades de inversion 5.986 -9.165
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION -203.411 -116.128
Cobros y (pagos) por instrumentos de patrimonio -385 -30.442
Cobros y (pagos) por instrumentos de pasivo financiero -22.355 31.001
Pagos por dividendos y remuneracion de otros instrumentos de
patrimonio -47.599 -108.964
Pagos de intereses -64.665 -77.858
Otros cobros (pagos) por operaciones de financiacion -15.070 -1.894
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION -150.074 -188.157
EFECTO DE LAS VARIACIONES DEL TIPO DE CAMBIO Y OTROS -1.567 -687
AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES -71.067 -39.891
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 282.352 218.159
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 211.285 178.268

Si la fecha del documento de registro es mas de nueve meses posterior al fin del
ultimo ejercicio auditado, deberia contener informacién financiera intermedia que
abarque por lo menos |0s primeros seis meses del ejercicio y que puede no estar
auditada (en cuyo caso debe declararse este extremo)
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Se presenta informacién financiera intermedia no auditada correspondiente a los
primeros nueve meses del ejercicio 2009, descrita en el apartado anterior,
comparada con el mismo periodo del ejercicio anterior.

Politica de dividendos

La Sociedad Dominante no tiene acordada ninguna politica en cuanto a distribucién de
dividendos.

20.7.1 Importe de los dividendos por accion en cada ejercicio para el periodo cubierto por
la informacién financiera historica, ajustada si ha cambiado el nimero de acciones
del emisor, para que asi sea comparable

Ejercicio Ejercicio Ejercicio
2008 2007 2006
Dividendos por accién 1,42 3,63 3,16

Procedimientos judiciales y de arbitraje

Salvo por los descritos en el presente apartado Unicamente se encuentran en curso
algunos procedimientos judiciales y reclamaciones entablados contra las entidades del
Grupo con origen en el desarrollo habitual de sus actividades. Tanto los asesores legales
del Grupo como la Direccion del mismo entienden que la conclusion de estos
procedimientos y reclamaciones no producira un efecto significativo en las cuentas
anuales de los ejercicios en los que finalicen que no estuviese provisionado.

Procedimientos judiciales

El Grupo CRH, por medio de sus filiales Sagarra Inversiones S.L., Freixa Inversiones S.L.,
y Wimec Aktiengesellschaft, como accionistas de Corporacién Uniland, S.A., interpuso, en
junio de 2006, una demanda contra la Sociedad, Portland, S.L., Corporaciéon Uniland, S.A
y 68 accionistas de Corporaciéon Uniland, S.A. El objeto de la demanda consistia en la
declaracion de nulidad de la compra de las acciones de Corporacion Uniland, S.A,
realizada por Portland, S.L., al entender el demandante que se viol6 su derecho de
adquisicion preferente previsto en los estatutos sociales. La cuantia del procedimiento
ascendia a 1.563.731.539 euros. El 18 de diciembre 2006 el Juzgado Mercantil n® 3 de
Barcelona dictd6 sentencia desestimando la demanda con imposicion de costas al
demandante. Contra esta sentencia se interpuso recurso de apelacion ante la Audiencia
Provincial de Barcelona, la cual el 19 de noviembre de 2008 dicté sentencia desestimando
el mismo. Posteriormente, el demandante interpuso y formalizé ante el Tribunal Supremo
dos recursos contra la sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona, uno
extraordinario por infraccion procesal y otro de casacion. En la actualidad, se esta a la
espera de que el Tribunal Supremo dicte resolucién admitiendo o no los recursos
planteados.

Asimismo, en la reunion del Consejo de Administracion de Corporacion Uniland, S.A.
celebrada el 26 de enero de 2006, fecha anterior a la de la formulacion de la Oferta
Puablica de Adquisicion de acciones para la toma de control de esta sociedad por parte del
Grupo Cementos Portland Valderrivas, se concedid a un grupo de once directivos, en caso
de cambio en los accionistas que controlaban el Grupo Uniland, el derecho a percibir una
prima de entre 2 y 3 anualidades de remuneracién en caso de que dejaran el Grupo.
Dicho acuerdo supuso el registro en el ejercicio 2006 de una provision por importe de 4,6
millones de euros con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias por los citados
compromisos. A 31 de diciembre de 2008 la provision asciende a un importe de 1.924
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miles de euros correspondientes a 3 directivos con los que todavia existen procedimientos
abiertos.

