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1. Principales Magnitudes: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

• Incremento del EBITDA del 48,7% debido fundamentalmente a: 
 

1. Evolución general positiva de todas las áreas de negocio 
 

2. Mejora interanual del margen en la actividad de Construcción e 
Inmobiliaria de 168 puntos básicos desde el 5,66% del 1S 2003 hasta 
un 7,34% en el 1S 2004. 
  
3. Incremento del peso de las ventas de los negocios de mayor 
margen, especialmente de Energía. EHN consolida por integración 
proporcional el primer semestre del 2004 y no lo hizo el mismo 
período del año anterior.  
 

• La contribución al EBITDA de Acciona por parte de la actividad de 
Construcción e Inmobiliaria se situó en el 44,9% en el semestre 
frente al 55,8% del mismo periodo de 2003 y el 49,7% del ejercicio 
completo de 2003. 

 
• El resultado ordinario se incrementa en un 32,2%. La variación del 

beneficio neto atribuible se encuentra distorsionada por los 
extraordinarios contabilizados en el 2003. Así, el beneficio neto 
atribuible se sitúa en 101,7 millones de euros frente a 1.442,4 del 
mismo periodo del año anterior, en el que se registraron plusvalías por 
la venta de la participación en Vodafone España. 

 

 Principales Magnitudes 

(Millones de Euros) 
Ene-Jun 
2003 

Ene-Jun 
2004 Var.(%) 

Ventas 1.817,3 1.876,6 3,3 
EBITDA 146,7 218,1 48,7 
EBIT 95,9 131,1 36,7 
Resultado Ordinario 106,1 140,4 32,2 
Resultado Antes de Impuestos 1.731,1 142,3 -91,8 
Resultado Neto 1.442,4 101,7 -93,0 
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• La deuda neta se sitúa en 315,5 millones de euros frente a los 146 
millones de euros a 31-marzo-2004, reflejando la continuación del 
fuerte ritmo inversor de la compañía. 

 

 Principales Magnitudes 
(Millones de Euros) 31-dic-03 30-jun-04 Var.(%) 

Fondos Propios 2.639,8 2.653,3 0,5 
Tesorería Neta 155,4 -315,5 n.s. 
Cartera de Construcción 4.092 4.151 1,4 
Número Medio de Empleados 21.131 22.105 4,6 

 
DESGLOSE DE EBITDA POR AREA DE NEGOCIO 
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2. Cuenta de Resultados consolidada: 
 Ene-Jun 03 Ene-Jun 04 

(Millones de Euros) Importe % Ventas Importe % Ventas 

Var. 
(%) 

Cifra de Negocios 1.817,3 100,0 1.876,6 100,0 3,3 
            

Otros Ingresos 91,5 5,0 152,4 8,1 66,5 
Variacion de Existencias  83,9 4,6 150,0 8,0 78,8 

Valor Total de la Produccion 1.992,8 109,7 2.179,0 116,1 9,3 
            

Compras Netas -392,6 -21,6 -557,3 -29,7 42,0 
Variación de Existencias  -27,4 -1,5 -85,2 -4,5 211,0 

Gastos Externos y de Explotacion -1.129,0 -62,1 -987,0 -52,6 -12,6 

Valor Añadido Ajustado 443,8 24,4 549,5 29,3 23,8 
            

Gastos de Personal -297,1 -16,4 -331,4 -17,7 11,5 
Resultado Bruto de Explotacion 146,7 8,1 218,1 11,6 48,7 

            

Dotacion Amortizaciones Inmovilizado -49,7 -2,7 -82,5 -4,4 66,2 
Dotacion Fondo de Reversion 0,0 0,0 -0,3 0,0  

Variacion Provisiones de Circulante -1,1 -0,1 -4,2 -0,2 270,6 

Resultado Neto de Explotacion 95,9 5,3 131,1 7,0 36,7 
            

Ingresos Financieros 33,4 1,8 48,1 2,6 44,3 
Gastos Financieros -40,9 -2,2 -46,2 -2,5 13,0 

Dotacion Amortización y Provisiones Financieras 3,5 0,2 0,2 0,0 -93,3 
Resultados Sociedades Puesta en Equivalencia 15,7 0,9 13,7 0,7 -12,4 
Amortización Fondo de Comercio Consolidación -2,2 -0,1 -7,3 -0,4 233,5 

