INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE ACS, ACTIVIDADES
DE CONSTRUCCION Y SERVICIOS, S.A. SOBRE LA PROPUESTA DE
AUMENTO DE CAPITAL CON CARGO INTEGRAMENTE A RESERVAS Y DE
AUTORIZACION PARA LA REDUCCION DE CAPITAL PARA AMORTIZAR
ACCIONES PROPIAS

El presente informe se emite en cumplimiento de lo establecido en los articulos 286, 296 y 318
del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (la “Ley de Sociedades de Capital”),
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y se refiere a la aprobacion de un
aumento de capital social mediante la emision de nuevas acciones con cargo a reservas que, bajo
el punto 7 del Orden del Dia, se propone a la Junta General Ordinaria de Accionistas de ACS,
Actividades de Construccion y Servicios, S.A. (“ACS” o la “Sociedad”) a celebrar el proximo dia
7 de mayo 2018, en primera convocatoria, y al dia siguiente, 8 de mayo de 2017, en segunda
convocatoria.

En virtud de los referidos articulos, el Consejo de Administracion debe formular un informe con
la justificacion de la propuesta que se somete a la Junta General de accionistas, en la medida en
que la aprobacion de ésta y cada una de sus ejecuciones (tanto del aumento de capital como de la
reduccion de capital) suponen necesariamente la modificacion del articulo 6 de los Estatutos
Sociales de la Sociedad relativo al capital social.

1 FINALIDAD Y JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA
1.1 Finalidad del aumento de capital

ACS ha venido retribuyendo a sus accionistas mediante el pago de dividendos en efectivo y tiene
la intencidén de mantener una politica que permita al accionista, si asi lo desea, seguir percibiendo
la totalidad de su retribucion en efectivo. No obstante lo anterior, con objeto de mejorar su politica
de pago de dividendos, la Sociedad ha decidido comenzar a ofrecer a sus accionistas una
alternativa que les permita recibir acciones liberadas de la Sociedad, beneficiandose del
tratamiento fiscal equivalente al del reparto de dividendos, al mismo tiempo que seguir
permitiendo la posibilidad de percibir en efectivo el importe equivalente al pago del dividendo.

Por tanto, la finalidad de la propuesta de aumento de capital social que se somete a la Junta
General Ordinaria de accionistas y que constituye uno de los objetos de este informe es ofrecer a
todos los accionistas de la Sociedad, en cada ejecucion del aumento, acciones liberadas de nueva
emision o, en su caso y por medio de la transmision de los derechos de asignacion gratuita que
éstos reciban por las acciones de las que sean titulares, obtener un valor equivalente al pago de
dividendos, sin que, en consecuencia, se altere la politica de retribucion a los accionistas de la
Sociedad.

1.2 Estructura del aumento de capital y opciones del accionista

La propuesta, consistente en ofrecer a los accionistas de la Sociedad la opcion de recibir, a su
eleccion, acciones liberadas de ACS o un importe en dinero equivalente (la “Opcion”), ha sido



estructurada mediante un aumento de capital social con cargo a la cuenta de reservas voluntarias
(el “Aumento de Capital”), que se somete a la aprobacion de la Junta General Ordinaria de
accionistas bajo el punto 7 del Orden del Dia.

El niimero total de acciones a emitir en el Aumento de Capital dependera del nimero concreto de
acciones que se emitan en cada una de las fechas en que, en su caso, se decida ejecutar, total o
parcialmente, el Aumento de Capital por el Consejo de Administracion (con expresas facultades
de sustitucion) (cada ejecucion total o parcial del Aumento de Capital, sera referida como una
“Ejecucion” y, conjuntamente, las “Ejecuciones”).

El Aumento de Capital se ejecutara en una o, a lo sumo, en dos fechas distintas. Las fechas en las
que previsiblemente se ejecutara el aumento de capital seran, en el caso de la primera ejecucion,
dentro de los tres meses siguientes a la fecha de la Junta General Ordinaria de accionistas
(coincidiendo asi con la fecha en que tradicionalmente ACS ha venido repartiendo el dividendo
complementario de cada afio) previéndose, asimismo, que el importe de la Opcion Ejecutada en
esta primera Ejecucion sea, como maximo, de 299 millones de euros. En caso de producirse una
segunda ejecucion, ésta previsiblemente se llevara a cabo no mas tarde del ultimo dia del primer
trimestre de 2019 (coincidiendo con las fechas en que tradicionalmente ACS ha venido
repartiendo el dividendo a cuenta de cada afio), por un importe maximo de 142 millones de euros.