Actuacion inspectora de la Comisidon Nacional de la Competencia

El pasado mes de septiembre la Comisién Nacional de la Competencia (CNC) inicié una
investigacion de posibles practicas anticompetitivas en el sector de la produccién y
suministro de cemento, mortero, hormigdn y aridos, llevando a cabo inspecciones en
empresas del sector (entre las que se incluyeron empresas del Grupo). A la fecha del
presente Documento de Registro, no se ha notificado al Grupo la apertura de expediente
alguno, ni ninguna propuesta de resolucion por parte de las autoridades de competencia.
En todo caso, es necesario advertir que las inspecciones no prejuzgan el resultado de la
investigacion ni la culpabilidad de las empresas inspeccionadas.

Actuacion inspectora de la Agencia de Proteccién Ambiental de EE.UU.

De acuerdo con la normativa estadounidense, la modificacién fisica de una fabrica o del
método de operacion, resultante en un incremento o posible incremento de emisiones de
un contaminante catalogado, requiere la obtencién de un permiso, sin perjuicio del
cumplimiento de los limites de emisiones aplicables.

La United States Environmental Protection Agency o Agencia de Proteccion Ambiental de
EE.UU. (“EPA”), en el contexto de las investigaciones que esté llevando a cabo a distintas
empresas cementeras, comunico a la sociedad Dragon Products Company, Inc (filial de
Giant Cement Holding, Inc) su intencion de denunciar a la fabrica de Thomaston (Estado
de Maine) ante el Departamento de Justicia de Estados Unidos por una presunta
infraccion de la Clean Air Act (Ley de Aire Limpio) como consecuencia de las
modificaciones realizadas en la citada fabrica entre los afios 1993 y 1994, que, segun la
EPA, habrian generado incrementos sustanciales de las emisiones de 6xido de nitrégeno
("NO,).

A la fecha del presente Folleto no es posible determinar cual sera el resultado final de este
proceso.

No obstante lo anterior, se deja constancia de que Dragon Products Company Inc. ha
dotado una provision por este concepto por importe de 950.000 ddlares estadounidenses.

Inspeccidn tributaria de tres sociedades pertenecientes al Grupo Uniland

El pasado mes de septiembre concluyé una inspeccion fiscal de la que han sido objeto
tres sociedades del Grupo Uniland respecto de todos los impuestos correspondientes a
los ejercicios 2002 a 2004. Las actuaciones inspectoras resultaron en el levantamiento de
varias actas, no dando lugar a la imposicién de sanciones.

Atendiendo al importe, cabe destacar un acta, firmada en disconformidad (con efecto en
cuota de 3.800.000 euros, mas intereses de demora, que a septiembre de 2009 ascendian
a aproximadamente 850.000 euros), relativa al Impuesto sobre Sociedades y que deriva
de una discrepancia en los parametros utilizados por un experto independiente en la
valoraciéon de una filial extranjera. Dicha valoracion, conforme con la resoluciéon de una
consulta vinculante planteada en su momento a la Direccion General de Tributos, sirvié de
base para la deduccion fiscal de la pérdida contable registrada por la aportacion de dicha
filial a otra entidad extranjera (holding). La Sociedad considera remota la posibilidad de
que se confirmen las pretensiones de la inspecciébn en los siguientes pasos
procedimentales a seguir, y, en consecuencia, de conformidad con la normativa contable,
no se ha registrado provision alguna por este concepto.
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Las restantes actas levantadas como consecuencia de la inspeccion tributaria (relativas al
Impuesto sobre el Valor Afadido, el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y el
Impuesto sobre Sociedades), son de un importe menor, ascendiendo la deuda tributaria,
en conjunto, a aproximadamente 2.000.000 euros (incluidos intereses de demora). Dichas
actas fueron firmadas en conformidad, y la Sociedad estima que dicho importe se
recuperara en su mayor parte, toda vez que la mayoria de los ajustes realizados por la
Inspeccion tienen un impacto temporal (esto es, dan lugar a activos por impuesto
anticipado), y se recuperaran mediante ajustes de signo contrario en periodos impositivos
sucesivos.

Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor

No se ha producido ningun cambio significativo en la posicion financiera o comercial del
Grupo Cementos Portland Valderrivas desde el ultimo cierre periodo financiero del que se
ha publicado informacién financiera, es decir, los nueve primeros meses de 2009.

INFORMACION ADICIONAL
Capital social
21.1.1 Importe del capital emitido

A la fecha de registro del presente Folleto, el importe nominal del capital social de
Valderrivas emitido asciende a cuarenta y un millones setecientos cincuenta y seis
mil setecientos veintisiete euros (41.756.727 €), representado por veintisiete
millones ochocientas treinta y siete mil ochocientas dieciocho (27.837.818)
acciones totalmente suscritas y desembolsadas, de 1,5 euros de valor nominal
cada una, de una sola clase y serie unica, no existiendo distintas clases de
acciones con diferentes derechos asociados.

21.1.2 Si hay acciones que no representen capital se declarard el numero y las
principales caracteristicas de esas acciones

Todas las acciones de Valderrivas son representativas del capital social.

21.1.3 Nuamero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en poder
0 en nombre del propio emisor o de sus filiales

A la fecha de presentacion de este Documento de Registro las acciones en
autocartera de Valderrivas, directa o indirectamente, representan el 3,32039% de
su capital social de acuerdo con el siguiente cuadro:

Nombre o
denominacién

social del

accionista N° de acciones Valor nominal

Valderrivas 923.252 3,32%

Hympsa (*) 100 0,0003%

Aripresa (*) 25 0,00009%
Total 923.377 3,32039%

(*) Son sociedades participadas al 100% por Valderrivas.
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21.1.6

Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con warrants,
indicando las condiciones y los procedimientos que rigen su conversion,
canje o suscripcion

En la actualidad, Valderrivas no tiene emitidas obligaciones simples, convertibles
y/o canjeables.

No obstante lo anterior, la Junta General celebrada el 28 de mayo de 2009 acord6
delegar en el Consejo de Administracion de la Sociedad la facultad de emitir
obligaciones, bonos, pagarés y demas valores de renta fija, asi como warrants u
otros valores analogos que puedan dar derecho, directa o indirectamente, al canje
por acciones de la Sociedad, ya existentes y en circulacién con anterioridad a
dicha emisién de obligaciones, o0 mediante ampliacién de capital, con exclusién, en
su caso, del derecho de suscripcién preferente, y fijar los criterios para la
determinacion de las bases y modalidades del canje.

Informacién y condiciones de cualquier derecho de adquisicion ylu
obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre un
compromiso de aumentar capital

La Junta General de Accionistas celebrada el 13 de junio de 2007, autoriz6 al
Consejo de Administracion, con arreglo a lo dispuesto en el articulo 153.1 b) de la
Ley de Sociedades Andnimas, para aumentar el capital social de la Sociedad, en
una o varias veces, sin previa consulta a la Junta General y en la oportunidad y
cuantia que estime convenientes, con el limite del 50% del capital que la Sociedad
tenia en dicho momento (el cual es igual al capital social de Valderrivas a la fecha
del presente Folleto), mediante aportaciones dinerarias, con o sin prima, dentro del
plazo maximo de los cinco afos siguientes a la fecha de adopcion del citado
acuerdo. La Junta General autorizé asimismo al Consejo de Administraciéon para
determinar las condiciones de la emision y para modificar el articulo 5 de los
Estatutos Sociales en consonancia con los acuerdos adoptados, en su caso, al
amparo de la delegacion.

Se hace constar que el Consejo de Administracion de la Sociedad ha hecho uso
de la citada delegacion en su reunién del 25 de noviembre de 2009, en la que
acordd aumentar el capital social de la sociedad en quince millones ciento treinta y
nueve mil trescientos setenta y dos euros y cincuenta céntimos de euro
(€15.139.372,50), mediante la emision y puesta en circulacion de diez millones
noventa y dos mil novecientas quince (10.092.915) nuevas acciones ordinarias,
estableciendo el tipo de emisién en veinte euros (€20) por accion, tal y como se
recoge de manera exhaustiva en la nota sobre las acciones incluida como Seccion
Il del presente Folleto.