Reversión Diferencias Negativas de Consolidación 0,7 0,0 0,6 0,0 -16,5 

Resultado Actividades Ordinarias 106,1 5,8 140,4 7,5 32,2 
            

Resultado Extraordinario 1.625,0 89,4 1,9 0,1 -99,9 
Resultado Antes de Impuestos 1.731,1 95,3 142,3 7,6 -91,8 

            

Impuestos sobre Beneficios -285,8 -15,7 -37,0 -2,0 -87,1 

Resultado Después de Impuestos 1.445,4 79,5 105,3 5,6 -92,7 
            

Resultado Atribuido a Socios Externos -3,0 -0,2 -3,6 -0,2 21,2 

Resultado Neto Atribuible 1.442,4 79,4 101,7 5,4 -93,0 
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Hay que destacar dos cambios importantes en el perímetro de consolidación 
con respecto a las cuentas del primer semestre de 2003: la consolidación 
por integración global de las cuentas de Trasmediterránea durante todo el 
semestre (en 2003 solo se consolidó desde el 1 de abril), y la consolidación 
por el método proporcional de EHN. 
 
Cifra de Negocios 
La cifra de negocios consolidada se ha incrementado en un 3,3% impulsada 
por los fuertes incrementos en Energía y Servicios Logísticos y 
Aeroportuarios. La facturación en Construcción e Inmobiliaria disminuye un 
7,7% con respecto al primer semestre de 2003, aunque experimenta una 
recuperación sobre el primer trimestre, en el que disminuía un 10,2%. La 
reducción de la actividad internacional sigue siendo el principal factor de 
este descenso en ventas. De esta forma, Construcción e Inmobiliaria reduce 
su peso en las ventas consolidadas del grupo a un 67,3% del total frente a 
un 77,3% en el primer semestre de 2003 y el 76% del ejercicio 2003 
completo. 
 
Resultado Bruto de Explotación (EBITDA) 
El EBITDA se situó en 218,1 millones de euros, lo que representa un 
incremento del 48,7% respecto al ejercicio anterior. El margen EBITDA 
sobre Ventas se situó en un 11,6% frente al 8,1% del mismo periodo del 
ejercicio 2003. Esta mejora del margen se debe al incremento del peso en 
ventas de las actividades con mayor margen así como a la mejora del margen 
en la actividad de Construcción e Inmobiliaria. 
 
Resultado Neto de Explotación (EBIT) 
El Resultado Neto de Explotación (EBIT) se situó en 131,1 millones de euros, 
un 36,7% superior al del ejercicio anterior. El margen de EBIT sobre 
Ventas alcanzó el 6,98% frente al 5,28% registrado en el mismo periodo de 
2003. El incremento en EBIT es menor al del EBITDA debido 
fundamentalmente al incremento de las amortizaciones del 66,2% por la 
incorporación de nuevos negocios con elevados volúmenes de amortizaciones 
como Trasmediterránea.  
 
Resultado Ordinario 
El resultado ordinario antes de impuestos se elevó a 140,4 millones de 
euros, registrando un incremento del 32,2% con respecto al año anterior.  
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Beneficio Neto Atribuible a la Sociedad Dominante 
El Beneficio Neto Atribuible se elevó a 101,7 millones de euros frente a los 
1.442,4 registrados en el primer semestre de 2003, periodo en el que se 
registraron resultados extraordinarios antes de impuestos por importe de 
1.625 millones de euros como resultado de la venta de la participación en 
Vodafone España. 
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3. Resultados por Areas de Negocio: 
 
 

  Ene-Jun 03 Ene-Jun 04 

(Millones de Euros) Importe % Ventas Importe % Ventas 
Var. (%) 

Cifra de Negocios 1.817,3 100,0 1.876,6 100,0 3,3 
Construcción e Inmobiliaria 1.446,4 79,6 1.335,2 71,2 -7,7 

Concesiones de Infraestructuras 13,4 0,7 11,7 0,6 -12,6 
Energía 49,9 2,7 151,3 8,1 203,2 