En cada una de las dos fechas en las que el Consejo de Administracion (con expresas facultades
de sustitucion), decida llevar a cabo una Ejecucion:

(a) Los accionistas de la Sociedad recibiran un derecho de asignacion gratuita por cada accion
de ACS que posean en ese momento. Estos derechos seran negociables y, por tanto, podran ser
transmitidos en las mismas condiciones que las acciones de las que deriven en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia durante un plazo de, al menos, 15 dias naturales,
finalizado el cual los derechos se convertiran automaticamente en acciones de nueva emision de
la Sociedad, que seran atribuidas a quienes, en ese momento, sean titulares de derechos de
asignacion gratuita. El nlimero concreto de acciones a emitir en una Ejecucion y, por tanto, el
numero de derechos necesarios para la asignacion de una accion nueva dependeran del precio de
cotizacion de la accion de ACS tomado en el momento en que se acuerde la Ejecucion, de
conformidad con el procedimiento que se describe en este informe (el “Precio de Cotizacion”).
En todo caso, como se explica mas adelante, el nimero total de acciones a emitir en cada
Ejecucion sera tal que el valor de mercado de referencia de esas acciones, calculado al Precio de
Cotizacion, no sera en ningln caso superior al Importe de la Opcion Ejecutada (tal y como se
define mas adelante) fijado para esa Ejecucion (que en el caso de la primera Ejecucion no podra
exceder de 299 millones de euros y en el caso de la segunda Ejecucion, de llevarse a cabo, no
podré exceder de 142 millones de euros). Asimismo, ni el Importe de la Opcion Ejecutada en una
Ejecucion, considerado individualmente, ni la suma de todos y cada uno de los Importes de la
Opcidn Ejecutada podran exceder bajo ninguna circunstancia del Importe Total de la Opcidn, esto
es, un maximo de 441 millones de euros.

(b) En cada Ejecucion, ACS, o una entidad de su grupo, asumira, frente a los titulares de
derechos de asignacion gratuita, un compromiso irrevocable de adquisicion de los referidos
derechos a un precio fijo para esa Ejecucion (el “Compromiso de Compra”). Este precio fijo sera
calculado con caracter previo a la apertura de cada periodo de negociacion de los derechos de
asignacion gratuita en funcion del Precio de Cotizacion (de modo que el precio por derecho sera



el resultado de dividir el Precio de Cotizacion entre el nimero de derechos necesarios para recibir
una accion nueva mas uno). De esta forma, la Sociedad garantiza a todos los accionistas la
posibilidad de monetizar sus derechos, permitiéndoles recibir el efectivo.

Por tanto, con ocasion de cada Ejecucion, los accionistas de ACS tendran la opcion, a su libre
eleccion, de:

(a) No transmitir sus derechos de asignacion gratuita. En tal caso, al final de cada periodo de
negociacion, el accionista recibira el nimero de acciones nuevas que le correspondan totalmente
liberadas.

(b) Transmitir la totalidad o parte de sus derechos de asignacion gratuita a ACS en virtud del
Compromiso de Compra a un precio fijo garantizado para esa Ejecucion. De esta forma, el
accionista optaria por monetizar sus derechos y percibir la Opcion Ejecutada en efectivo en lugar
de recibir acciones.

(©) Transmitir la totalidad o parte de sus derechos de asignacion gratuita en el mercado. En
este caso, el accionista también optaria por monetizar sus derechos, si bien en este supuesto no
recibiria un precio fijo garantizado, sino que la contraprestacion por los derechos dependeria de
las condiciones del mercado en general, y del precio de cotizacion de los referidos derechos en
particular.

1.3 Posible sustitucion de la politica de dividendos tradicional

Esta operacion permitiria sustituir la politica de dividendo en efectivo por una opcion mas flexible
consistente en una emision de acciones liberadas que se podra ejecutar en una o, a lo sumo, dos
ocasiones, manteniendo en todo caso la posibilidad de que el accionista, a su eleccion, obtenga
un importe en dinero equivalente a la totalidad de su habitual retribucion en dinero.

1.4 Importe total de la Opcion

El valor de mercado agregado de las acciones liberadas que se emitan en el Aumento de Capital,
calculado sobre la base del Precio de Cotizacion vigente para cada Ejecucion, ascendera a un
maximo de 441 millones de euros (el “Importe Total de la Opcidon™).

En cada una de las dos Ejecuciones, se entregara, mediante la emision de acciones liberadas, una
parte del Importe Total de la Opcion a los accionistas de ACS (cada una de las partes de dicho
Importe, un “Importe de la Opcion Ejecutada”).

El Importe de la Opcion Ejecutada de la primera Ejecucion (prevista dentro de los tres meses
siguientes a la fecha de la Junta General Ordinaria de Accionistas correspondiente al ejercicio
2018, ascendera a un maximo de 299 millones de euros. En caso de que se llevase a cabo una
segunda (y ultima) Ejecucion (prevista no mas tarde del ultimo dia del primer trimestre de 2019),
el Importe de la Opcion Ejecutada dependera de las acciones nuevas que finalmente hayan sido
asignadas a los accionistas de la Sociedad en la primera Ejecucion. En todo caso, el Importe de la
Opcion Ejecutada correspondiente a esta segunda Ejecucion no podra exceder de 142 millones de
euros.

1.5 Autorizacion al Consejo para reduccion de capital para amortizar acciones propias
simultanea a cada Ejecucion del Aumento de Capital



Asimismo, y con el fin de poder evitar la dilucion que podrian sufrir aquellos accionistas que
decidiesen transmitir sus derechos de asignacion gratuitos en vez acudir a la ampliacion de capital
liberada, se propone autorizar al Consejo de Administracion para que pueda acordar una reduccion
de capital mediante la amortizacion de la autocartera de la Sociedad, la cual podra tener lugar con
caracter simultdneo a cada ejecucion de aumento de capital liberado y por un importe nominal
maximo igual a cada ejecucion del aumento de capital.

