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RESULTADOS

El ejercicio 2003 presenta los siguientes parametros economicos.

La€benta de pérdidas y ganancias arroja un resultado positivo de 10.404 miles de euros después de
mpugstos, aproximadamente un 20% superior al del ejercicio anterior.

Las gmortizaciones de inmovilizado ascienden a 12.514 miles de euros que sumados al resultado
del gjercicio, antes de impuestos, supone un cash-flow de 24.850 miles de euros.

porte de la cifra de negocio ha sido de 418.665 miles de euros, superior a la del ejercicio
anjerior en 97.908 miles de euros.

La cartera de pedidos a fin de afio alcanza la cifra de 1.590.002 miles de euros, superior a la del
gfercicio anterior permitiendo el desarrollo normal de la actividad de la Compafiia.

a propuesta de aplicacion de resultados mantiene la politica de ejercicios anteriores de reforzar el
atrimonio de la Compafiia, proponiendo destinar 3.737 miles de euros de los beneficios, después
de impuestos, a reparto de dividendos y 6.668 miles de euros a reservas voluntarias.

La cifra de Recursos Propios de la Sociedad, en el supuesto de aceptacion de la propuesta de
distribucion de beneficios, se incrementara con la del resultado destinado a reservas, alcanzandose
un fotal de 132.579 miles de euros.

Finalmente y en cumplimiento de la normativa, CAF informa que durante el afio 2003, ni ella ni sus
empresas filiales, han comprado o poseen acciones de la empresa.
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ACTIVIDAD COMERCIAL

Durante el afio 2003 la cifra de contratacion fue de 694 millones de euros de la que un 70% corresponde al
mercado nacional. Al final del ejercicio, la cartera de pedidos se situ6 en 1.590 millones de euros.

Esta cartera, superior en un 14% a la del afio anterior, es la mas alta alcanzada por CAF y contempia un
aumento importante de la cuota del mercado nacional, que se iguala a la del mercado de exportacion
alcanzando cada una el 50%.

En el mercado interior, se han efectuado importantes contrataciones. Destaca la contratacion con RENFE de
40 unidades de Cercanias CIVIA. Con Metro de Barcelona se han contratado 39 unidades de cinco coches
destinados bésicamente a la linea 5 de dicho metro. igualmente: formando parte de la concesicnaria
GUADALMETRO se ha contratado el Metro de Sevilla, para el que suministraremos 17 unidades de metro
ligero (tranvias 100% piso bajo) Ademas se ha contratado con Serveis Ferroviaris de Mallorca 10 unidades
diesel como ampliacion de pedidos anteriores y 13 unidades serie 213 para Ferrocarrils de la Generalitat de—.--
Catalunya, también ampliacién de serie de los suministrados anteriormente.

En el campo de la exportacion, fruto de la consolidacion de CAF en el mercado europeo, se ha conseguido la
contratacion de 9 unidades diesel para Irlanda como ampliacion del pedido de 20 unidades suscrito en el afio
2000, aunque lo mas significativo ha sido la contratacnon tras una licitacién internacional, de 15 unidades de
6 coches para el Metro de Bruselas.

La actividad de mantenimiento se ha centrado en el desarrollo de contratos de larga duracion y se ha
continuado trabajando para establecer las bases en proximas contrataciones, especiaimente en el mercado
nacional, que permitan incorporar esta actividad para periodes contractuales de hasta 14 afos.

En relacion con los rodajes, las ventas se han mantenido a un nivel muy positivo similar al de afics anteriores.

En anteriores ejercicios venfamos comentando el importante plan de infraestructuras ferroviarias que se viene
realizando en Espafia y muy en especial las relacionadas con las nuevas lineas de Alta Velocidad. Estas
actuaciones se concretaron en los concursos convocados por RENFE en el Gltimo trimestre del afio.

Estos concursos suponian, en su conjunto, la compra mas importante efectuada por RENFE en su ya larga
historia que se basa, fundamentalmente, en trenes de alta velocidad a 250 Km/h y trenes de alta velocidad a
300 Km/h. Dentro de los primeros existia una cantidad muy importante de trenes de ancho variable. Para este
suministro, CAF ha realizado una apuesta tecnoldgica importante, con el desarrollo y la ejecucion del pedido
de 12 trenes. Esta situacién permitia contemplar con optimismo estas nuevas adquisiciones.

Pues bien, entrado el aflo 2004 estas expectativas se han visto confirmadas, ya que tras las correspondientes
fases de precalificacion y presentacion de ofertas, RENFE nos ha adjudicado, en consorcio con otro
fabricante, el suministro de 30 trenes de alta velocidad a 250 Km/h de ancho fijo y 45 trenes de alta velocidad
a 250 Km/h de ancho variable. Es especialmente importante este segundo pedido pues con él se reafirma la
apuesta de CAF, en un segmento que por las caracteristicas de las lineas de RENFE al tener que compartir
dos anchos de via, tlene un futuro claro y ademas asegura la presencia de CAF en la alta velocidad con
tecnologia propia.

En lo que se refiere a unidades de Cercanias para RENFE, el éxito conseguido con los primeros trenes CIVIA
puestos en servicio, junto con la nueva contratacion de 40 unidades adicionales, nos permite continuar muy
afianzados en este segmento cuya demanda, en los proximos afios, se prevé seguird manteniendo un nivel
importante.

La sdlida posicién de CAF en el transporte urbano y suburbano, garantiza una situacién favorable de cara a
las futuras ampliaciones o creacion de lineas nuevas, en las que ocuparan un lugar destacado las
importantes adquisiciones de material anunciadas, entre otras Administraciones Ferroviarias, por el Metro de
Madrid.



ACTIVIDAD INDUSTRIAL

A lo igrgo del afio 2.003 se ha completado la entrega de las 3 dltimas unidades para el Metro de Madrid
$/8000, linea 8 y Metrosur , de 8 coches "0.S." para Northern Spirit, de 11 coches "R.1." S/6000 para el Metro
de/Madrid, @e las 2 unidades de 4 coches FGC-112 para los Ferrocarriles Catalanes, de las 3 unidades de 2
cpches para el Metro de Barcelona linea CAN CUIAS y de las 5 unidades de 4 coches del tren CIVIA, para
ENFE, dgndo por finalizadas 1as entregas de coches vinculadas a los mencionados proyectos.

Asi mismio, y durante el mismo ejercicio, se han entregado 43 unidades para el Metro de Washington -
WMATA-, 24 unidades para la ciudad de Sacramento, 18 unidades de trenes diesel para la Republica de
Irlanda/y 6 unidades diesel para Mallorca: A finales de afio se ha enviado al Cliente la primera unidad
acabagay 5 semiacabadas a Elmira, para el Proyecto de Pittsburgh.

En lof que se refiere a otros proyectos en fase de desarrollo, destacar el avanzado grado de ejecucion del
protgtipo de unidad diesel ADR para RENFE, cuya terminacién se lievara a cabo en breve plazo, el notable
grado de avance del acabado del primer fren de ancho variable ATPRD, también para RENFE, de la primera
unidad diesel para Irlanda del Norte y del primer tren de ancho fijo a 250 Km/h. para RENFE.

EZ/ lo concerniente al avance de otras obras mas recientes, subrayar la fabricacién de la primera caja en
blanco para el Metro de México y para el Metro de Roma, dando asi continuidad al correcto avance de los

dos mencionados proyectos.

n relacion a los ultimes proyectos contratados, cabe destacar el desarrollo, en  distintas fases , del disefio
e los 67 coches de pasajeros para la Reptblica de irlanda, de las 17 unidades para el Metro de Sevillay de
las 39 unidades para el Metro de Barcelona.

En lo concerniente a los proyectos norteamericanos, destacar la practica finalizacion de las entregas de las
96 unidades para el Metro de Washington y de las 40 unidades para la ciudad de Sacramento, que con
excepcion del proyecto para Pittsburgh, ahora en plena actividad de fabricacion de la serie, culminan una fase
esencial del proceso de insercion de CAF en el mercado estadounidense.

Las fabricaciones mas relevantes realizadas durante el afio 2003, han sido las siguientes:

COCHES

Unidades (M+M), Metro de Washington DC.......c.ciceicioeeercrr et et sse et scsbesaesesesseesrsasessses st srenesnens

Unidades (M+M), LRV Sacramento (USA) ..ottt ass s sn e s e nnes

Unidades (M+M), LRV PittSBUFGN (USA) ...oveeiieiceeee ettt eeecennrcne et secemen s s saenns s bee st cesansnenrensnaes
Unidades diesel (DM1+MDT+MT+DMZ2), Republica de Irlanda....
Unidades diesel para Mallorca (SM+2R)........cccvnviiviienireccecens
Unidades (M+R+M) Metro Madrid , S/8000 tinea 8 y Metrosur ...
Coches "0.8." Northern Spifit..........cccceeviiieviecrnc e
Coches "R.1." Metro Madrid $/6000....................
Unidades de cercanias (A1+A2+A3+A4) CIVIA
Unidades para FGC - 112 (BMAR) ..o et e et e ee e e e e et e eaebae e s bsea s s eesbrasbeesaeaasanressamneaiiee e aess
Unidades para CAN CUIAS (M+M) ....