Servicios Logísticos y Aeroportuarios 257,9 14,2 376,6 20,1 46,0 
Servicios Urbanos y Medioambientales 62,2 3,4 67,3 3,6 8,3 

Otros Negocios 41,8 2,3 43,0 2,3 2,8 
Ajustes consolidación -54,3 -3,0 -108,5 -5,8 100,0 

 
 
     

  Ene-Jun 03 Ene-Jun 04 

(Millones de Euros) Importe % Ventas Importe % Ventas 
Var. (%) 

EBITDA 146,7 8,1 218,1 11,6 48,7 
Construcción e Inmobiliaria 81,9 5,7 98,0 7,3 19,6 
Concesiones de Infraestructuras 2,6 19,5 3,0 25,3 13,4 
Energía 11,7 23,5 49,0 32,4 318,4 
Servicios Logísticos y Aeroportuarios 31,5 12,2 44,9 11,9 42,4 
Servicios Urbanos y Medioambientales 12,8 20,7 15,6 23,2 21,3 
Otros Negocios 6,1 14,5 7,7 18,0 27,3 
      
      

      

  Ene-Jun 03 Ene-Jun 04 

(Millones de Euros) Importe % Ventas Importe % Ventas 
Var. (%) 

BAI Divisiones 102,7 5,7 142,3 7,6 38,5 
Construcción e Inmobiliaria 53,7 3,7 73,8 5,5 37,5 
Concesiones de Infraestructura 2,7 20,4 2,0 17,1 -26,8 
Energía 2,6 5,2 20,5 13,5 692,4 
Servicios Logísticos y Aeroportuarios 13,0 5,0 9,9 2,6 -24,2 
Servicios Urbanos y Medioambientales 8,5 13,6 10,1 15,0 19,2 
Otros Negocios 15,1 36,0 13,2 30,6 -12,5 
Resultados Financieros Corporativos 7,2   12,9   78,7 
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Construcción e Inmobiliaria: 
 

 Enero-Junio 
(Millones de Euros) 2003 2004 Var. (%) 

Cifra de Negocios 1.446,4 1.335,2 -7,7 
EBITDA 81,9 98,0 19,6 

Margen 5,7% 7,3%   
BAI 53,7 73,8 37,5 

Margen 3,7% 5,5%   

 
 
Los ingresos de Construcción e Inmobiliaria se redujeron en un 7,7% en el 
primer semestre de 2004 como consecuencia del descenso en la 
construcción internacional, así como a un menor ritmo de ejecución de la 
cartera de obras en el mercado doméstico. Se produce, sin embargo, una 
ligera recuperación durante el segundo trimestre con respecto al primero, 
que debería reflejarse también durante la segunda mitad del año.  
 
El EBITDA de la división se incrementó en un 19,6%, con un margen sobre 
Ventas del 7,34% frente al 5,66% del ejercicio anterior, continuando el 
proceso de mejoría en los márgenes de esta actividad que comenzó en 2003, 
como consecuencia de la estrategia selectiva de contratación de obra 
seguida durante los últimos años.  
 
Por otro lado, la cartera de construcción a 30 de junio de 2004 era de 4.151 
millones de euros, ligeramente superior a los 4.142 millones de 30-junio-
2003 y especialmente satisfactorio teniendo en cuenta que 2004 es un año 
electoral. 
 
El negocio inmobiliario, por su parte, mantiene una evolución positiva,  
registrando unas ventas de viviendas en el periodo de 857 unidades frente a 
las 584 del mismo periodo del año anterior (+46,7%). 
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Principales Obras Contratadas 1S 2004(*) 
Obra Civil: 
Dique abrigo Sur Puerto Barcelona. Tramo III 
Conducción Júcar-Vinalopó. Tr. III. Los Machos, Valencia 
Tramo 2 Metro Ligero Tenerife 
Autovía Mediterráneo A-7. Cambrils-Vilaseca, Tarragona 
Autovía Mediterráneo. Variante de Alcoy 
Autovía A-62. Ciudad Rodrigo-Fuentes Oñoro 
Ampliación andenes Estación Callao. Metro de Madrid 
LAV. Aeropuerto Jerez-Cádiz. Subtramo Bahía Sur 
Infra. Estac Línea 9 Metro Barcelona 
Prolongación Dique rompeolas Puerto Tarragona 
Obra Civil Edif. Serv. C.C. Combinado Escombreras, Cartagena 
 