2 PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DEL AUMENTO DE CAPITAL
A continuacion se describen los principales términos y condiciones del Aumento de Capital.

1.1 Importe del Aumento de Capital, nimero de acciones a emitir y nimero de derechos de
asignacion gratuita necesarios para la asignacion de una accion nueva

El nimero de acciones a emitir en el Aumento de Capital sera la suma del total de acciones
emitidas en cada una de las dos Ejecuciones posibles del Aumento de Capital. El importe del
Aumento de Capital sera el resultado de multiplicar dicho nimero de nuevas acciones por el valor
nominal de las acciones de ACS (0,5 euros por accidon). El Aumento de Capital se realizara, por
tanto, a la par, sin prima de emision.

Asimismo, el nimero de acciones a emitir en cada Ejecucion sera el resultado de dividir el Importe
de la Opciodn Ejecutada entre el valor de la accion de la Sociedad tomado en el momento en el que
se decida llevar a efecto dicha Ejecucion (esto es, el Precio de Cotizacion). El nimero asi
calculado sera objeto del correspondiente redondeo para obtener un nlimero entero de acciones y
una relacion de conversion de derechos por acciones también entera. Adicionalmente, y a estos
mismos efectos, ACS, o una sociedad de su grupo que sea titular de acciones de ACS, renunciara
a los derechos de asignacion gratuita que corresponda de conformidad con lo indicado en el
apartado siguiente.

Una vez determinado el numero de acciones a emitir en cada Ejecucion, el importe del Aumento
de Capital correspondiente a cada Ejecucion sera el resultado de multiplicar dicho niimero de
nuevas acciones por el valor nominal de las acciones de ACS (0,5 euros por accion).

En concreto, en el momento en que se decida llevar a efecto una Ejecucion, el Consejo de
Administracion (con expresas facultades de sustitucion), determinara el niimero de acciones a
emitir y, por tanto, el importe del Aumento de Capital que se ejecutara en ese momento y el
numero de derechos de asignacion gratuita necesario para la asignacion de una accion nueva,
aplicando la siguiente formula (redondeando el resultado al nimero entero inmediatamente
inferior):

NAN = NTAcc / Nam. derechos
donde
NAN = Numero de acciones nuevas a emitir;

NTAcc = Numero de acciones de ACS en circulaciéon en la fecha en que el Consejo de
Administracion o el drgano en el que delegue acuerde llevar a efecto una Ejecucion; y



Num. derechos = Numero de derechos de asignacion gratuita necesarios para la asignacion de una
accion nueva en la Ejecucion de que se trate, que serd el que resulte de la aplicacion de la siguiente
formula, redondeado al nimero entero superior:

Num. derechos = NTAcc / Num. provisional accs.
donde,
Num. provisional accs. = Importe de la Opcion Ejecutada / PreCot.

A estos efectos, “PreCot” sera la media aritmética de los precios medios ponderados de cotizacion
de laaccion de la Sociedad en las Bolsas de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia en las 5 sesiones
bursatiles anteriores al acuerdo del Consejo de Administracion o el 6rgano en el que delegue de
llevar a efecto la Ejecucion, redondeado a la milésima de euro mas cercana (importe denominado
como “Precio de Cotizacion” en este informe).

1.2 Derechos de asignacion gratuita

En cada Ejecucion, cada accion de ACS en circulacion otorgara a su titular un derecho de
asignacion gratuita.

El niimero de derechos de asignacion gratuita necesarios para recibir una accidon nueva en cada
Ejecucion sera determinado automaticamente segun la proporcion existente entre el numero de
acciones nuevas emitidas en cada Ejecucion y el niimero de acciones en circulacion en ese
momento, calculado de acuerdo con la formula establecida en el apartado 1.1 anterior.

En el caso de que el numero de derechos de asignacion gratuita necesarios para la asignacion de
una accion multiplicado por las acciones nuevas resultara en un nimero inferior al nimero de
acciones en circulacion en ese momento, ACS (o una entidad de su grupo que, en su caso, sea
titular de acciones de ACS) renunciara a un nimero de derechos de asignacion gratuita igual a la
diferencia entre ambas cifras a los solos efectos de que el numero de acciones nuevas sea un
nimero entero y no una fraccion.

En cada Ejecucion, los derechos de asignacion gratuita se asignaran a los accionistas de ACS que
aparezcan legitimados como tales en los registros contables de la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal (Iberclear) a las
23:59 horas del dia de publicacion del anuncio de cada Ejecucion del Aumento de Capital en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil. Los derechos de asignacion gratuita podran ser negociados
durante el plazo que determine el Consejo de Administracion (con expresas facultades de
sustitucion), con un minimo de quince (15) dias naturales.

1.3 Compromiso de Compra de los derechos de asignacion gratuita

Como se ha explicado anteriormente, con ocasion de cada Ejecucion, ACS o una sociedad de su
Grupo, asumira el Compromiso de Compra, consistente en el compromiso irrevocable de
adquisicion de los derechos de asignacion gratuita correspondientes a la Ejecucion de que se trate,
de forma que los accionistas de la Sociedad tendran garantizada la posibilidad de vender sus
derechos a ACS, o a una entidad de su Grupo, recibiendo, a su eleccion, toda o parte de la Opcion
en efectivo.