Informacién sobre cualquier capital de cualquier miembro del Grupo que
esté bajo opcién o que se haya acordado condicional o incondicionalmente
someter a opcion y detalles de esas opciones, incluidas las personas a las
gue se dirigen esas opciones

Con fecha 4 de agosto de 2006 el Grupo, a través de la sociedad filial de
Valderrivas, Portland, S.L., adquirid6 un 50,5% del capital social de Corporacion
Uniland, S.A., que, sumado al 0,5% del que ya era titular, le confiri6 una
participacion total del 51%.

En el contexto de la citada adquisicion, Portland, S.L. otorgd el mismo 4 de agosto
de 2006 a favor de los accionistas transmitentes de las acciones de Corporacion
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Uniland, S.A. una serie de opciones de venta en virtud de las cuales éstos podrian
transmitir a Portland, S.L. un porcentaje adicional de hasta el 22,5% del capital de
dicha sociedad en un plazo maximo de cinco anos.

Desde agosto de 2006 hasta junio de 2009 los accionistas transmitentes de
Corporacién Uniland, S.A. titulares de las citadas opciones, han ejercitado frente a
Portland, S.L. la totalidad de los derechos de venta inherentes a las mismas,
habiendo adquirido el Grupo (a través de Portland, S.L.) un porcentaje de
participacion adicional en Corporacion Uniland, S.A. representativo del 22,5% de
su capital social como consecuencia del citado ejercicio de las opciones.

En consecuencia, a la fecha del presente Documento de Registro no existen
acciones representativas del capital de ningin miembro del Grupo que esté
sometido a opciones ni se ha acordado condicional o incondicionalmente someter
a opcioén el mismo.

Evolucion del capital social, resaltando la informacién sobre cualquier
cambio durante el periodo cubierto por lainformacion financiera histérica

No se han producido modificaciones en el capital social de Valderrivas, durante el
periodo cubierto por la informacién financiera histérica. La ultima modificacion del
capital social tuvo lugar en 1993.

21.2 Estatutos y escritura de constitucién

2121

21.2.2

Descripcioén del objeto social y fines del emisor y dénde pueden encontrarse
en los estatutos y escritura de constitucion

A continuacion se transcribe integramente el articulo 3 de los Estatutos Sociales,
relativo al objeto social:

“El objeto social sera:

A. La explotacién de canteras y yacimientos de materiales destinados a la
construccion, el establecimiento y explotacion de fabricas de cemento , cal,
yeso y prefabricados derivados de estos materiales, asi como la industria
del hormigdén y la creacién y explotacién de cuantas industrias se
relacionen con los mencionados productos.

Actividad inmobiliaria.
C. Produccién de energia eléctrica.

Inversion y desinversion en sociedades industriales y de servicios por
cuenta propia.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas por la
sociedad, total o parcialmente, de modo indirecto, mediante la titularidad de
acciones o de participaciones en sociedades con objeto idéntico o analogo.”

Los Estatutos Sociales pueden ser consultados en el domicilio social de
Valderrivas (calle Estella, n°® 6, Pamplona, Espafa), en su pagina web
(www.valderrivas.es) y en el Registro Mercantil de Navarra.

La escritura de constitucion de la Sociedad también se puede consultar en el
citado Registro Mercantil.

Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor relativa a los miembros de los 6rganos de
administracién, de gestion y de supervision
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Valderrivas cuenta, como 6rganos de administracion, gestion y supervision con un
Consejo de Administracion y, en el seno de éste, con una Comision Ejecutiva, una
Comision de Auditoria y Control, una Comision de Nombramientos y Retribuciones
y una Comision de Estrategia. A continuacion se resumen las principales
caracteristicas de estos 6rganos sociales y las disposiciones aplicables a los
mismos.

Reglamento del Consejo de Administracion

La Sociedad cuenta con un Reglamento del Consejo de Administracién aprobado
con fecha 25 de Mayo de 2004 y modificado parcialmente con posterioridad. Las
principales caracteristicas del texto actualmente en vigor son las siguientes:

o El Reglamento resulta de aplicacion a los miembros del Consejo de
Administracion y, en cuanto les afecte, a los altos directivos del Grupo.