Edificación no residencial: 
Acabados Palacio Artes y Ciencias Valencia 
Edificio aparcamiento/accesos Aeropuerto Málaga 
Urbanización Parque Reciclado “López Soriano”, Zaragoza 
 
Edificación residencial: 
213 viviendas PAU Vallecas, Madrid 
 
Construcción Internacional: 
National Road nº 7. Section Kiermarh-Zazova, Polonia 

(*) Obras contratadas superiores a 20 millones de euros 

 
Concesiones de Infraestructura: 

 

 Enero-Junio 
(Millones de Euros) 2003 2004 Var. (%) 

Cifra de Negocios 13,4 11,7 -12,6 
EBITDA 2,6 3,0 13,4 

Margen 19,5% 25,3%   
BAI 2,7 2,0 -26,8 

Margen 20,4% 17,1%   

 
 
El descenso en las ventas de la división se debe a un menor nivel de 
actividad en el mantenimiento de infraestructuras. El EBITDA, sin embargo, 
se incrementa en un 13,4% debido al buen comportamiento del Túnel 
d`Envalira  en Andorra y la entrada en funcionamiento de la Vía Litoral 
Central en Chile. El BAI disminuye por pérdidas en concesiones que se 
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consolidan por puesta en equivalencia y cuya puesta en explotación es 
reciente. 
 
Energía: 
 Enero-Junio 

(Millones de Euros) 2003 2004 Var. (%) 
Cifra de Negocios 49,9 151,3 203,2 
EBITDA 11,7 49,0 318,4 

Margen 23,5% 32,4%   
BAI 2,6 20,5 692,4 

Margen 5,2% 13,5%   

 
El fuerte aumento en ventas (+203,2%) se debe fundamentalmente a la 
consolidación de EHN, la cual no se encontraba en el perímetro de 
consolidación en el mismo periodo del año anterior. Como consecuencia de lo 
anterior, también se producen fuertes aumentos en el EBITDA y el BAI de 
la división, así como una mejora sustancial de los márgenes sobre ventas.  
 
La división de Energía se perfila como una de las áreas de crecimiento de 
Acciona en los próximos años. La potencia eólica instalada atribuible a 30-
Junio-2004, así como la producción energética en el periodo se refleja en la 
siguiente tabla: 

 
Capacidad - Producción 

MW MWh 

Nacional 785 948.516 
Internacional 65 50.901 
Total 850 999.417 

 
Servicios Logísticos y Aeroportuarios: 

 
 Enero-Junio 

(Millones de Euros) 2003 2004 Var. (%) 
Cifra de Negocios 257,9 376,6 46,0 
EBITDA 31,5 44,9 42,4 

Margen 12,2% 11,9%   
BAI 13,0 9,9 -24,2 

Margen 5,0% 2,6%   

 
Las ventas de la división se incrementan en un 46%, impulsadas por la 
incorporación del primer trimestre de Trasmediterránea en el presente 
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ejercicio. El EBITDA de la división crece un 42,4%, aunque se reduce 
ligeramente el margen sobre ventas como consecuencia del menor margen en 
Trasmediterránea en el primer trimestre, periodo que no consolidó en 2003. 
Esta circunstancia también afecta al BAI de la división.  
 
En lo que respecta a la evolución operativa de Trasmediterránea, destaca el 
esfuerzo realizado en el negocio de carga, manteniéndose estable el número 
de pasajeros transportados. 
 

 Enero-Junio 
 2003 2004 Var. (%) 

Número de Pasajeros 1.391.715 1.396.887 0,4% 
Metros líneas de carga 1.527.571 1.739.837 13,9% 

 
El negocio de handling aeroportuario también evoluciona favorablemente, 
tanto en España como en Alemania, registrando en el primer semestre un 
incremento en vuelos ponderados del 4,9% con respecto al mismo periodo de 
2003. 
 