El Compromiso de Compra estara vigente y podra ser aceptado durante el plazo, dentro de cada
periodo de negociacion de derechos de asignacion gratuita, que se determine para cada Ejecucion



por el Consejo de Administracion (con expresas facultades de sustitucion). A estos efectos, se
autoriza a ACS para adquirir tales derechos de asignacion gratuita, con el limite méximo del total
de los derechos que se emitan, debiendo cumplir en todo caso con las limitaciones legales que
resulten de aplicacion en cada momento. El precio de compra en virtud del Compromiso de
Compra sera fijo y distinto para cada Ejecucion y serd calculado con carécter previo a la apertura
del periodo de negociacion de los derechos de asignacion gratuita correspondiente de acuerdo con
la siguiente formula (en la que se aplicaran las definiciones establecidas en el apartado 1.1
anterior), redondeado a la milésima de euro mas cercana (el “Precio de Compra™):

Precio de Compra = PreCot / (Num. derechos)

El Precio de Compra definitivo asi calculado sera hecho publico en el momento en que se acuerde
la Ejecucion correspondiente.

Esté previsto que en cada Ejecucion ACS renuncie a las acciones nuevas que correspondan a los
derechos de asignacion gratuita que la Sociedad haya adquirido en aplicacion del Compromiso de
Compra. En tal caso, se producira una asignacion incompleta de la parte del Aumento de Capital
que sea objeto de Ejecucion en ese momento, ampliandose el capital social exclusivamente en el
importe correspondiente a los derechos de asignacion gratuita respecto de los que no se haya
producido renuncia.

1.4 Derechos de las acciones nuevas

Las acciones nuevas que se emitan en cada Ejecucion seran acciones ordinarias de medio (0,5)
euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las actualmente en circulacion,
representadas mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro contable se atribuira a la Sociedad
de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.
Unipersonal (Iberclear) y a sus entidades participantes.

Las acciones nuevas atribuiran a sus titulares los mismos derechos politicos y econdmicos que las
acciones ordinarias de ACS actualmente en circulacion, a partir de la fecha en que la parte del
Aumento de Capital que es objeto de Ejecucion se declare suscrito y desembolsado. Las nuevas
acciones seran entregadas totalmente liberadas y con caracter enteramente gratuito.

1.5 Balance y reserva con cargo a la que se realiza el Aumento de Capital

El balance que sirve de base al Aumento de Capital es el correspondiente al ejercicio cerrado el
31 de diciembre de 2017, que ha sido auditado por Deloitte, S.L., y que se somete a la aprobacion
de la Junta General Ordinaria de accionistas bajo el punto 1 de su orden del dia.

El Aumento de Capital se realizara integramente con cargo a reservas voluntarias, cuyo importe
a 31 de diciembre de 2017 ascendian a 1.137.891.828,77 euros.

1.6 Régimen fiscal
El régimen fiscal aplicable en Espafia a los accionistas sera el siguiente:

La entrega de las acciones como consecuencia de cada Ejecucion del Aumento de Capital tendra
la consideracion de entrega de acciones liberadas y, por lo tanto, no constituye renta a efectos del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”), del Impuesto sobre Sociedades (“IS™)
o del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“IRNR”), tanto si el accionista actlia a través de
establecimiento permanente en Espafia como si no.



El valor de adquisicion a efectos de futuras transmisiones, tanto de las acciones nuevas recibidas
como consecuencia del Aumento de Capital como de las acciones de las que procedan, resultarad
de repartir el coste total entre el nimero de titulos, tanto los antiguos como los liberados. La
antigiiedad de tales acciones liberadas sera la que corresponda a las acciones de las que procedan.

Para los accionistas que optaran por vender sus derechos de adquisicion gratuita a ACS en virtud
del Compromiso de Compra, el régimen aplicable al importe obtenido seria idéntico al aplicable
a los dividendos en efectivo y, por tanto, estaran sometidos a la misma retencion y al mismo
régimen de atenuacion o deduccion por doble imposicion en el IRPF y en el IS.

Para los accionistas que vendieran sus derechos de asignacion gratuita en el mercado, el importe
obtenido el régimen fiscal seria el siguiente:

1.6.1 En caso de sujecion al IRPF o al IRNR sin establecimiento permanente el importe tendra
la consideracion de ganancia patrimonial para el transmitente en el periodo impositivo en que se
produjera la transmision.

1.6.2  En caso de sujecion al IS o al IRNR con establecimiento permanente en Espafa (en la
medida en que se cerrara un ciclo mercantil completo) se tributaria conforme a lo que resultara
de la normativa contable aplicable.

1.7 Delegacion de facultades y ejecucion del Aumento de Capital

Se propone delegar en el Consejo de Administracion, con expresas facultades de sustitucion, la
facultad de sefialar la fecha o fechas en que el acuerdo de Aumento de Capital a adoptar por la
Junta General de accionistas deba llevarse a efecto (teniendo en cuenta en todo caso que el nimero
de Ejecuciones no podra exceder de dos), asi como fijar las condiciones del Aumento de Capital
en todo lo no previsto por la Junta General de accionistas, todo ello en los términos y dentro del
plazo de un afio previstos en el articulo 297.1.a) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital. No obstante lo anterior, si el Consejo de Administracion (con expresas facultades de
sustitucion), no considerase conveniente la ejecucion total o parcial del Aumento de Capital
mediante el que se instrumenta la Opcion, dentro del plazo indicado podra someter a la Junta
General de accionistas de ACS la posibilidad de revocarlo parcialmente, no estando en tal caso
obligado a ejecutarlo.