. El Reglamento regula principalmente las siguientes materias: la
composicion, competencia, funciones, estructura y funcionamiento del
Consejo de Administracion; las relaciones del Consejo de Administracion
con la Junta General, los mercados, los auditores y los altos directivos; el
nombramiento y cese de los Consejeros, asi como sus deberes y su
retribucion; las Comisiones del Consejo de Administracion.

En las descripciones del Consejo de Administracion y de sus Comisiones
contenidas en los apartados 14.1 y 16.3 anteriores se resumen algunas de las
disposiciones incluidas en el Reglamento del Consejo aplicables a estos 6rganos
sociales.

Reglamento Interno de Conducta

El Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad fue aprobado inicialmente por
el Consejo de Administracion en su sesion del 26 de enero de 1994. Con fecha 30
de julio de 2003 se aprobé un texto revisado, y con fecha 22 de diciembre de 2008
se modificé variando el ambito de las funciones y responsabilidades. El
Reglamento Interno de Conducta:

. Es aplicable a los miembros del Consejo de Administracion y a los altos
directivos del Grupo, a los asesores externos y a cualquier otra persona
que quede incluida en el ambito de aplicacion del mismo por decisién del
Comité de Seguimiento o del Consejo de Administracién, a la vista de las
circunstancias que concurran en cada caso.

. Regula las normas de conducta aplicables a los valores e instrumentos
sujetos a su ambito de aplicaciéon (es decir, las acciones emitidas por
Valderrivas o por las sociedades del Grupo y los valores equivalentes a
dichas acciones, las obligaciones emitidas por Valderrivas o por las
sociedades del Grupo y los instrumentos financieros y contratos cuyos
subyacentes sean valores negociables o instrumentos financieros emitidos
por Valderrivas o por las sociedades del Grupo o que otorguen el derecho
a la adquisicion o suscripcion de dichos valores negociables), las normas
de conducta en relacion con la informacion privilegiada y la informacion
relevante, las operaciones con las acciones propias o valores, y el
contenido y forma de publicacion de la informacion regulada.

. Crea un Comité de Seguimiento del propio Reglamento, que es el érgano
encargado del seguimiento del cumplimiento de las disposiciones
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contempladas en el mismo, estando compuesto por el Secretario General
del Grupo Cementos Portland Valderrivas, que lo presidira, el Director
General de Administracion y Finanzas, y el Director General de
Planificacion y Control, asi como por las personas adicionales que el
Secretario General, en su caso, designe para colaborar con dicho Comité
de Seguimiento siempre que, previamente, sea aprobada dicha
designacién por el Consejo de Administracion o la Comision Ejecutiva de
Valderrivas.

Descripcién de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada
clase de las acciones existentes

Todas las acciones de la Sociedad actualmente en circulacion, por ser éstas en su
totalidad acciones ordinarias y pertenecientes a una unica clase y serie, otorgan a
sus titulares los mismos derechos politicos y econdmicos, que son los plenos
derechos econdémicos y politicos inherentes a las mismas, recogidos en la Ley de
Sociedades Anonimas y en los Estatutos Sociales de la Sociedad. Dichos
derechos son los que se detallan en el apartado 4.5 (“Descripcion de los derechos
vinculados a los valores, incluida cualquier limitaciobn de esos derechos, vy
procedimiento para el ejercicio de los mismos”) de la Nota sobre las Acciones que
forma parte integrante del presente Folleto.

Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los
tenedores de las acciones, indicando si las condiciones son mas
significativas que las que requiere la ley

La modificacion de los derechos de los titulares de las acciones en que se divide el
capital social de la Sociedad requerira la oportuna modificacion estatutaria que, en
caso de afectar a una sola parte de las acciones y suponer un trato discriminatorio
entre las mismas, debera ser aprobada por la mayoria de las acciones afectadas.
Los Estatutos Sociales de la Sociedad no recogen especialidad alguna en este
particular respecto de lo establecido en la Ley de Sociedades Anénimas.