 Enero-Junio 
Vuelos Ponderados 2003 2004 Var. (%) 
España 41.272 43.058 4,3 
Alemania 21.776 23.052 5,9 
Total 63.048 66.110 4,9 

 
 
Servicios Urbanos y medioambientales: 
 
 

 Enero-Junio 

(Millones de Euros) 2003 2004 Var. (%) 
Cifra de Negocios 62,2 67,3 8,3 
EBITDA 12,8 15,6 21,3 

Margen 20,7% 23,2%   
BAI 8,5 10,1 19,2 

Margen 13,6% 15,0%   
 
El incremento de ventas (+8,3%) se debe a la buena evolución de todos los 
negocios de la división, especialmente en el negocio de servicios funerarios. 
El EBITDA crece a un mayor ritmo (+21,3%), por el aumento de peso de las 
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actividades con mayor margen dentro de esta división, como ya sucediera 
durante el primer trimestre. 
 
Otros Negocios: 
  

 Enero-Junio 

(Millones de Euros) 2003 2004 Var. (%) 
Cifra de Negocios 41,8 43,0 2,8 
EBITDA 6,1 7,7 27,3 

Margen 14,5% 18,0%   
BAI 15,1 13,2 -12,5 

Margen 36,0% 30,6%   

 
Los negocios aquí recogidos de gestión de fondos (Bestinver), vinos (Hijos 
de Antonio Barceló) congelados (Ibergel) y medios (Vocento por puesta en 
equivalencia y GPD) mantienen una evolución positiva. Así, aunque el 
incremento de ventas es reducido (+2,8%), el EBITDA crece un 27,3%. A 
nivel de BAI, sin embargo, registran un descenso del 12,5% debido a los 
resultados extraordinarios reflejados por puesta en equivalencia en 2003 
en Vocento. 
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4. Balance de Situación Consolidado: 
 

 31-Diciembre -2003 30-Junio-2004 
(Millones  de Euros) Importe % Total Importe % Total 

ACCIONISTAS, DESEMBOLSOS  NO EXIGIDOS 0,2 0,0 0,2 0,0 
     
INMOVILIZADO 2.677,8 32,7 3.017,2 35,4 
     FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACIÓN 246,1 3,0 236,0 2,8 
     GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS 
EJERCICIOS 62,5 0,8 57,6 0,7 
     ACTIVO CIRCULANTE 5.214,3 63,6 5.205.6 61,1 

Existencias 680,4 8,3 743,9 8,7 
Deudores 1.930,5 23,5 1.925,3 22,6 
Inversiones Financieras Temporales 2.355,4 28,7 2.311,9 27,2 
Acciones Sociedad Dominante a Corto Plazo 22,7 0,3 11,7 0,1 
Tesorería 182,4 2,2 163,7 1,9 
Ajustes por Periodificación 42,9 0,5 49,0 0,6 

     

TOTAL ACTIVO 8.200,9 100,0 8.516,5 100,0 
     
FONDOS PROPIOS 2.639,8 32,2 2.653,3 31,1 

Capital 63,6 0,8 63,6 0,7 
Reservas 628,5 7,7 2.488,0 29,2 
Resultado Atribuible Sociedad Dominante 1947,7 23,7 101,7 1,2 
Dividendo a cuenta         

     SOCIOS EXTERNOS 221,5 2,7 217,4 2,6 
     
DIFERENCIA NEGATIVA CONSOLIDACIÓN 45,0 0,5 44,5 0,5 
     
INGRESOS A DISTRIBUIR VARIOS EJERC. 48,8 0,6 49,8 0,6 
     
PROVISIONES RIESGOS Y GASTOS 189,4 2,3 188,1 2,2 
     ACREEDORES A LARGO PLAZO 1.411,0 17,2 1.507,1 17,7 

Deuda con Entidades de Crédito 1.015,9 12,4 1.134,0 13,3 
Otros Acreedores 395,1 4,8 373,0 4,4 

     ACREEDORES A CORTO PLAZO 3.645,6 44,5 3.856,4 45,3 
Deuda con Entidades de Crédito 1.366,5 16,7 1.657,1 19,5 
Acreedores Comerciales 1.773,0 21,6 1.738,6 20,4 
Otras Deudas a Corto 466,0 5,7 424,9 5,0 

Ajustes por Periodificación 40,0 0,5 35,9 0,4 
     

TOTAL PASIVO 8.200,9 100,0 8.516,5 100,0 



RESULTADOS 1S 2004 (enero – junio) 
 
 

 

  15 

  
Los recursos propios a 30-junio-2004 se sitúan en 2.653,3 millones de 
euros.  
 