En las fechas en que el Consejo de Administracion o el érgano en el que delegue decida ejecutar
total o parcialmente la Opcidn, llevando a efecto una Ejecucion y fijando para ello todos sus
términos definitivos en lo no previsto por la Junta General de accionistas, la Sociedad hara
publicos dichos términos. En particular, con caracter previo al inicio de cada periodo de
asignacion gratuita, la Sociedad pondra a disposicion del publico un documento que contenga
informacion sobre el numero y la naturaleza de las acciones y los motivos de la Ejecucion, todo
ello de acuerdo con lo previsto en los articulos 26.1.¢) y 41.1.d) del Real Decreto 1310/2005, de
4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores.

Una vez finalizado cada periodo de negociacion de los derechos de asignacion gratuita de cada
Ejecucion:

(d) Las acciones nuevas seran asignadas a quienes sean titulares de derechos de asignacion
gratuita en la proporcion necesaria.



(e) Se declarara cerrado el periodo de negociacion de los derechos de asignacion gratuita y
se procedera a formalizar contablemente la aplicacion de la cuenta de reservas voluntarias en la
cuantia del Aumento de Capital que haya acordado ejecutar en esa fecha de Ejecucion, quedando
esa parte desembolsada con dicha aplicacion.

Finalmente, el Consejo de Administracion (con expresas facultades de sustitucion) adoptara los
correspondientes acuerdos de modificacion de los Estatutos Sociales para reflejar la nueva cifra
de capital social resultante de cada Ejecucion y de solicitud de admision a negociacion en cada
Ejecucion de las nuevas acciones en las Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y
Valencia.

1.8 Admision a negociacion de las nuevas acciones

ACS solicitara la admision a negociacion de las acciones nuevas que se emitan como
consecuencia de cada Ejecucion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia, a través del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), y realizard los
tramites y actuaciones que sean necesarios para la admision a negociacion de las acciones nuevas
emitidas en cada Ejecucion.

3 REDUCCION DE CAPITAL PARA AMORTIZAR ACCIONES PROPIAS

Al objeto de que los accionistas que decidan transmitir sus derechos de asignacion gratuita como
consecuencia de las Ejecuciones de la Ampliacion de Capital descrita en el apartado anterior
puedan no ver diluidas sus participaciones en la Sociedad, se propone también autorizar al
Consejo de Administracion para que pueda, si asi lo estima conveniente, acordar una reduccion
de capital por amortizacion de autocartera por un importe nominal maximo igual al que
efectivamente sea ejecutado el aumento de capital en cada una de sus Ejecuciones, con cargo a
beneficios o reservas libres y dotando al tiempo de su ejecucion una reserva de reduccion de
capital de conformidad con el articulo 335 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de capital.
Dicha reduccion de capital se podra llevar a cabo en una o, a lo sumo, dos veces, de manera
simultanea a cada una de las Ejecuciones de la Ampliacion de Capital.

Dado que esta reduccion de capital esta vinculada con la Ampliacion de Capital, la cual se delega
su ejecucion, hasta un maximo de dos, en el Consejo de Administracion de la Sociedad, se hace
necesario también delegar la ejecucion de la reduccion de capital en el Consejo de Administracion.
De esta forma, cada acuerdo de Ejecucion del Aumento de Capital por parte del Consejo de
Administracion podra ir acomparfiado de un segundo acuerdo de ejecucion de reduccion de capital
de amortizacidn de acciones que la Sociedad tenga en autocartera hasta el maximo referido.

De ahi que el acuerdo de reduccion de capital deba concebirse en términos amplios, delegando en
el Consejo de Administracion (con expresas facultades de sustitucion) una serie de facultades que
le permitan utilizar este procedimiento, contemplado en la legislacion, entre las que se incluyen:
(i) ejecutar, en una o dos veces, de manera simultanea a cada una de las Ejecuciones del Aumento
de Capital, o dejar, en su caso, sin efecto la reduccion de capital; (ii) adaptar el articulo 6 de los
Estatutos Sociales a la nueva cifra de capital social, (iii) solicitar la exclusion de cotizacion de los
valores amortizados; y (iv) en general, adoptar cuantos acuerdos sean precisos a los efectos de la
amortizacion y consiguiente reduccion de capital, designando las personas que puedan intervenir
en su formalizacion.



4 PROPUESTA DE ACUERDO QUE SE SOMETE A LA JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS

El texto integro de la propuesta de Aumento de Capital que se somete a la Junta General Ordinaria
de Accionistas bajo el punto 7 del Orden del Dia es el siguiente:

1 Acuerdo de aumento de capital

Se acuerda aumentar el capital social en el importe que resulte de multiplicar (a)
el valor nominal de medio (0,5) euro por acciéon de ACS, Actividades de
Construccién y Servicios, S.A. (“ACS” o la “Sociedad”) por (b) el nimero de
acciones nuevas de ACS que resulte de la aplicacion de la formula que se recoge
en el punto 2 siguiente (las “Acciones Nuevas”), sin que la suma del valor de
mercado de referencia de las Acciones Nuevas pueda exceder en total de un
maximo de 441 millones de euros.