LI 2L T O OO OO OSSO OO OO OO OO OO UURPUTPUUPPIOROIRt 272
OGIES

Con bastidor de acero soldado (Motor + REMOIGUE) «....eoieiiiiiii et e 1.154
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COMPONENTES

Ejes montados........c..c....... bt oot e b e e e e e e e e e eh et e e R e e et e n e e e nen e e st e tee b e e et eate s na b e se e e shae e srsereesanes 2.771
Cuerpos de gje
Ruedas ... coeeee.

Suspensiones neumaticas
BlOGUES T8 fTENO «.cveriieieite ettt e et ete e e et e st e eaveeefaeenbaeeasaesareseaasessseeaeebeseseesnsbas sasoe e teseesrereerarneeee
ENganches SCharenDEIg ........coviciv et ettt es et e e e e st et et s eeanb e mte e e enee e e eaeeesasananees

Otras fabricaciones complementarias, han sido:

AACBIO ..t iiiere et trte s e eee s e ts e e seee s e taaa e s e eas e be st e s e e e ea s e teansaeeeeabes e st beesaRbaraseanstessateesetbseenn
Acero moldeado ...

Aros y Bridas + Ruedas grtia (unidades) .
PIASHCO FEIOMZATO ... eiiiitieii ettt eet e e tes v e res e e b e st e e esntseatssateseaenseressantastasonenesseesanateerareen
Hojas de puerta (UNIAAOES) «...cuoueeiieeiieie e ettt e e e e et e ete et e e eeeae et esseeeaeessne stranse seenssanseenes 2.129

En el area de reparacién se citan las siguientes:

Unidades eléctricas s/3500
Unidades eléctricas sf200........cooveinieeeeiceeenn.
TraNVIB UT 403 e sttt ee e et s s s e e e s me s e e e s resae e tea cnteaseaeassssaseseatssaen samenensessesssaesrenaseensmnens




RECURSOS HUMANOS

La evolugidh de la plantilla eqdivalente durante el ejercicio 2003 ha sido la siguiente:

Fijos Total Media anual
2.353 3.196 2.956
2.402 3.201 3.155

prinfcipalmente a reforzar el area de tecnologia y las Ingenierias.

Er el ambito de formacion debe destacarse la actividad llevada a cabo en tecnologias de union soldada,
disefio, y habilidades de gestién, con un total de 47 acciones formativas y mas de 24.000 horas acumuiadas.
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INVERSIONES ANO 2003

Las inversiones materiales llevadas a cabo en nuestras factorias durante el afio 2003 han ascendido a la cifra
de 15.756 miles de euros, continuando con el ritmo inversor de afos anteriores y se han orientado
principaimente al aumento de la productividad, seguridad en el trabajo y mejora en las condiciones
medioambientales

Las inversiones realizadas que se pueden considerar mas representativas son las siguientes:

- Nueva planta para montaje y ensayos de bogies de ancho variable

- Ampliacién de naves y medios de fabricacion de acabado ‘

- Instalacién de pintura de piecerio y horno de secado

- Implantacién de medidas de seguridad de los equipos informaticos

- Desarrollo de aplicaciones informaticas de integracién de fabricacion
- Nuevos puestos de trabajo CATIA en 3 dimensiones

- Instalaciones de aspiraciones localizadas

- Extraccion de gases en nave de pruebas

= Ampliacion de las naves de aluminio

- Automatizacion de soldadura de cajas en aluminio

- Robot de soldadura



DESARROLLO TECNOLOGICO

Las actividades' mas importantes abordadas durante el afio desde las Direcciones de Tecnologia e Ingenieria

han sido las |gui§ tes:

Investigacion bésica y tecnologia

entr

pri

el fren durante el proceso de cambio de ancho.

electrénicos.

Politécnica de Madrid y entre los centros tecnolégicos tkerlan, CEIT, ITA e Inasmet.

Anteproyectos y propuestas

Est
degplegada. Las realizaciones mas importantes han sido las siguientes:

cado nacional:

e Cabezas tractoras de ancho variable para RENFE
+ Locomotoras diesel eléctricas de ancho variable para RENFE.
e Unidades de cercanias para RENFE

Mercado de exportacion:

e Unidades de Metro para Bruselas

+ Unidades diesel para Corcega

s Unidades articuladas para Estados Unidos

e Unidades diesel para Tunez

» Tranvias para Turquia

« Unidades ‘eiéctricas para Gauteng (Sudéfrica)

Tren-Tranvia para la Haya

KW 0382139

del ejercicio 2003 se inicid el servicio con viajeros de los primeros frenes diesel
autopfopulsados TRD con ejes de ancho variable. Los primeros servicios se iniciaron en
Andalucia, en ancho ibérico. Posteriormente, en el mes de diciembre se inicié el servicio en la
lined Calatayud — Zaragoza — Huesca — Jaca, en ambos anchos de via (ibérico y UIC). Se frata del
er servicio de pasajeros en el mundo que aplica una tecnologia de ancho variable sin detener

urante el pasado ejercicio se entregaron a RENFE las primeras unidades CIVIA. Estas unidades
tilizan el sistema COSMOS de supervision y control de tren basado en un nuevo esténdar
erroviario de comunicaciones TCN. EI comportamiento en servicio de los nuevos equipos ha
resultado fotalmente satisfactorio, lo que ha impulsado a CAF a utilizarlos en los proyectos con
maximas gaféntias técnicas. Este sistema, desarroltado por nuestro departamento de | + D, ha
permitido impulsar la creacién de Traintic, S.L. filial de CAF para la fabricacidn de equipos

Se ha continuado con la politica de colaboracién con universidades y centros tecnolégicos en
campos tan diversos como Aerodinamica, Electronica, Dinamica Ferroviaria, efc. Entre las
universidades con las que se ha colaborado pueden ciiarse las de Navarra, Pais Vasco y

actividad ha venido siendo desarrollada a lo largo del afic como soporte a la actividad comercial
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Provyectos iniciados y en curso:

Los proyectos nuevos iniciados durante el ejercicio han sido:
» Coches de pasajeros para la Reptiblica de Irlanda
* Unidades para el Metro de Sevilla

e Unidades para el Metro de Barcelona

La actividad principal de las Ingenierias ha estado, de todas formas, centrada en los proyectos siguientes,
iniciados el afio 2002:

« Unidades diesel basculantes (ADR) para RENFE

+ Unidades de alta velocidad y ancho variable (ATPRD) para RENFE
. Un’idades diesel para Irlanda del Norte

+ Unidades para el Metro de Roma

¢ Unidades para el Metro de México

Cabe destacar la creaciéon de CAF | + D como entidad juridicamente independiente a fin de potenciar las
actividades tecnoldgicas del conjunto de la empresa.



PERSPECTIVAS

Las perspéctivas mas inmediatas pueden sintetizarse en las siguientes actuaciones:

rogresivo de la capacidad productiva para hacer frente al incremento de cartera de pedidos.

remento

- ]2;
- ortalecimignto de la empresa en las areas industrial, tecnolégica y organizativa via inversiones en

de nuevos productos e implantacion de sistemas avanzados de gestion integral de proyectos.
jiento de la presencia de CAF en los mercados internacionales de material ferroviario.

Desarrollo del potencial de la empresa en negocios de los servicios aplicados al campo ferroviario.

Kw 0382140
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HECHOS POSTERIORES

A 28 de febrero de 2004, existia una cartera de pedidos contratada en firme de 2.406.515 miles de euros.

No hay otros hechos significativos posteriores al cierre del ejercicio.
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Construcciones y Auxiliar de Ferrocarriles, S.A. "

Memoria correspondiente al Ejercicio Anual terminado
el 31 de Diciembre de 2003

1.  Actividad de la Sociedad

La Sociedad fue constituida, con caracter indefinido, en San Sebastian (Gipuzkoa).
El objeto social se encuentra descrito en el articulo 2° de los Estatutos Sociales.

La actividad principal actual de la Soéiedad (en adelante C.A.F.) es la fabricacion de material ferroviario.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2003 adjuntas han sido obtenidas a partir de los registros
contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de sus operaciones y
de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio por la Sociedad. Dichas cuentas anuales, que
han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Las cuentas anuales del ejercicio 2002 formuladas por los Administradores fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas de 7 de junio de 2003 (Nota 11).

b) Principios contables

Los principios contables y normas de contabilidad utilizados en la preparacion de las cuentas anuales
adjuntas son los establecidos por el Plan General de Contabilidad.