La deuda neta de Acciona a 30 de junio de 2004 se sitúa en 315,5 millones 
de euros frente a una deuda de 146 millones a 31 de marzo. Los cambios más 
significativos en la posición de tesorería durante el segundo trimestre de 
2004 se refieren a las inversiones llevadas a cabo en el periodo, 
especialmente en FCC, al pago del dividendo complementario de los 
resultados de 2003, y a las inversiones en capital circulante habituales en la 
primera parte del año en la actividad de construcción y en existencias 
inmobiliarias. 
 

 31-Diciembre-03 30-Junio-04 
(Millones de Euros) Importe % Total Importe % Total 

Var. 
(%) 

Tesoreria + IFT 2.537,8   2.475,6   -2,5 

      
Deuda con entidades de crédito sin 
recurso 536,5 22,5 576,6 67,1 7,5 
Deuda con entidades de crédito con 
recurso 1.845,8 77,5 2.214,6 32,9 20,0 

Total deuda bancaria 2.382,4 100,0 2.791,1 100,0 17,2 

      

Tesorería Neta 155,4   -315,5   -303,0 

 
 
Las inversiones llevadas a cabo durante el primer semestre de 2004 se 
elevaron a 414 millones de euros, con el siguiente desglose: 
 

 Inversiones 
(Millones Euros) Ene-Jun 03 Ene-Jun 04 Var. (%) 

Construcción+Inmobiliaria 63,4 62,5 -1,5 
Concesiones de Infraestructuras 18,1 52,0 187,5 
Energía 18,8 61,0 224,5 
Serv. Logístic y Aeroportuarios 148,0 -3,2 -102,1 
Serv. Urbanos y M. Ambiente 36,9 22,2 -39,7 
Otros Negocios 2,6 219,5 8.442,7 

Total 287,7 414,0 43,9 
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5. Anexos: 
 
Anexo I: Hechos Significativos Segundo Trimestre 2004: 
 
Pago de dividendo complementario: 
 
Con fecha 1 de junio de 2004 se efectuó el pago de € 0,82 brutos por 
acción como dividendo complementario del ejercicio 2003. El dividendo total 
distribuido con cargo a los resultados de 2003 asciende a 87,7 millones de 
euros (€1,38 por acción), lo que representa un incremento del 15% sobre el 
dividendo distribuido el ejercicio anterior. 
 
Participaciones significativas: 
 
Con fecha 22 de junio de 2004, se comunicó a la CNMV que la participación 
de ACCIONA en FCC alcanza el 15,055%. 
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Anexo II: Datos Bursátiles: 
 

 

Datos Bursátiles 
1S 2004 

Precio Inicio 1S 2004 48,25 
Precio Final 1S 2004 51,10 
Revalorización 1S 2004 +5,9% 
Precio mínimo 1S 2004 (15/Enero/2004) 48,10  
Precio Máximo 1S 2004 (23/Abril/2004) 53,85  
Volumen medio diario (acciones) 315.701 
Volumen medio diario (€ Millones) 16,0 
Número de Acciones 63.550.000 
Capitalización bursátil fin 1S 2004 (€ Millones) 3.247,4 
 

ACCIONA EVOLUCION BURSATIL 1S 2004

45,0

46,0

47,0

48,0

49,0

50,0

51,0

52,0

53,0

54,0

55,0

30/12/03 14/01/04 29/01/04 13/02/04 28/02/0 14/03/04 29/03/0 13/04/04 28/04/0 13/05/04 28/05/0 12/06/04 27/06/0
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6. Contacto: 

 
   

DEPARTAMENTO DE RELACIONES CON 
INVERSORES Y ACCIONISTAS 

 
D. Antonio Velázquez-Gaztelu Azpitarte 

 
Avda. de Europa, 18 

Parque Empresarial La Moraleja 
28108 Alcobendas (Madrid) 

 
Tel.:   91 663 22 77 

eMail: avelazq@acciona.es 

 

www.acciona.com  