El aumento de capital se realiza mediante la emision y puesta en circulacion de
las Acciones Nuevas, que seran acciones ordinarias de medio (0,5) euro de valor
nominal cada una, de la misma clase y serie que las actualmente en circulacion,
representadas mediante anotaciones en cuenta.

El aumento de capital se realiza integramente con cargo a las reservas voluntarias,
cuyo importe a 31 de diciembre de 2017 ascendia a 1.137.891.828,77 euros.

Las Acciones Nuevas se emiten a la par, es decir, por su valor nominal de medio
(0,5) euro, sin prima de emision, y seran asignadas gratuitamente a los accionistas
de la Sociedad.

El aumento de capital podra ser ejecutado por el Consejo de Administracion (con
expresas facultades de sustitucion), de conformidad con lo previsto en los
apartados siguientes, en una o dos fechas distintas, a su exclusiva discrecion y sin
tener, por lo tanto, que acudir nuevamente a esta Junta General de Accionistas.
Las fechas en las que previsiblemente se ejecutara el aumento de capital seran, en
el caso de la primera ejecucion, dentro de los tres meses siguientes a la fecha de
la presente Junta General de Accionistas y, en caso de producirse una segunda
ejecucion, no mas tarde del fin del primer trimestre de 2019, coincidiendo asi con
las fechas en que tradicionalmente ACS ha venido repartiendo el dividendo
complementario y el dividendo a cuenta. Cada ejecucion, total o parcial, del
aumento de capital sera referida como una “Ejecucion” y, conjuntamente, las
“Ejecuciones”.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 311 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, se prevé la posibilidad de asignacion incompleta del
aumento en cada una de las Ejecuciones.



2 Acciones Nuevas a emitir en cada Ejecucion

El niimero de Acciones Nuevas a emitir en cada Ejecucion sera el que resulte de
la aplicacion de la siguiente férmula, redondeado al nUmero entero
inmediatamente inferior:

NAN = NTAcc / Num. derechos
donde,

NAN = Numero de Acciones Nuevas a emitir en la fecha de la Ejecucion de que
se trate;

NTAcc = Numero de acciones de ACS en circulacion en la fecha en que se acuerde
llevar a efecto cada Ejecucion; y

Num. derechos = Numero de derechos de asignacion gratuita necesarios para la
asignacion de una Accién Nueva en la Ejecucion de que se trate, que sera el que
resulte de la aplicacion de la siguiente formula, redondeado al niimero entero
superior:

Num. derechos = NTAcc / Num. provisional accs.

donde,

Num. provisional accs. = Importe de la Opcion Ejecutada / PreCot.
A estos efectos:

“Importe de la Opcion Ejecutada” es el valor de mercado de referencia maximo
correspondiente a la parte del aumento de capital que el Consejo de
Administracion (con expresas facultades de sustitucion) ejecute en una fecha de
Ejecucion determinada. El Importe de la Opcidén Ejecutada en la primera
Ejecucion, que se prevé tenga lugar en los tres meses siguientes a la presente Junta
General de Accionistas correspondiente al ejercicio 2018, serd como méaximo 299
millones de euros. El Importe de la Opcion Ejecutada en caso de que se llevase a
cabo una segunda (y ultima Ejecucion), que previsiblemente tendria lugar no mas
tarde del fin del primer trimestre de 2019, no podra exceder de 142 millones de
euros. De esta forma, la suma de cada uno de los Importes de la Opcion Ejecutada
no podra superar en ningun caso la cifra de 441 millones de euros.

“PreCot” es la media aritmética de los precios medios ponderados de la accion de
la Sociedad en las Bolsas de Valores espaiiolas en las 5 sesiones bursatiles
anteriores a cada una de las fechas de Ejecucion del aumento de capital,
redondeado a la milésima de euro mas cercana y, en caso de la mitad de una
milésima de euro, a la milésima de euro inmediatamente superior.

3 Derechos de asignacion gratuita

En cada Ejecucion, cada accion de la Sociedad en circulacion otorgara un derecho
de asignacion gratuita.

El nimero de derechos de asignacion gratuita necesarios para recibir una Accion
Nueva sera determinado automaticamente seglin la proporcion existente entre el
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numero de Acciones Nuevas y el nimero de acciones en circulacion (NTAcc). En
concreto, los accionistas tendran derecho a recibir una Acciéon Nueva por cada
tantos derechos de asignacion gratuita como sean determinados de acuerdo con lo
previsto en el punto 2 anterior (Num. derechos) de los que sean titulares.

En el caso de que, en una Ejecucion concreta, el nimero de derechos de asignacion
gratuita necesario para la asignacion de una accion (Num. derechos) multiplicado
por las Acciones Nuevas (NAN) resultara en un niimero inferior al nimero de
acciones en circulacion (NTAcc), ACS (o una entidad de su grupo que, en su caso,
sea titular de acciones de ACS), renunciara a un nimero de derechos de asignacion
gratuita igual a la diferencia entre ambas cifras, a los exclusivos efectos de que el
numero de Acciones Nuevas sea un nimero entero y no una fraccion.