¢) Grupo consolidable y principics de consolidacion

Segln se indica en la Nota 7, Ja Sociedad participa en el capital de otras sociedades (no cotizadas), con
pariicipaciones iguales o superiores al 20%.

Las inmovilizaciones financieras por participaciones en empresas del grupo y asociados cuyo valor neto
contable registrado al 31 de diciembre de 2003 asciende a 24.968 miles de euros (Nota 7), se presentan
de acuerdo con los criterios de valoracion indicados en la nota 4.c. En consecuencia, las cuentas anuales
de 2003 adjuntas no incluyen el efecto que resultaria de aplicar criterios de consolidacion a las
mencionadas participaciones, lo que supondria un decremento de las reservas de 496 miles de euros,
aproximadamente, asf como un incremento del beneficio del ejercicio, de los activos totales y del importe
neto de la cifra de negocios de 1.201 miles, 17.637 miles y 76.813 miles de euros, respectiva y
aproximadamente, efecto que, de hecho, se recoge en las cuentas anuales consolidadas que Grupo CAF
formula de forma separada y que se someten igualmente a auditoria independiente.

d} Comparacion de la informacion

Tal y como se explica en Nota 12, la Sociedad viene recibiendo determinados “Anticipos reembolsables”
sin tipo de interés, para la realizacion de determinados proyectos de +D (Notas 5, 6 y 8).



Durante los ejercicios 2001 y 2002, la Sociedad registraba con cargo a “Gastos a distribuir en varios
ejercicios” el efecto financiero (calculado de acuerdo con los tipos de referencia publicados por la UE para
Espafia) equivalente a la actualizacién de dichos préstamos que era imputado a resultados (“Gastos
financieros y asimilados”) de acuerdo con un criterio financiero. Paralelamente el mismo importe era
registrado en concepto de subvencion recibida para determinados proyectos de |+D dentro de “Ingresos a
distribuir en varips ejercicios” siendo imputado a resultados de acuerdec a los principios contables
recogidos ep'las/Notas 4.i y 4.i.

Durante el ejgrcicio 2003, la Sociedad ha recalculado dichas ayudas equivalentes al tipo efectivo de
ayuda para CAF lo que ha supuesto reducir los epigrafes de “Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios” e
“Ingrgsos a Distribuir en Varios Ejercicios” en 6.958 miles de euros aproximadamente. Posteriormente y
de Acuerdo fon un criterio de prudencia, dichos “Anticipos reembolsabies” se han reflejado a su valor
ngmMminal, sinf considerar el efecto financiero positivo que los mismos representan. Por consiguiente, se ha
cancelado gicho efecto reduciendo los epigrafes de “Gastos a distribuir en varios gjercicios” e “Ingresos a
distribuir ¢n varios ejercicios” por 3.001 miles de euros y 2.559 miles de euros respectivamente. La
diferencig/entre ambos importes ha sido registrada con abono al epigrafe de "Gastos financieros y gastos
asimiladgs” por importe de 1.616 miles de euros y cargo al epigrafe de “Otros Ingresos de explotacion —
Subvenagiones a la explotacién” por importe de 2.058 miles de euros de la cuenta de pérdidas y ganancias
de 2003/ adjunta. Estos importes corresponden al efecto acumulado de los afios anteriores.

De haberse aplicado el mismo criterio en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2002 los
Adminjstradores de la Sociedad consideran que el efecto neto no habria sido significativo.

3 Distribugion de Resultados
La distribucion del beneficio del ejercicio propuesta por los Administradores es Ia siguiente:
Distribucién Euros
A Reservas Voluntarias 6.667.824
A Dividendos 3.736.602
Total 10.404.426
4. Normas de valoracion

a)

b)

Las principales normas' de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas anuales
al 81 de diciembre de 2003, de acuerdo con fa legislacion vigente, han sido las siguientes:

Inmovilizaciones inmateriales

Lag aplicaciones informaticas y los proyectos de investigacion y desarrollo sobre Ios que no existen dudas
desu éxito técnico y comercial se valoran a su coste de adquisicion (o al coste acumulado de fabricacion
aplicado de acuerdo con las normas de valoracion de las existencias - Nota 4.d, segun corresponda). Las
aplicaciones informaticas se amortizan linealmente en un plazo de cinco afos desde su adquisicion (Nota
5). Los proyectos de I+D se amortizan linealmente en 5 afios desde su adquisicion o finalizacién, o bien
se recuperan como mayor coste de los contratos obtenidos en dicho plazo relacionados con el desarrolio,
en Quyo caso se traspasan hacia o desde existencias (Nota 5).

Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se valora al precio de adquisicién, actualizado de acuerdo con diversas
disposiciones legales, entre las que se encuentran la Norma Foral 11/1996, de 5 de diciembre y la Norma
Foral 13/1990, de 13 de diciembre (Notas 8 y 11.d).

Los costes de ampliacion, modemizacién o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Gtil de los bienes, se capitalizan como mayor coste de
ios correspondientes bienes.
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Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se registran al coste acumulado de
fabricacion, aplicado de acuerdo con las normas de valoracion de las existencias (Nota 4.d).

La amortizacién de los elementos de inmovilizado material se efectia siguiendo el método lineal,
mediante la aplicacion de los porcentajes resultantes de los siguientes afios de vida Uil estimada:

Afios de Vida

Util Estimada
Construcciones 25-50
Instalaciones técnicas y maquinaria A 6-10
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3-10
Otro inmovilizado 10

¢} Inmovilizaciones financieras e Inversiones financieras temporales

Las inmovilizaciones financieras (Nota 7) estén valoradas a su coste de adquisicion, o a su valor de
recuperacion o de mercado (entendido como el de cotizacion o valor tedrico contable el 31 de diciembre
de 2003, segtn corresponda) si estos Ultimos fuesen inferiores, en cuyo caso se crea la correspondiente
provision con cargo a “Variacion de las provisiones de inmovilizado financiero”.

Las cuentas a cobrar a largo plazo se valoran por el importe efectivamente concedido. Al 31 de diciembre
de 2003 no existen cuentas a cobrar a largo plazo sin interés explicito por importe significativo.

Las inversiones financieras temporales (Nota 10) se valoran a su coste de adquisicion, o valor de
recuperacion, si este Gitimo fuese menor. Los ingresos financieros correspondientes se registran en el
epigrafe “Otros intereses e ingresos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

d) Valoracién de existencias

Las existencias de materias primas y otros aprovisionamientos y de producics comerciales se valoran a
su precio medio de adquisicion, o a precio de mercado, si éste fuera menor.

Los productos en curso, terminados y semiterminados, se presentan netos de los costes ya liquidados, de
acuerdo con el procedimiento descrito en la Nota 4.e y se valoran en funcidn de los siguientes criterios:

1. Materiales y gastos imputados a cada obra, a su precio medio de adquisicion o coste de produccion.

2. Gastos de transformacion, en funcion de tasas horarias estandar de absorcion de los costes de mano
de obra y los gastos directos e indirectos de fabricacién que no difieren significativamente de las tasas
horarias reales.

e} Reconocimiento de ingresos y resultados parciales en confratos

La Sociedad sigue en general el criterio de registrar los ingresos y resultados correspondientes a cada
contrato en funcién del grado de avance estimado de los mismos, obtenido en funcién de! porcentaje que
representa el nimero de horas imputadas al contrato sobre el total de horas presupuestadas. Las
pérdidas que pudieran producirse en los proyectos contratados se registran, por su totalidad, en el
momento en que dichas pérdidas se conocen o se pueden estimar.

Una vez determinado el resultado previsto en cada contrato, la Sociedad aplica los siguientes indices
correctores para determinar los resultados y los ingresos: '

- Con un grado de avance entre el 0 y 10%, no se registra beneficio e ingreso alguno.



- A partir del 10% de grado de avance, se registra un porcentaje de beneficio e ingreso equivalente al
grado de avance.