Descripcién de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas
generales anuales y las juntas generales extraordinarias de accionistas,
incluyendo las condiciones de admision

Las condiciones que rigen la manera de convocar las Juntas Generales ordinarias
y extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones de asistencia, se
encuentran recogidas en los Estatutos Sociales y en el Reglamento de la Junta
General de accionistas de la Sociedad, aprobado por la Junta General de fecha 13
de junio de 2007. Las principales previsiones de los Estatutos Sociales y del
Reglamento de la Junta General en esta materia son las siguientes:

° La Junta General Ordinaria, previamente convocada al efecto, se reunira
necesariamente dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio, para
censurar la gestién social, aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio
anterior y resolver sobre la aplicacion del resultado, asi como para aprobar,
en su caso, las cuentas consolidadas, sin perjuicio de su competencia para
tratar y acordar cualquier otro asunto que figure en el Orden del Dia,
siempre que concurran el numero de accionistas y la parte del capital legal
o estatutariamente exigidos, segun cada supuesto. Toda Junta que no sea
la prevista anteriormente, tendrd la consideracion de Junta General
Extraordinaria.
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Sin perjuicio de lo establecido en la Ley de Sociedades Andnimas sobre la
Junta Universal y la convocatoria judicial, corresponde al Consejo de
Administracién la convocatoria de la Junta General de accionistas,
debiendo realizarse:

(a) En fecha tal que permita su celebracién en los primeros seis meses
del ejercicio, si se trata de la Junta General Ordinaria.

(b)  Siempre que el Consejo de Administracion lo considere conveniente
para los intereses sociales, en el caso de las Juntas Generales
extraordinarias.

(c) En todo caso, cuando lo soliciten por conducto notarial accionistas
que sean titulares de, al menos, un cinco por ciento (5%) del capital
social desembolsado, expresando en la solicitud los asuntos a tratar
en la Junta cuya convocatoria solicitan. En este caso, la Junta
debera ser convocada para celebrarse dentro de los treinta dias
siguientes a la fecha en que se hubiese requerido notarialmente a
los Administradores para convocarla.

Si la Junta General ordinaria no fuere convocada dentro del plazo legal o
si, habiendo solicitado la convocatoria de la Junta extraordinaria
accionistas titulares de al menos un cinco por ciento (5%) del capital, no
hubiese sido efectuada, podra serlo, a peticion de cualquier accionista, en
el primer caso, y de los solicitantes, en el segundo, por el Juez de Primera
Instancia del domicilio social.

La convocatoria de la Junta General de accionistas se realizara mediante
anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de
los diarios de mayor circulacion de la provincia donde la Sociedad tiene su
domicilio, por lo menos con un mes antes de la fecha fijada para su
celebracion. El anuncio se remitira a la Comision Nacional del Mercado de
Valores el mismo dia de su publicacion y sera incluido en la pagina web de
la Sociedad.

Convocada la Junta, los accionistas que representen al menos el 5 por
ciento (5%) del capital social, podran solicitar que se publique un
complemento a la convocatoria de una Junta General de accionistas
incluyendo uno o mas puntos en el orden del dia. El ejercicio de este
derecho debera hacerse mediante notificacion fehaciente que habra de
recibirse en el domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a la
publicacién de la convocatoria.

Podran asistir a las Juntas Generales con voz y voto los accionistas que
posean al menos doscientas (200) acciones y que las tengan inscritas en
los Registros de Anotaciones en Cuenta correspondientes con cinco (5)
dias de antelacién a aquel en que haya de celebrarse la Junta, a quienes
se les proveera de la tarjeta de asistencia a la Junta.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia a la Junta, podra hacerse
representar en la misma por medio de otra persona fisica que a su vez sea
accionista. Los tenedores de menor numero de acciones que las
necesarias para asistir a las Juntas, podran agruparse para delegar en uno
solo que sea accionista, los derechos de asistencia y voto
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. La asistencia a la Junta General podra realizarse, bien acudiendo al lugar
en que vaya a celebrarse la reunion, bien en su caso a otros lugares que
haya dispuesto la Sociedad, indicandolo asi en la convocatoria, y que se
hallen conectados con aquél por sistemas de videoconferencia que
permitan el reconocimiento e identificacion de los asistentes, la
permanente comunicacion entre los concurrentes independientemente del
lugar en el que se encuentren, asi como la intervencion y emision del voto.
El lugar principal debera estar situado en el término municipal del domicilio
social, no siendo ello necesario para los lugares accesorios.