Los derechos de asignacion gratuita se asignaran en cada Ejecucion a los
accionistas de ACS que aparezcan legitimados como tales en los registros
contables de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion
y Liquidacion de Valores, S.A.U. (Iberclear) a las 23:59 horas del dia de
publicacion del anuncio de cada Ejecucion del aumento de capital en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil. Durante el periodo de negociacion de los derechos
de asignacion gratuita se podran adquirir en el mercado derechos de asignacion
gratuita suficientes y en la proporcion necesaria para suscribir Acciones Nuevas.
Los derechos de asignacion gratuita podran ser negociados en el mercado durante
el plazo que determine el Consejo de Administracion (con expresas facultades de
sustitucion) con el minimo de quince dias naturales desde la publicacion del
anuncio de la Ejecucion del aumento de capital de que se trate.

Compromiso irrevocable de adquisicion de los derechos de asignacion gratuita

En cada Ejecucion, la Sociedad o, con su garantia, la sociedad de su Grupo que se
determine, asumird un compromiso irrevocable de compra de los derechos de
asignacion gratuita al precio que se indica a continuacion (el “Compromiso de
Compra”). El Compromiso de Compra estara vigente y podra ser aceptado
durante el plazo, dentro del periodo de negociacion de los derechos, que se
determine por el Consejo de Administracion (con expresas facultades de
sustitucion) para cada Ejecucion. A tal efecto, se acuerda autorizar a la Sociedad,
o a la correspondiente sociedad de su Grupo, para adquirir tales derechos de
asignacion gratuita (asi como las acciones que correspondan a los mismos), con
el limite maximo del total de los derechos que se emitan, debiendo cumplir en
todo caso con las limitaciones legales.

La adquisicion por parte de ACS de los derechos de asignacion gratuita como
consecuencia del Compromiso de Compra en cada Ejecucion, se realizard con
cargo a la cuenta de reservas de libre disposicion denominada reservas voluntarias.

El “Precio de Compra” de cada derecho de asignacion gratuita sera igual al que
resulte, en cada Ejecucion, de la siguiente formula, redondeado a la milésima de
euro mas cercana y, en caso de la mitad de una milésima de euro, a la milésima de
euro inmediatamente superior:

11



Precio de Compra = PreCot / (Nim. derechos)
Balance para la operacion y reserva con cargo a la que se realiza el aumento

El balance que sirve de base a la operacion es el correspondiente a 31 de diciembre
de 2017, debidamente auditado y aprobado por esta Junta General ordinaria de
accionistas.

Como se ha indicado, el aumento de capital se realizard integramente con cargo a
las reservas voluntarias, cuyo importe a 31 de diciembre de 2017 ascendia a
1.137.891.828,77 euros.

Representacion de las Acciones Nuevas

Las acciones que se emitan estaran representadas mediante anotaciones en cuenta,
cuyo registro contable esta atribuido a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U. (Iberclear) y a sus
entidades participantes.

Derechos de las Acciones Nuevas

Las Acciones Nuevas atribuirdn a sus titulares los mismos derechos politicos y
econdémicos que las acciones ordinarias de ACS actualmente en circulacion a
partir de las fechas en que el aumento de capital se declare suscrito y
desembolsado.

Solicitud de admision a negociacion

Se acuerda solicitar en cada Ejecucion la admision a negociacion de las Acciones
Nuevas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través
del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), asi como realizar los
tramites y actuaciones que sean necesarios y presentar los documentos que sean
precisos ante los organismos competentes para la admision a negociacion de las
Acciones Nuevas emitidas en cada Ejecucion como consecuencia del aumento de
capital acordado, haciéndose constar expresamente el sometimiento de ACS a las
normas que existan o puedan dictarse en materia de Bolsa y, especialmente, sobre
contratacion, permanencia y exclusion de la cotizacion oficial.

Ejecucion del aumento

Dentro del plazo de un afio desde la fecha de este acuerdo, el Consejo de
Administracion (con expresas facultades de sustitucion), podra sefialar la fecha o
fechas en que el presente aumento de capital deba ejecutarse (cada una de esa
fechas, una Ejecucion del Aumento de Capital, teniendo en cuenta que el mismo
solo podra ser ejecutado en un maximo de dos ocasiones) y fijar las condiciones
de éste en todo lo no previsto en el presente acuerdo. No obstante lo anterior, si el
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Consejo de Administracion (con expresas facultades de sustitucién) no
considerase conveniente la ejecucion total o parcial del aumento de capital, podra
no ejecutarlo, en todo o en parte, con arreglo a lo previsto en el articulo 7 de los
Estatutos Sociales.

Una vez finalizado el periodo de negociacion de los derechos de asignacion
gratuita:

(@) Las Acciones Nuevas seran asignadas a quienes, de conformidad con los
registros contables de Iberclear y sus entidades participantes, fueran
titulares de derechos de asignacion gratuita en la proporcion que resulte
del apartado 3 anterior.

(b) El Consejo de Administracion (con expresas facultades de sustitucion)
declarara cerrado el periodo de negociacion de los derechos de asignacion
gratuita y procedera a formalizar contablemente la aplicacion de las
reservas voluntarias en la cuantia del aumento de capital, quedando éste
desembolsado con dicha aplicacion.