En funcion de los jngresos realizados, del resultado previsto en cada contrato (obtenido tal y como se
indica en los pargdfos anteriores) y del grado de avance, se dan de baja las existencias por el importe de
los costes quuidédos/ con cargo a la correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias y abono al epigrafe
“Productos y frabajbs en curso cuyos costes liquidados exceden al coste incurrido”, que se registra
deduciendo £l capijulo “Existencias” del activo del balance de situacién (Nota 8).

f} Anticipgs de cligntes y produccién ejecutada

La diférencia erftre los ingresos reconocidos por cada obra segin Nota 4.e anterior y el importe facturado
por i@ misma sg registra de la siguiente forma:

si es posjtiva, como “Produccion Ejecutada pendiente de facturar® dentro de “Clientes por Ventas y
prestacidf de Servicios”.

si es negativa, como “Anticipos recibidos por pedidos”.

g)| Provision para insolvencias

La Societiad dota esta provision en cobertura de las deudas en situacion irregular por pago atrasado,
suspensjon de pagos, insolvencia u otras causas, tras un estudio individualizado sobre la cobrabilidad de
las mismas. Durante 2003 la Sociedad no ha dotado importes adicionales por este concepto.

h) Transgcciones y ofros compromisos en moneda extranjera

Los agtivos y pasivos en divisa (Notas 9 y 10), salvo la conversion de los estados financieros de las
Socieflades participadas que se han convertido segtin el “Método de tipo de cambio de cierre” (Nota 7), se
valorgn, en general, a los tipos de cambio en vigor a la fecha en que se realiz6 la transaccion o al tipo de
camifio asegurado, salvo los saldos no asignados a contratos de seguros de cambio en moneda
jera de la tesoreria, que se han valorado al tipo de cambio vigente al 31 de diciembre de 2003.

i) Subyenciones

Las subvenciones de capital no reintegrables se registran en “Ingresos a distribuir en varios
gjercicios” en el momento de su concesion definitiva, por el importe concedido, y se abonan a
resultados basicamente en proporcion a la amortizacion del ejercicio de los activos subvencionados
por las mismas.

Las subvenciones a la explotacién se abonan a resultados en el momento de su concesién definitiva.
La Sociedad ha registrado, adicionalmente a lo recogido en Nota 12, ingresos en el ejercicio 2003 por
importe de 1.156 miles de euros, que se encuentran registrados en “Otros ingresos de explotacién-
Subvenciones a la explotacién”.

J} Acreedores a largo plazo

Los saldos de este capitulo del balance de situacidn adjunto corresponden a aguellos importes con
vencimiento a partir de la fecha del balance posterior a 12 meses, que basicamente, s registran por su
valor de reemboiso.

k) Jubilaciones anticipadas e indemnizaciones por cese

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2003 adjuntas no incluyen provision alguna por estos
conceptos, ya que la Sociedad no tiene aprobado ningun pian de jubilaciones anticipadas ni se esperan
ceses que supongan costes significativos. Los importes pagados por estos conceptos durante 2003 no
son significativos (Nota 17).
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) Provisiones por compromisos por pensiones

Las obligaciones legales y contractuales de la empresa con parte de su personal por jubilaciones y
fallecimientos se dotan mediante el pago de una prima, por una aportacién definida, a fondos externos
depositados en compafiias de seguros independientes.

m) Provisiones para operaciones de trafico

En este epigrafe del balance de situacion adjunto se recogen las provisiones que la Sociedad constituye
para cubrir principalmente los gastos de garantia y servicio de asistencia contractuales (Nota 15) y otros
aspectos derivados de su actividad (royalties, penalidades, etc.). La Sociedad ha registrado en “Variacion
de las provisiones de trafico” 1.852 miles de euros correspondientes a la diferencia negativa entre las
provisiones por estos conceptos necesarias al cierre del ejercicio y las registradas al cierre del ejercicio
anterior. Los gastos incurridos en 2003 (6.677 miles de euros, aproximadamente), se han registrado en
“Consumos de materias y otras materias consumibles” y “Gastos de Personal’.

n} Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio, que incluye los impuestos soportados en el
extranjero, se calcula en funcion del resultado economico antes de impuestos, aumentado o disminuido,
segun corresponda, por las diferencias permanentes con el resultado fiscal, entendiendo éstas como las
producidas entre la base imponible y el resultado contable antes de impuestos que no revierten en
periodos subsiguientes.

De acuerdo con la normativa en vigor, son objeto de registro contable los créditos fiscales
correspondientes a bonificaciones y deducciones pendientes de aplicaciéon siempre que sea previsible el
cumplimiento de las condiciones establecidas por a norma fiscal. Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad
tiene activados por este hecho 6.000 miles de euros; tras la estimacion del impuesto sobre sociedades del
ejercicio 2003 (Nota 14) y tras registrar 1.062 miles de euros con abono a “Ajustes positivos en la
imposicién sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Adicionalmente, y teniendo en cuenta
la incertidumbre inherente a la recuperacion de los activos de esta naturaleza, la Sociedad, de acuerdo
con un criterio de prudencia, basado en una evaluacion de la cartera de pedidos mantiene una provisién
ya constituida en el gjercicio 2002 por importe de 3,5 miliones de eurcs (Nota 15).

Por ofra parte, del importe activado, 4.978 miles de euros se encuentran registrados en “Deudas por
deducciones y bonificaciones pendientes de aplicacion a largo plazo - Inmovilizaciones financieras” (Nota
7) y el resto en “Deudas por deducciones y bonificaciones pendientes de aplicacién a corfo plazo -
Hacienda Publica deudora” del balance de situacion al 31 de diciembre de 2003 adjunto (Nota 14).

A} Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que
se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Siguiendo ef principio de prudencia, la Sociedad Unicamente contabiliza los beneficios realizados =z ia
fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se
contabilizan tan pronto son conocidos.

o} Provisiones para Riesgos y Gastos

La Sociedad dota provisiones por el importe estimado necesario para hacer frente adecuadamente a
responsabilidades probables o ciertas, procedentes de contingencias, litigios en curso y/u obligaciones de
naturaleza indeterminada. Durante 2003, ha realizado pagos por importe de 952 miles de euros, y ha
dotado 450 miles de euros con cargo a “Otros Gastos - Gastos de personal” (Notas 17 y 21).



p)

q)

Aspectos medioambientales

La Sociedad sigue el criterio de registrar las inversiones medioambientales a su coste de adquisicién o de
produccion, neto de su amortizacién acumulada, clasificAndolas en el epigrafe correspondiente del
inmovilizado material en funcién de su naturaleza (Notas 6 y 16.e).

naturaleza gentro gdel epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
(Nota 16. '

ambio existentes en posiciones patrimoniales o en otras operaciones, y dado que se cumplen las
tondiciones necesarias, se consideran como de cobertura. Los beneficios o quebrantos generados en

5. _Inmbpvilizacignes inmateriales
El movimyento habido en 2003 en este epigrafe ha sido el siguiente:
Entradas o | Traspasos desde Traspasos a
/ Epigrafe Saldo Inicial | Dotaciones existencias existencias Saldo Final
(Nota21) | (Notas8y21) (Notas 8 y 21)
Coste:
Gastos de jnvestigacion y desarrollo|. 13.116.250| 6.338.474 4.139.997 (3.687.805) 19.906.916
(Notas4.hy |2) '
Aplicacioned Informédticas 8.963.765 4.017 - - 8.967.782
Total Coste 22.080.015| 6.342.491 4.139.997 (3.687.805) 28.874.698
Amortizacion Acumulada:
Gastos de ipvestigacion y desarrollo 4.180.837 | 1.584.781 - - 5.765.618
Aplicaciongs informéticas 3.899.285 | 1.674.721 - - 5.574.006
Total Amgrtizacién Acumulada 8.080.122 { 3.259.502 - - 11.339.624
Inmovilizqciones Inmateriales, neto 13.999.893 | 3.082.989 4.139.997 (3.687.805) 17.535.074

abiones de cobertura se periodifican de forma simétrica a los ingresos o costes del elemento
o rectificacion del coste de adquisicion de la inversion o de las existencias (Nota 7.a).

De jacuerdo con lo descrito en fa norma 4.3, la Sociedad ha procedido a traspasar la totalidad de los
gastos de Investigacion y Desarrolic activados por un proyecto a un contrato obtenido que incorpora la
techologia desarrollada (Nota 8).
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1075

El movimiento habido durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2003 en las diferentes cuentas
del inmovilizado material y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Euros
Entradas o Salidas, Bajas o
Dotaciones Reducciones
Epigrafe Saldo Inicial | (Nota21) Traspasos (Nota 21) Saldo Final
Coste: .
Terrenos y construcciones 73.391.095] 3.715.556 15.676 - 77.122.327
Instalaciones técnicas y maquinaria 123.330.727| 10.602.368 - (644.669) 133.288.426
Ofras instalaciones, utillaje y
Mobiliario ' 8.224.516 339.763 (15.676) (107.478) 8.441.125
Otro inmovilizado 12.282.430] 1.098.246 - (37.050) 13.343.626
Total coste 217.228.768] 15.755.933 - (789.197) 232.195.504
Amortizacién acumulada: .
Construcciones 42.662.280] 1.490.747 - ' 44.153.027
Instalaciones técnicas y maquinaria 91.362.835| 6.109.217 - (658.924) 96.813.128
Otras instalaciones, utillaje y .
Mobiliario 5.246.739 492.031 - (125.540) 5.613.230
Otro inmovilizado 8.623.858| 1.162.374 - - 9.786.232
Total amortizacién acumulada 147.895.712)  9.254.369 - (784.464) 156.365.617
Inmovilizaciones materiales, neto 69.333.056| 6.501.564 - (4.733) 75.829.887

El efecto de las actualizaciones del inmovilizado ségun la Norma Foral 11/1996 y el Decreto Foral 13/1991
en las dotaciones anuales a la amortizacion registrados en los ejercicios 2003 y anteriores es de 127
miles y 14.386 miles de euros, respectiva y aproximadamente.

Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad tenia compromisos firmes de compras de inversion por importe
de 3.829 miles de euros, aproximadamente.

La Sociedad sigue el criterio de contratar polizas de seguros para cubrir adecuadamente sus elementos
de inmovilizado. Al 31 de diciembre de 2003 las pdlizas de seguro cubrian el valor neto contable del

inmovilizado a dicha fecha.

El coste bruto de los activos totalmente amortizados y en uso, al 31 de diciembre de 2003, ascendia a
117.295 miles de euros, aproximadamente.



1079
7. Inmovilizaciones financieras
a) Movimiento ¢g&'Ta cuenta
El movimjénto hapido durante e! ejercicio 2003 en las diferentes cuentas del epigrafe “Inmovilizaciones
financieyas”, ha sjdo el siguiente:
Euros
Entradas o Salidas, bajas o | Traspasosy
Dotaciones netas | reducciones | cancelaciones
Saldo Inicial (Nota 21) (Nota 21) (Nota 21) | Saldo Final
Inversioxal% Financieyas:
Participaciones iguafes ¢ superiores al
50% _ 24.140.238 - (3.251.175) (3.462.580) | 17.426.483
Participaciones infgriores al 50% 1.558.800 8.419.401 (1) (270.446) - 9.707.755
Otros créditos 1.549.410: 295.344 (10.777) - 1.833.977
27.248.448 8.714.745 (3.532.398) (3.462.580) | 28.968.215
Administraciones Publicas-
Impuestps anticipados (Nota 14) 2.023.464 130.160 - (423.607) 1.730.017
Derechop por d¢ducciones y
bonificaciones/pendientes de aplicacion
a largo plazo (Notas 4.ny 14) 5.043.000 1.062.000 - (1.127.000) | 4.978.000
Provisiones (5.668.659) (382.556) 422,637 3.462.580 | (2.165.998)
Total Inmovili[zaciones Financieras 28.646.253 9.524.349 (3.109.761) (1.550.607) | 33.510.234

(1

Corresponde a la inversion en Guadalmetro {Nota 7.b).

| detalle y movimiento durante el ejercicio 2003 de las provisiones constituidas han sido:

Provisiones Saldo Inicial | Dotaciones Recuperaciones | Cancelaciones | Saido Final
(Nota 21)
CAF Argentina (3.678.837) - 216.257 3.462.580 0
CAF Brasil (1.731.874) - 202.025 - (1.529.849)
CAF USA (1) - (209.767) - - (209.767)
Otra participaciones - |- (257.948) (172.789) 4.355 - (426.382)
(5.668.659) | (382.556) (1) 422.637 3.462.580 (2.165.998)

(1) Compensado por el ingreso registrado en este mismo epigrafe derivado de la cobertura de esta
inversion, resultando un saldo neto positivo por importe de 150 miles de euros. La Sociedad ha procedido
a asegurar los fondos propios de la filial al 31 de diciembre de 2003 mediante un nuevo seguro de cambio
con vencimiento el 31 de diciembre de 2004.

b)

Datos basicos de las sociedades participadas

A continuacién y de acuerdo con el Plan General de Contabilidad se incluye la informacion relevante
relacionada con las empresas participadas por la Sociedad en mas de un 20% del capital.
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Los datos basicos y valores segun libros de ias sociedades participadas se han.obtenido de los
lltimos estados financieros disponibles y/o cuentas anuales del ejercicio 2003, que en general han
sido auditadas y/o revisadas.

erf el 40% de manera directa y en el 45% de manera indirecta del capital social

A., quien obtuvo un contrato para la explotacién y mantenimiento del Metro
royecto finalmente abandonado. Por consiguiente, durante el ejercicio 2003 se
ha procedido &/la reduccion de su capital social, con el objeto de proceder a su disolucion. La
participacion CAF/en la filial al 31 de diciembre de 2003 después de la reduccion de capital
asciende a 334 miled de euros, intregramente provisionados tras la dotacién realizada en el ejercicio
2003 por importe de/80 miles de euros.

de Metro de Salvador,
de Salvador de

icipa en el 5% del capital social de “Alquiler de Trenes A.LE”, perteneciendo el 95%
restante a Gipyzkoa Donostia Kutxa, quien, en condiciones normales ejerce el control y dominio sobre
la AIE gl ser [g'titular del 95% de los derechos politicos y economicos (Nota 11.b). Esta Sociedad es la
adjudicataria de los contratos de suministro de trenes, para su posterior arrendamiento a la Autoritat
del Transporte Metropoiita. El importe de la participacion de CAF asciende a 1.202 miles de euros,
habiéndose dotado 92 miles de euros en 2003 con cargo al epigrafe “Variacion de las provisiones de
inmovilizadp financierc” de la cuenta de pérdidas y ganancias de 2003 adjunta.

Por otra parte, con fecha 12 de junio de 2003 se contituyé la sociedad “Guadalquivir sociedad
concesiofaria de la Junta de Andalucia — Guadalmetro, S.A”, con domicilio social en Sevilla, sociedad
adjudicaforia de la concesion para la construccién y explotacion de la linea 1 del metro de Sevilla. La
participgcion de CAF en el capital social de'la misma asciende a 8.419 miles de euros, representativos
del 9,78% del capital, encontrandose pendientes de desembolsar al 31 de diciembre de 2003, 2.104
miles de euros y 4.378 miles de euros, registrados en los epigrafes “Acreedores a largo plazo -
Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidos” y “Acreedores corto plazo — Desembolsos
s sobre acciones” del balance de situacién al 31 de diciembre de 2003 adjunto.

¢} Trarjsacciones con sociedades participadas

Euros
Servicios Servicios
Gastos Prestados 6 | Recibidos¢
Sociedad Financieros Ventas Compras Dividendos

Sab Ibérica - 232.818 2.995.015 242822
CAF USA - 43.798 - -
CAF México - 3.201.335 - -
CAF Brasil - 568.559 - -
CAF Argentina - 1.329.529 - -
Sermanfer - - 379.226 -
Inversiones en Concesiones

Ferroviarias 498.257 - - -
Subgrupo CAF I+D - 97.299 2.950.668 -

Como resultado de estas operaciones, de las efectuadas en afios anteriores y de los anticipos
concedidos, los saldos que la Sociedad mantenia con las sociedades participadas al 31 de diciembre
de 2003, eran los siguientes (Nota 4.c):

KW 0382147
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Euros
Cuentas a Cuentas a
Sociedad Cobrar Pagar

Sab Ibérica 32.726 577.397
CAF México - 78.868 -
CAF Brasil 134.047 -
CAF Argentina 39.803 -
CAF USA Inc. (1) 8.694.939 -
Inversiones en Concesiones Ferroviarias (5) 680.356 8.512.426
Sermanfer 300.000 58412
Metro de Salvador, S.A. (Nota 7.b) (2) 222.657 -
Subgrupo CAF I+D (3) 1.317.431 733.693
Alquiler de trenes, A.LE. (4) 11.955 32.218.481
Guadalmetro (4) - 2.325.760

11.433.914 44.505.037

1079

(1) Corresponde a la facturacion realizada por CAF al cliente final que obedece a los costes
incurridos por CAF USA y gue de acuerdo con el contrato del proyecto seran facturados por

CAF USA en 2004.

(2) Corresponde al capital reducido pendiente de cobro.

(3) Incluye 652.324 euros registrados en el epigrafe de “Existencias-Anticipos a

(Nota 8).

(4) Registrado en el epigrafe de “Acreedores comerciales - Anticipos recibido por pedidos”.

proveedores”

(5) Préstamo con vencimiento diciembre de 2003 que ha sido renovado por 1 afio. Las
relaciones entre ambas sociedades se regulan por contratos.

Adicionalmente, CAF tiene registrada en “Deudores” una cuenta a cobrar a la sociedad Cartera Social

por 2.541 miles de euros (Nota 11).

8. Existencias

La composicion de las existencias al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es la siguiente:

Materias-primas y otros aprovisionamientos (Nota 16)

Productos en curso, terminados v semiterminadoes

Productos y trabajos en curso cuyos costes liquidados
exceden el coste incurrido (Nota 4.¢)

Anticipos a proveedores

Euros
31.12.03 31.12.02
41.785.896 14.700.814
293.173.666 189.257.413
(351.890.684) (178.367.995)
34.472.366 12.910.180
17.541.244 38.500.412

Al 31 de diciembre de 2003, fa Sociedad tenia compromisos firmes de compra de materias primas por
importe de 372.234 miles de euros, aproximadamente (Nota 20).