. Los asistentes a cualquiera de los lugares indicados se consideraran, a
todos los efectos relativos a la Junta General, como asistentes a la misma
y Unica reunién. La reunion se entendera celebrada en donde radique el
lugar principal.

. Las entidades participantes en la Sociedad de Gestion de Sistemas de
Registro, Compensaciéon y Liquidacion de Valores, S.A.U. (lberclear)
podran ser autorizadas para expedir las tarjetas de asistencia a la Junta a
favor de sus respectivos accionistas depositantes, tarjetas que, igualmente,
se facilitaran en su caso por la propia Sociedad, contra depdsito de los
documentos acreditativos de la titularidad de las acciones.

° A tal fin la Sociedad propondra a dichas entidades el formato de la tarjeta
de asistencia que deba expedirse a favor de los accionistas, procurando
que las tarjetas emitidas por tales entidades sean uniformes e incorporen
un codigo de barras u otro sistema que permita realizar su lectura
electrénica para facilitar el cémputo informatico de los asistentes a la
reunién, asi como la formula a la que debera ajustarse el documento para
delegar la representacién en la reunién a favor de otro accionista, que
debera también prever el sentido del voto del representante para cada una
de las propuestas de acuerdo formuladas por el Consejo de Administracion
para cada punto del Orden del Dia, en caso de ausencia de instrucciones
especificas del accionista representado.

Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o
impedir un cambio en el control del emisor

No existen disposiciones estatutarias ni en reglamentos internos que tengan por
efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio en el control de la Sociedad.

Indicacién de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamentos internos, en su caso, que rija el umbral de participacién por
encima del cual deba revelarse la participacion del accionista

No existe disposicion en los Estatutos Sociales de la Sociedad por la que se
obligue a los accionistas con una participacion significativa a revelar esta
circunstancia, sin perjuicio de las exigencias establecidas por la normativa vigente
y, en particular, en el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, por el que se
desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en relacion con
los requisitos de transparencia relativos a la informacién sobre los emisores cuyos
valores estén admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial o en otro
mercado regulado de la Union Europea, asi como en el Real Decreto 1333/2005,
de 11 de noviembre, por el que se desarrolla la citada Ley 24/1988, de 28 de julio,
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del Mercado de Valores, en materia de abuso de mercado en relacion con
operaciones sobre acciones, derivados u otros instrumentos financieros de los
administradores y altos directivos.

21.2.8 Descripciéon de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o
reglamento interno que rigen los cambios en el capital, si estas condiciones
son mas rigurosas que las que requiere la ley

Las condiciones que han de cumplir las modificaciones del capital social de la
Sociedad, asi como de los respectivos derechos de las acciones de las mismas,
se rigen por lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, no estableciendo los
Estatutos Sociales de la Sociedad condicién especial alguna al respecto.

CONTRATOS RELEVANTES

El 11 de noviembre de 2009 Uniland Internacional BV, sociedad del Grupo Uniland, filial de
Valderrivas, ha alcanzado un acuerdo para la venta de todas sus participaciones en las
sociedades argentinas Cementos Avellaneda, S.A. y Minus Inversora, S.A. y en la
sociedad uruguaya Cementos Artigas, S.A., al grupo cementero brasilefio Votorantim por
un valor de 135 millones de euros, con ajuste en funcion de la caja neta consolidada de
las compaiiias. Dichas participaciones representan de forma directa e indirecta, el 50% del
capital social de las sociedades cementeras Cementos Avellaneda, S.A. y Cementos
Artigas, S.A.

La operacioén de venta queda supeditada al ejercicio del derecho de adquisicion preferente
por parte del Grupo Molins (grupo cementero espafiol encabezado por Cementos Molins,
S.A.), propietario del otro 50% del capital social de las referidas sociedades, de
conformidad con los estatutos sociales de las mismas y con los pactos de accionistas
suscritos el 29 de marzo de 2004 entre el Grupo Molins y el Grupo Uniland, donde se
regulan fundamentalmente mecanismos de resolucion de conflictos entre ambos
accionistas y el régimen de transmisiones de acciones, todo ello en términos habituales en
sociedades participadas por accionistas al 50%.