Igualmente, una vez finalizado el periodo de negociacion de los derechos de
asignacion gratuita, el Consejo de Administracion (con expresas facultades de
sustitucion) adoptara los correspondientes acuerdos de modificacion de Estatutos
Sociales para reflejar la nueva cifra de capital social y el nimero de Acciones
Nuevas resultante de cada Ejecucion y de solicitud de admision a cotizacion de
las nuevas acciones en las Bolsas de Valores espafiolas.

Delegacion para la ejecucion

Se acuerda delegar en el Consejo de Administracion, de conformidad con lo
establecido en el articulo 297.1.a) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital la facultad de senalar la fecha o fechas en que el presente aumento de
capital deba ejecutarse (cada una de esas fechas, una Ejecucion del Aumento de
Capital, teniendo en cuenta que el mismo so6lo podra ser ejecutado en un maximo
de dos ocasiones) y fijar las condiciones del aumento de capital en todo 1o no
previsto en este acuerdo. En particular, y a titulo meramente ilustrativo, se delega
en el Consejo de Administracion, con expresas facultades de sustitucion, las
siguientes facultades:

0] Senialar las fechas de Ejecucion en que el acuerdo asi adoptado de
aumentar el capital social deba llevarse a efecto (en una o dos veces), en
todo caso dentro del plazo de un afio a contar desde su aprobacion.

(i) Fijar el importe exacto del aumento de capital, el nimero de Acciones
Nuevas, el Importe de la Opcion Ejecutada y los derechos de asignacion
gratuita necesarios para la asignacion de Acciones Nuevas en cada
Ejecucion, aplicando para ello las reglas establecidas por esta Junta y
pudiendo, en su caso, renunciar en cada Ejecucidon (en una o varias
ocasiones), a derechos de asignacion gratuita para suscribir Acciones
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(iii)

(iv)

v)

(Vi)

(vii)

(viii)

(ix)

Nuevas con el exclusivo fin de facilitar que el nimero de Acciones Nuevas
sea un nimero entero y no una fraccion.

Designar, en cada fecha de Ejecucion, a la sociedad o sociedades que
asuman las funciones de entidad agente y/o de asesor financiero en
relacién con cada Ejecucion, y suscribir a tal efecto cuantos contratos y
documentos resultasen necesarios.

Fijar la duracion del periodo de negociacion de los derechos de asignacion
gratuita para cada una de las Ejecuciones.

En cada Ejecucion, declarar cerrada y ejecutada la parte del aumento de
capital que se hubiera acordado ejecutar.

Dar, en cada Ejecucion, nueva redaccion al articulo 6 de los Estatutos
sociales de ACS, relativo al capital social, para adecuarlo al resultado de
la ejecucion del aumento de capital.

Renunciar, en cada Ejecucion, a las Acciones Nuevas que correspondan a
los derechos de asignacion gratuita de los que la Sociedad sea titular al
final del periodo de negociacion de los referidos derechos.

Realizar, en cada Ejecucion todos los tramites necesarios para que las
Acciones Nuevas objeto del aumento de capital sean inscritas en los
registros contables de Iberclear y admitidas a cotizacion en las Bolsas de
Valores espafiolas.

Realizar cuantas actuaciones fueran necesarias o convenientes para
ejecutar y formalizar el aumento de capital ante cualesquiera entidades y
organismos publicos o privados, espafioles o extranjeros, incluidas las de
declaracion, complemento o subsanacion de defectos u omisiones que
pudieran impedir u obstaculizar la plena efectividad de los precedentes
acuerdos.

Se autoriza expresamente al Consejo de Administracion para que, a su vez, pueda

delegar, al amparo de lo establecido en el articulo 249.2 de la Ley de Sociedades

de Capital, las facultades a que se refiere este acuerdo.

11 Reducciéon de capital por amortizacion de autocartera vinculada al anterior

acuerdo de ampliacion de capital

Se acuerda autorizar al Consejo de Administracion de la sociedad para que, si asi lo estima

conveniente, pueda reducir el capital social por amortizacion de acciones propias de la

Sociedad por un importe nominal maximo igual al importe nominal por el que

efectivamente sea ejecutado el aumento de capital que se ha acordado en el apartado

anterior, con cargo a beneficios o reservas libres y dotando al tiempo de su ejecucion la

denominada reserva de reduccion de capital a que se refiere el apartado ¢) del articulo
335 de la Ley de Sociedades de Capital.

Se acuerda igualmente delegar en el Consejo de Administracion (con expresas facultades

de sustitucion), de conformidad con el articulo 7 de los Estatutos Sociales, la ejecucion
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del presente acuerdo de reduccion de capital. El Consejo debera ejecutar este acuerdo, en
una o dos veces, de manera simultanea a cada una de las Ejecuciones del acuerdo de
aumento de capital referido en el apartado anterior de este mismo Acuerdo, realizando
cuantos tramites, gestiones y autorizaciones sean precisas o exigidas por la Ley de
Sociedades de Capital y demas disposiciones que resulten de aplicacion; adaptar el
articulo 6 de los Estatutos Sociales a la nueva cifra de capital social; solicitar la exclusion
de cotizacion de los valores amortizados y, en general, adoptar cuantos acuerdos sean
precisos a los efectos de dicha amortizacion y consiguiente reduccion de capital,
designando las personas que puedan intervenir en su formalizacion.

En Madrid, a 22 de marzo de 2018
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