11



9.

Clientes por ventas v prestaciones de servicios

Al 31 de di%%oos, la composicion de los saldos a cobrar a todos los clientes era como sigue:

Euros
Clientes g¢n monedas del entorno euro 214.371.962
Clientes'en moneda extranjera (Nota 4.h) 85.571.775
299,943,737

Entre los clightes en monedas del entorno euro, se incluian al 31 de diciembre de 2003 principalmente
los saldos # cobrar a Renfe por 125.968 miles de euros. Entre las cuentas a cobrar en moneda
extranjera, /se incluian, principalmente, cuentas a cobrar por las obras de Washington Metropolitan
Area Trangit Authority y Port Authority of Allegheny County (Pittsburg) por el equivalente a 27.972
miles y 39/015 miles de euros, respectivamente.

10. Inyersiones financieras temporales

diciembre de 2003 el detalle de este epigrafe es el sig-uiente:

Euros
Imposiciones bancarias a plazo - 48.231.008
Depésitos bancarios en divisas (Nota 4.h) 796.125
Derechos del Plan de Participacién 151.095
Provision (151.095)
49.027.133 "

En ejercicios anteriores, la Sociedad adquirié a Cartera Social, S.A. (Nota 11), un activo instrumentado
et una serie de “Derechos” que configuran un Plan de Participacién en acciones de CAF consistente,
asicamente, en la enfrega por parte de Cartera Social a'los trabajadores de CAF, al terminar su
relacion laboral con esta sociedad, de una accién de la misma por cada derecho. Esta previsto que los
erechos registrados por CAF al 31 de Diciembre de 2003 se vendan a los trabajadores en los
proximos afios, habiéndose vendido durante 2003 derechos cuyo valor de coste y provision ascendian
a 734 miles y 324 miles de euros, aproximada y respectivamente. .

Los ingresos procedentes de imposiciones a plazo fijo, rentabilizacion-de puntas de teépreria y
depositos bancarios ascienden a 127 miles de euros y se registran en la cuenta “Otros intereses e
ingresos asimilados”, ascendiendo el imporie restante a beneficios por diferencias positivas de

cambio.

12
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Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2003, el capital social de fa Sociedad estaba representado por 3.428.075
acciones de 3,01 euros de valor nominal cada una, representadas por medio de anotaciones en
cuenta, totalmente suscritas y desembolsadas, cotizando todas ellas en Bolsa.

Las Sociedades ppéeedofas al 31 de diciembre de 2003 de mas del 10% del capital social de la
Sociedad son:

/ % Participacién
Cartera Jocial, S.A. (Nota 15) 18,43 % (*)
Bilbao Bizkaia Kutxa 24,82 %
Gipuzlfoa Donostia Kutxa (Nota 7.b) 20,7 %
Bestinfver Gestion, S.A. SGIC 11,3 %

(*) Jos accionistas de esta Sociedad son a su vez trabajadores de CAF.

El 7/de junio d¢ 2003 en Junta General Ordinaria de Accionistas se aprobé facultar al Consejo de
Administracion/para poder aumentar el capital social hasta un importe de 5.159.253 euros durante un
plazo de 5 affos en una o varias veces, respetando el derecho preferente de suscripcion. Dicha
facultad no sq ha ejercido hasta la fecha. Asimismo se faculté al Consejo de Administracion en dicha
Junta Genergl Ordinaria de Accionistas para la adquisicion de acciones propias en un plazo de
dieciocho m¢ses a partir de dicha fecha. ’

Por ofro lado, la reserva “Prima emisidn de acciones” es de libre disposicion.

El importd de las reservas de libre disposicion al 31 de diciembre de 2003 respecto del saldo de
gastos por 1+D pendiente de.amortizar, hace que no existan restricciones al reparto de dividendos.

Reservd legal

De acugrdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas,; debe destinarse una cifra
igual al{10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que
excedq del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente; y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reservp sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disportibles’ suficientes. para este fin: Al'31 de diciembre de 2003 la-Sociedad liene ya registrado en
esta clienta el 20% de Ia cifra de! Capital Social. : :

e) Resernva de revalorizacion

El importe de estas regulaﬁzaciones y actualizaciones (Notas 4.b y 6) al 31 de diciembre de 2003 esta
asignado a las siguientes cuentas: :

Euros
Actualizacién Ley 9/1983  7.954.468
Actualizacién Decreto Foral 13/1991 11.378.927
Actualizacién Norma Foral 11/1996 8.700.973
: 28.034.368

14
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Actualizacion Ley 9/1983 y Decreto Foral 13/1991 .
De conformidad con la normativa vigente el saldo de estas cuentas es de libre disposicién.
Actualizacién Norma Foral 11/1996
Este saldo puede destinarse a eliminar los resultados contables negativos, a la ampliacién del
capital social 0 a reservas no distribuibles, en cuanto al saido de la cuenta pendiente de aplicacion.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en la Norma Foral 11/1 9986,
dicho saldo pasaria a estar sujeto a tributacion.

12. - Otras deudas a largo plazo

De conformidad con el Programa de Fomento de la Investigacion y Tecnologia (PROFIT), el Ministerio
de Ciencia y Tecnologia ha concedido ciertas ayudas a CAF para la realizacion de proyectos de
investigacion y Desarrollo a realizar en el periodo comprendido entre 2000 y 2003 que se registran en
el momento de su cobro efectivo, o en su caso, cuando los cobra el coordinador def proyecto conjunto.

Estas ayudas han consistido en:

« Subvenciones para sufragar parcialmente los gastos y costes de dichos proyectos.

«  Anticipos reembolsables consistentes en préstamos sin interés, que suele tener periodo
de carencia de 3 afios, y se amortiza en un periodo superior a 10 afios. .

Estas ayua'é‘s',"qué en cavso'd"e',incumplimiento deberdn ser devueltas considerando un tipo de interés,
se registranie. .

- ’Las subveritiones en “Ingresos a distribuir en varios ejercicios” y se amortizan con abono a
“Subvenciones de explotacion”.

- Los anticipos reembolsables en “Acreedores a largo plazo — Otras deudas”.

El movimiento habido en 2003, ha sido:

Euros

Adiciones | Amortizacién | Retiros | Lraspasosa
Corto Plazo

Mota2l) | (Nota2D) | (Nota2) | \ooi 14, 15y | 31.12.03

Concepto . 31.12.02

Ingresos a distribuir en varios ejercicios | 16.246.338 | 5.465.477 | (3.864.980) | (9.517.274) (3315540) | '5.014.021
Ministerio de Ciencia y Tecriologia 35.954.484 | 23.791.372 - - (13.680.564) | 46.065.292

Las cuentas a pagar a corto plazo se encuentran registradas en las Notas 14 y 15.

En los proyectos en colaboracion, el coordinador del proyecto es el responsable ante el Ministerio de
Ciencia y Tecnologia de la realizacién del proyecto y quien cobra el total de la ayuda del Ministerio. La
Sociedad registra en el epigrafe “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” y “Acreedores
comerciales” 7.050 miles de eurcs y 36.667 miles de euros respectivamente, correspondientes a los
importes pendientes a cobrar 'y pagar con aquellos terceros resultantes de los proyecios de
“colaboracién. :

s
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Al 31 de diciembre de 2003, el vencimiento en los préximos afios es:

Miles de
Euros
2005 2.705
2006 . 4538
2007 7.872
2008 ¥ otros 30.950
46.065

13. Deudas con entidades d¢ crédito

Al 31 de diciembre/de 2003, la Sociedad tenia concedidas diversas lineas de crédito en varias
entidadey financieras hasta un limite de 95.800 miles de euros, aproximadamente, no habiendo

14. Administraciones publicas

/lz/composi% de los epigrafes “Administraciones Publicas” al 31 de diciembre de 2003 es la
iguiente: ,

/ Euros
Activo Pasivo
Inmovilizaciones | Deudores | Acreedores a | Acreedores a
Concepto Financieras Corto Plazo | Largo Plazo
(Nota 7)
Seguridad Bocial - - 2.709.033 -
Hacienda Publica-
Impuesto sobre el valor afiadido - 2.683.795 -

- 205.920 23.075 -

Otros
Retenciones a cuenta del Impuesto sobre la
Renta d¢ las Personas Fisicas - - 2.262.688 -
Retencipnes rendimientos del capital mobiliario - - 74.739 -
Impuesto sobre beneficio diferido - - - 2.401.202
Impuegto sobre beneficios anticipado (Nota 7) 1.730.017 - - -
Impyesto sobre Sociedades (Nota 4.n) - - 1.298.552 -
Derechos por deducciones y bonificaciones
pendigntes de aplicacién (Notas 4.n,7 y15) 4.978.000 1.022.000 - -
Minigterio de Ciencia y Tecnologia (Notas 12 y 15) 13.939.819

6.708.017 3.911.715 | 20.307.906 2.401.202

a} $ituacion fiscal

| 31 de diciembre de 2003, permanecian abierios a inspeccion los cuatro Ultimos ejercicios en
relacion con los principales impuestos a los que se halla sujeta la actividad de la Sociedad.