La decision adoptada por el Grupo de realizar esta desinversion se fundamenta, de una
parte, en la naturaleza no estratégica de los activos enajenados y, de otra parte, en un
criterio de oportunidad, puesto que la desinversion ofrecida por Votorantim va a permitir al
Grupo mejorar su situacion de liquidez.

La Sociedad estima que esta venta se cerrara antes de la finalizacion del primer trimestre
del afio 2010.

La ejecucion de la compraventa supondra para el Grupo dejar de contar con presencia
propia en Argentina y Uruguay.

Al margen de este acuerdo de venta y de los contratos propios de su actividad
empresarial, los Unicos contratos relevantes a los efectos del presente Documento de
Registro son los contratos de financiacion que se mencionan en el apartado 10 anterior.

INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

Cuando se incluya en el documento de registro una declaracién o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha
persona, su direccidn profesional, sus calificaciones y, en su caso, cualquier interés
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importante que tenga en el emisor. Si el informe se presenta a peticidon del emisor,
una declaracion de que se incluye dicha declaracion o informe, la forma y el
contexto en que se incluye, y con el consentimiento de la persona que haya
autorizado el contenido de esa parte del documento de registro

En el presente Documento no se incluyen declaraciones o informes atribuidos a personas
en su calidad de expertos.

En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una
confirmaciéon de que la informacién se ha reproducido con exactitud y que, en la
medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la
informacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningin hecho que haria la
informacion reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el emisor debe identificar la
fuente o fuentes de la informacién

Por lo sefalado en el apartado 23.1 anterior, este apartado no es de aplicacion.

DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Durante el periodo de validez de la Informacion sobre el Emisor del presente Documento,
pueden inspeccionarse en los lugares que se indican a continuacion los siguientes
documentos:

(a) Los Estatutos Sociales, el Reglamento de la Junta General de Accionistas, el
Reglamento del Consejo de Administracion y el Reglamento Interno de Conducta
en materias relacionadas con el mercado de valores estan a disposicion del
publico y pueden ser consultados en el domicilio social, sito en Pamplona, calle
Estella, 6 o a través de la pagina web de la Sociedad (www.valderrivas.es).

(b) Los Estatutos Sociales de la Sociedad pueden ser consultados asimismo en el
Registro Mercantil de Navarra.

(c) La informacion financiera histérica de la Sociedad, consistente en las cuentas
anuales individuales y consolidadas auditadas correspondientes a los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2006, de 2007 y de 2008, esta a disposicion del
publico y puede ser consultada en el domicilio social de la Sociedad, sito en
Pamplona, calle Estella, 6 o a través de la pagina web de la Sociedad
(www.valderrivas.es) y en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es) y, por lo que
se refiere a las mencionadas cuentas anuales individuales y consolidadas, también
en el Registro Mercantil de Navarra.

(d) La informacién financiera intermedia correspondiente a los nueve primeros meses
de 2009 esta a disposicion del publico y puede ser consultada en el domicilio
social de la Sociedad, sito en Pamplona, calle Estella, 6 o a través de la pagina
web de la Sociedad (www.valderrivas.es) y en la pagina web de la CNMV
(www.cnmv.es).

(e) Los Informes Anuales de Gobierno Corporativo presentados por la Sociedad
correspondientes a los afios 2008, 2007 y 2006 esta a disposicion del publico y
puede ser consultada en el domicilio social de la Sociedad, sito en Pamplona, calle
Estella, 6 0 a través de la pagina web de la Sociedad (www.valderrivas.es) y en la
pagina web de la CNMV (www.cnmv.es).

306



25 INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES

El apartado 7.2 del presente Documento de Registro incluye informaciéon sobre las
participaciones accionariales de la Sociedad en el capital de otras sociedades.

En Madrid, a 26 de noviembre de 2009

D. José Luis Gémez Cruz
Secretario no Consejero

Cementos Portland Valderrivas, S.A.
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