La Sociedad tributa conjuntamente por el impuesto sobre Sociedades a la Administracion del Estado y
a las Diputaciones Forales de Gipuzkoa y Bizkaia en funcién del volumen de operaciones realizado en
cada terriforio, si bien le resulta de aplicacién la normativa fiscal del Territorio Histérico de Gipuzkoa,
por lo que el tipo impositivo aplicado en el Impuesto sobre Sociedades para el gjercicio 2003 ha sido
del 32,5 %.

Kw (0382150 16
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15.

La conciliacion entre el resultado contable del ejercicio 2003 y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades, es la siguiente:

Euros
Resultado contable (antes de impuestos) 12.336.356
Diferencias permanentes, netas (Nota 15) 1.291.770
Aumentos y disminuciones netas por diferencias
temporales y libertad amortizacion (4.947.486)
Base imponible (resultado fiscal) 8.680.640

El saldo de los impuestos anticipados (Nota 7) corresponde basicamente al 32,5 % de la provisién por los
derechos del Plan de Participacion asi como a diferencias temporales por provisiones fiscalmente no
deducibles en el ejercicio de su dotacion. E! saldo de los impuestos diferidos corresponde basicamente al
32,5 % de los incrementos de la amortizacion fiscal sobre la contable, por los beneficios fiscales sobre
libertad de amortizacion y amortizacién acelerada previstos en .las Normas Forales 6/1988, 7/1996 y
11/1993. Asimismo se han considerado deducciones por 1,5 millones de euros, y diferencias entre la
estimacién y liquidacion del impuesto del ejercicio 2002, de 1,2 millones de euros aproximadamente.
Adicionalmente a lo explicado en Nota 4.n, existen créditos fiscales generados por la Sociedad que seran
activados en la medida que puedan ser aplicados en los ejercicios siguientes de acuerdo con los limites y
plazos establecidos en lo normativa vigente.

Debido a las diferentes interpretaciones posibles de las normas fiscales para los afios abiertos a
inspecci6én pueden existir determinados pasivos fiscales de caracter contingente que no son susceptibles
de cuantificacion objetiva. Asimismo, determinados beneficios fiscales regulados por la Excma. Diputacion
Foral de Gipuzkoa han sido recurridos ante diversas instancias jurisdiccionales. Sin embargo, segun los
Administradores, la deuda tributaria que pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas
anuales adjuntas (Nota 15).

Provisiones para operaciones de trafico

El movimiento de este epigrafe (Nota 4.m) durante 2003, ha sido.(en euros):

1085

(*) Basicamente proveniente del Programa Profit (Nota 12)

Dotacién Neta de
las Provisiones Traspasos
Saldo Inicial (Notas 4.m) (Notas 10 y 12) | Aplicacion | Saldo Final
Servicios de garantia y asistencia,
penalidades, etc. 8.384.829 1.817.226 - - 10.202.055
Otras provisiones (Nota 4.m, 4.1, _
7.¢, 10,12y 14) 8.124.626 39.747 4.013.496 (%) (4.555) 12.173.314
16.509.455 1.856.973 4.013.496 (4.555) 22.375.369
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16. Ingresos y gastos

a) Distribucién de la cifra de negocios

Miles de
Euros
Por mercados geograficos
cional 228.605
Xportacién 190.060
418.665
/ Miles de Euros
Por Actividades-
/A) Ferroviario:
Vehiculos ‘ 362.938
Rodajes, reparaciones y mantenimiento integral 47.181
B) Otros 8.546
418.665 (*)
*) El 75 % en monedas d.el entorno euro y el resto basicamente en USD,
b} Consumo de materias primas y otras materias consumibles
Concepto Euros
Compras (*) 164.421.742
Trabajos realizados por otras empresas 9.720.946
Variacién de existencias (14.854.239)
159.288.499

() E195% en monedas del entorno euro y el resto basicamente en USD.

¢) Unfon temporal de empresas (UTE'S)

LajSociedad en el desarrollo de su actividad participa en una UTE, que se ha integrado en las cuentas
anpiales de C.A.F. en funcién de su participacién y cuyo efecto no es significativo.

d) Offos gastos de explotacién

Los honorarios relativos a los servicios de auditoria de las cuentas anuales de Construcciones y
Auxiliar de Ferrocarriles, S.A. y sociedades dependientes han ascendido a 273 miles de euros. De
este importe, los incurridos por las auditorias anuales de las sociedades revisadas por las firmas de la
organizacion mundial Deloitte han ascendido a 220 miles de euros (de los que 108 miles de euros han
sido en concepto de los honorarios de auditoria de la sociedad dominante). Adicionalmente, se han
facturado por parte de Deloitte honorarios por otros servicios profesionales por importe de 58 miies de
eures.

Kw 0382151 8
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e) Informacién sobre medio ambiente

Las inversiones mas significativas realizadas en sistemas, equipos e instalaciones destinadas a la
proteccion y mejora del medio ambiente e incorporados al inmovilizado material (Nota 5) durante el
ejercicio 2003, han ascendido a 244 miles de euros.

Durante el ejercicio 2003 la Sociedad ha obtenido subvenciones de naturaleza ambiental por importe
de 92 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad no mantiene litigios en curso o contingencias relacionadas
con la proteccién y mejora del medio ambiente. Los Administradores de la Sociedad consideran que
no surgirén pasivos de significacion derivados de la actuacién medioambiental de la misma, por lo que
el balance de situacién adjunto no incluye provisién alguna por este concepto.

17. _Plantilla media y gastos de personal

La plantilla media equivalente empleada en 2003 ha sido la siguiente:

N° Medio de
Empleados
Categoria Profesional
Empleados 958
Obreros 2.197
Total (*) 3.155

(*) Al 31 de diciembre de 2003, Ia plantilla fija y eventual era de 3.201 personas.

Asimismo, el detalle de los gastos de personal es el siguiente:

Euros
Sueldos y salarios 89.120.504
Seguridad social 27.638.583
Otros gastos (Notas 4.k, 4.1y 4.0) 4.920.852
121.679.939

18. Informacidn sobre el Consejo de Administracién

a) Retribucibn y otras prestaciones al Consejo de Administracion

En 2003, la Sociedad ha registrado 611 miles de euros, aproximadamente, en concepto de
remuneraciones y dietas devengadas por su Consejo de Administracion. Al 31 de diciembre de 2003,
no tenia concedidos anticipos, garantias o créditos, a sus actuales o antiguos miembros de su
Consejo de Administracion ni, salvo por lo indicado en la Nota 4.1, existian obligaciones contraidas por
la Sociedad con ellos en materia de pensiones o de seguros de vida.
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b) Detalle de participaciones en sociedades con actividades similares y realizacién por cuenta

propia o ajena de actividades similares por parte de los administradores, de conformidad con lo

19. Avales y gardntias

establecido en el articulo 127 ter. 4 de la Ley de Sociedades Anénimas..

Salvo por la participacion de Gipuzkoa Donostia Kutxa explicada en nota 7, quien ha ejercido las
funciones de Administrador en dicha entidad durante el ejercicio 2003, y por la participacion como
consejeros en sociedades del grupo de determinados administradores de CAF en el ejercicio de su
cargo (Nota 7), los miembros del Consejo de Administracién y sus representantes no han mantenido
partticipaciones en el capital de sociedades con el mismo, analogo o complementario género de
actividad al que copstitiye el objeto social de CAF, de acuerdo con las comunicaciones realizadas por
los mismos y regbgidas gn el acta de la Reunion del Consejo de Administracién de fecha 30 de marzo

de 2004.

Al 31 d¢ diciembre dg 2003, los avales prestados por entidades financieras a la Sociedad a favor de
clienteg en garantia/del cumplimiento de operaciones comerciales, ascienden a 779.510 miles de
euros/ De este totgl, un importe de 120.780 miles de euros corresponden a avales para las
subvgénciones y antjcipos reembolsables concedidos por el Ministerio de Ciencia y Tecnologia y otras
entidades publicas/ La Sociedad estima que no se derivaran pasivos significativos por este concepto
(Notas 4.my 15).

onfecimientos pésteriores al cierre

Al 31 de diciembre de 2003 existia una cartera de pedidos contratada en firme, neta de los importes
correspondientes a facturaciones a cuenta realizadas, por un importe aproximado de 1.590.002 miles
de euros (Nota 8). Al 29 de febrero de 2004 este importe ascendia a 2.406.515 miles de euros.

KW 0382152 | 2
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Cuadro de Financiacion
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A continuacién se describen los recursos financieros obtenidos en los ejercicios 2003 y 2002, asi
como su aplicacién o empleo y el efecto que han producido tales operaciones sobre el capital

circulante:
Euros Euros
APLICACIONES Ejercicio Ejercicio ORIGENES Ejercicio Ejercicio
: 2003 2002 2003 2002
Adquisiciones de )
inmovilizado:
T nmclvﬂ;?iacmnei . 6.342.491 5.306.005 Recursos procedentes de
inmater1: es‘(No a5) e o las operaciones (1) 18.796.747 19.207.613
-Inmovilizaciones
materiales (Nota 6) 15.755.933 16.344.704
-Inmovilizaciones
financieras (Nota 7) 8.844.905 6.645.643
30.943.329 28.386.374
Ingresos a distribuir en
varios ejercicios :
Gastos a distribuir en (Nota 1%) 5.465.477 10.151.473
varios ejercicios
- 5.302.500
Clientes por ventas y Acreedores a largo plazo
prestaciones de sevicios a - - (Notas 12 y 14) gop 24.341.222 | 17.088.357
largo plazo y
Traspasos desde .
ex1stcr§c_1as a 4.139.997 a Des‘embolsos ptes sobre 2.030.920 _
Inmovilizaciones acciones (Nota 7)
Inmateriales
Cancelacidn o traspaso a
corto plazo de deuda a Enajenacién o bajas de
largo plazo (Notas 12 y 14) 17.419.420 11.136.499 | inmovilizado:
~Inmovilizaciones
materiales (Nota 6) 51.086 89.487
-Inmovilizaciones
s financieras (Nota 7) '
Reparto de dividendos 3.736.602 3.736.603 3.532.398 15.449
(Nota 11) 3.583.484 104.936
Traspasos de cuentas a
pagar de corto a largo - 1.764.112
plazo
. . Traspasos a existencias
Provisiones para riesgos y 951.708 976.833 | de inmovilizaciones 3.687.805 -
gastos (Nota 4.0) . .
inmateriales (Nota 5)
Traspasos a corto plazo
de Inmovilizaciones 1.550.607 5.268.649 1
financieras (Nota 7)
TOTAL 57.191.056 | 49.538809 | TOTAL ORIGENES | 59.456.262| 57.585.140
APLICACIONES SO0 oS 90 oS
EXCESO DE EXCESO DE
ORIGENES SOBRE 2.265.206 8.046.331 APLICACIONES - -
APLICACIONES SOBRE ORIGENES
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(1) Los recursos procedentes de las operaciones se han obtenido:

KW 0382153

CONCEPTO EJERCICIO 2003 | EJERCICIO 2002
Resultado neto del ejercicio 10.404.426 8.635.510
Mas - Dotaciones a las amortizaciones de inmovilizado (Notas 5y 6) 12.513.871 11.448.020
- Dotacidén provisién para riesgos y gastos (Nota 4.0) 449.812 117.068
- Dotacién a otras provisiones - 2.500.000
- Dotécién a la provisién para inmovilizado financiero (Nota 7) 382.556 2.429.616
- Traspaso neto a rgsultados de gastos e ingresos a distribuir en
varios ejerciciog (Nota 2.d) 442.052 1.385.934
Pérdidas en la gnajenacion de inmovilizado (Nota 6) 4.733
Menos - Beneficiog/en la enajenacién de inmovilizado (Nota 6) (51.086) (71.877)
- Subvencjones e ingresos a distribuir en varios ejercicios .
traspagadas al resultado del ejercicio (Nota 4.1) (3.864.980) (4.301.794)
- Aplicgcion de provisién de inmovilizado financiero (Nota 7) (422.637) (428.864)
- Actifacién de créditos fiscales (Notas 4.n 'y 7) (1.062.000) (2.500.000)
Resultado/ procedentes de las operaciones 18.796.747 19.207.613
22




VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE
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(Euros)
Ejercicio 2003 Ejercicio 2002
Aumento Disminucién Aumento Disminucion
Existencias - 20.959.168 - 12.880.509
Deudores 37.359.760 - 94.996.767 -
Acreedores - 61.637.667 - 73.246.734
Inversiones financieras temporales 46.532.974 - - 296.166
Tesoreria 1.511.711 - 198.891 -
Ajustes por periodificacién - 542.404 ' o 725918
TOTAL: 85.404.445 83.139.239 95.195.658 87.149.327
XAm}{éégﬁli*E DE  CAPITAL 2.265.206 8.046.331 -
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APROBACION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. JOSE M2 BAZTARRICA GARIJO D. JOSE MIGUEL DE LA RICA BASAGOITI
PRESIDENTE : CONSEJERO .
; ———% ;e :

BILBAO BIZKAIA KUTXA D.ALEJANDRO LEGARDA ZARAGUETA
REPRESENTADA POR:
D. JOSE IGNACIO B
CONSEJERO

ETA ECHEVARRIA

CONSEJERO

DLUIS MIGUEL ARCONADA ECHARRI

ns

|
o
m:"
m
n
m
>
T
o
X

D. PASCI#AL JOVER LAGUARDIA

CONSEﬁE CONSEJERO

D. ANDRES ARIZCORRETA GARCIA

CONSEJERO

GIPUZKOA DONOSTIA KUTXA D. ALFREDO BAYANO SARRATE

REPRESENTADA POR:
D. FERNANDO SPAGNOLO DE LA TORRE SECRETARIO

CONSEJERO
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APROBACION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. JOSE M? BAZTARRICA GARIJO
D. JOSE IGNACIO BERROETA ECHEVARRIA
D. JOSE MIGUEL DE LA RICA BASAGOITI
D. PASCUAL JOVER LAGUARDIA
D. ALEJANDRO LEGARDA ZARAGUETA
- D. ANDRES ARIZCORRETA GARCIA

D. LUIS MIGUE; ARCONADA ECHARRI

AGNOLO DE LATORRE

D

FERMIN ARRESE ARRATIBEL

o

. ALFREDO BAYANO SARRATE

T Duhgenma que Ievanta el Secretano para hacer constar que, tras la formufacion de las Cuentas Anuales
del informe de Gestion de CONSTRUCCIONES 'Y AUXILIAR .DE FERROCARRILES; . SA:
L orrespondnentes al Ejercicio anuat cerrado al 31 de Diciembre de 2003, por los miembros del Consejo de: .
Admnmstracnon enla Sesnon del.30 de marzo de 2004 (las cuentas anuales referndas al EJercmo cerrado al

: ’V.S"ahﬁfS'._'eb_ésﬁan, a treinta.de marzo.

Vo, B°

EL PRESIDENTE EL SECRETARIO DEL CONSEJO

JOSE M2 BAZTARRICA GARIJO ALFREDO BAYANO SARRATE

Yo, FERNANDO RODRIGUEZ PRIETO, Notario del Ilustre Colegio de Pamplona,
con residencia en Beasain, distrito de Tolosa,. DOY FE: Que la presente fotocopia que
consta de veinte folios de papel de los Colegios Notariales, serie KW, nimeros 0.382.135 y
sus diecinueve siguientes correlativos, se corresponden fielmente con su original que me ha
sido exhibido y devuelto. Beasain, a 16 de junio de 2004.-
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Construcciones y Auxiliar de
Ferrocarriles, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Construcciones y Auxiliar de Ferrocarriles, S.A. que comprenden el
balance de situacién al 31 de diciembre de 2003 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa
de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacién, ademas de las
cifras del ejercicio 2003, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a
las cuentas anuales del ejercicio 2003. Con fecha 28 de marzo de 2003, emitimos nuestro informe de auditoria
acerca de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2002, en el que expresamos una
opinion favorable.

3. De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad, como cabecera de grupo, estd obligada, a cumplir
determinados requisitos, a formular separadamente cuentas anuales consolidadas sobre las que hemos emitido
nuestro informe de auditoria con fecha 30 de marzo de 2004 en el que expresamos una opinion favorable. El
efecto de la consolidacion, realizada en funcién de los registros contables de las sociedades que componen el
Grupo CAF, en comparacién con las cuentas individuales adjuntas se describe en la Nota 2.c de la memoria
adjunta.

4. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Construcciones y Auxiliar de
Ferrocarriles, S.A. al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos
obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen la informacién
necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

5. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de Construcciones y Auxiliar de Ferrocarriles, S.A., la evolucién de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2003. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de
los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
scrita en el R.O.A.C. N° S0692

S
Joseba Jjalba

30 de marzo de 2004

Deloitte & Touche Espaiia, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil-de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccién 8, hoja M-54414. A member firm of
inscripcién 41, C.LF.: B-79104469. Domicilio Social: Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu
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