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INTRODUCCION

Quiero iniciar mi intervencién recordando a los cuatro empleados del
Grupo ACS que perdieron su vida en los dramdticos atentados terroristas
del pasado 11 de marzo en Madrid. Cipriano Castillo Munoz, Juan
Miguel Gracia Garcia, Maria del Carmen Lopez Pardo y Jesus Utrilla
Escribano merecen que hoy les dediqguemos un sentido homenagije. En
nombre del Consejo de Administracion y en el mio propio quiero
expresar a sus familias y personas mds allegadas nuestra mayor
solidaridad y afecto. Les propongo que guardemos un minuto de
siencio en su memoria y en la de las restantes 188 personas que

fallecieron en tal vil atentado.
[minuto de silencio]

Inicio el comentario sobre lo acaecido en nuestro Grupo a lo largo del
gjercicio 2003, senalando que ha estado marcado por dos hechos
fundamentales: la fusion de ACS y Dragados con la consecuente
creaciéon del nuevo grupo que nos ha convertido en uno de los lideres
mundiales del sector de infraestructuras y servicios, y, por ofra parte, el
excelente comportamiento operativo y financiero de todas las dreas de
actividad. Ambos hechos reflejan que hemos cumplido las previsiones

gue nos marcamos en el momento de afrontar dicha fusion.

Las principales magnitudes pro-forma, considerando a efectos
contables que la fusidn se materializd a comienzos de ano y excluyendo
la provision extraordinaria realizada para cubrir los gastos derivados de
la misma, demuestran ampliamente nuestra posicion de liderazgo. En

efecto, en el ano 2003:
e la cifra de negocio superd los 10.700 millones de euros;
e el beneficio neto pro-forma alcanzdé los 380 millones de euros;

e el beneficio bruto de explotacion fue de 932 millones de euros;



e |as inversiones netas totales superaron los 540 millones de euros;

e |os fondos propios se situaron cerca de los 1.800 millones de euros;

Y

e |a deuda neta total a finales de 2003 contabilizaba 1.230 millones

de euros.

Estos resultados no habrian sido posibles sin el esfuerzo y la dedicacion
de las mds de 100.000 personas que hoy en dia infegran la organizacion
del Grupo ACS. A todas ellas quiero agradecerles personalmente, y en
nombre del Consejo de Administracion, el excelente trabajo realizado y
la profesionalidad demostrada para alcanzar con éxito Ias metas que

NOS PropusimMmos.

También quiero agradecer a nuestros clientes y proveedores la lealtad y

el apoyo que siempre nos han otorgado.

Y, por supuesto, no quiero olvidarme de los accionistas que han invertido
en nuestro Grupo, a quienes reitero mi mds sincera gratitud por su
confianza a la que continuaremos correspondiendo con nuestra

iniciativa, ilusion y trabajo.

COYUNTURA ECONOMICA

Antes de exponerles con mds detalle la evolucion operativa y financiera
del Grupo ACS durante el pasado ejercicio, permitanme describirles
brevemente la coyuntura econdmica en la que hemos conseguido

alcanzar estos excelentes resultados.

Situacién Econémica en 2003

El ano 2003 se ha caracterizado por la paulatina reactivacion

econdmica mundial, lastrada inicialmente por las incertidumbres



derivadas por un lado, de la guerra de Irak y, por otro, del brote de
neumonia asiatica. No obstante, una vez despejados o encajados estos
factores restrictivos del crecimiento, y gracias en buena medida a los
efectos de las politicas monetaria y fiscal adoptadas en numerosos
paises, la confianza de los agentes econdmicos comenzd a
recuperarse, impulsando un crecimiento a nivel mundial que consolidd
la suave fase expansiva de la economia en el segundo semestre del

ano.

Estados Unidos ha sido una vez mas el motor de la economia global al
haber alcanzado en 2003 un crecimiento del 3,1%, en un marco de
bajos tipos de interés y un ddlar depreciado frente al euro, estimulando
el consumo y aumentando la inversion en tecnologia, defensa y
construccion como factores esenciales del aumento de su demanda

interna.

Por su parte, Asia también contribuyd al crecimiento de la economia
internacional gracias a la recuperacion de la demanda interna de
Japdén y al dinamismo que estd demostrando China, con tasas de

crecimiento superiores al 8%

La zona Euro, sin embargo, ha concluido el ano con muestras menos
esperanzadoras de recuperacion econdmica debido a la ausencia de
reformas estructurales y a la dificultad de incentfivar el consumo ante
una negativa combinacion de tipos de interés relativamente altos y
varios miembros importantes de la Unidn Europea con serias dificultades
presupuestarias. Con tal panorama el Banco Central Europeo ha
mantenido los tipos de interés en el 2% desde junio de 2003, frente al

2,75% del ano anterior.

La economia espanola ha sido una de las pocas excepciones positivas
de buen comportamiento comparada con sus homodlogas europeas.

Espana ha conseguido un crecimiento de un 2,4% del Producto Interior



Bruto en 2003, frente al 2% del ano anterior y al 0,4% de media en la
zona Euro. El diferencial positivo de crecimiento espanol confinua el
progresivo avance en el proceso de convergencia real con nuestros

VECIN0Ss europeos.

La favorable evolucion espanola se ha basado en el crecimiento de la
demanda interna, y mds concretamente al buen comportamiento del
consumo tanto privado como publico, y a la inversion en construccion.
Todo ello en un marco de favorables condiciones financieras y control
de la inflacién que, junto a las recientes reformas fiscales y laborales,

han generado una notable creacion de empleo.

En concreto, y a pesar del significativo aumento de |la poblacion activa
registrado en el ano 2003, la tasa de paro descendid a un 11,2% seguin
la Encuesta de Poblaciéon Activa realizada por el Instituto Nacional de

Estadistica, mientras la poblacion ocupada aumentaba mds de un 3%.

En paralelo, los precios han crecido de una manera moderada,
registrando el indice de Precios al Consumo una variacién interanual del
2,6%, frente al 4% del ano anterior, lo que redujo el diferencial con la

zona Euro hasta los 0,7 puntos porcentuales.

Desde |la perspectiva de la oferta, todas las grandes ramas de actividad
han contribuido de forma positiva al crecimiento de la economia, pero
dentro del tono general destaca el dinamismo mostrado por los servicios

y, especialmente, por la construccion.
Evolucion del sector Construccioén

Dada la relevancia que tiene el sector de la construccion para la
economia espanola en general y para nuestro Grupo en particular,
parece conveniente repasar brevemente su evolucion durante el

pasado ano.



La construcciéon representa mds de un 15% del Producto Interior Bruto
espanol, y durante 2003 contribuyd significativamente a su crecimiento.
En concreto aumentd un 3,6%, lo que representa un incremento superior
al experimentado por la economia durante el pasado ano;
comportamiento que confirma la importancia de la construccidon como
principal componente de la Formacion Bruta de Capital Fijo, de la que
supone casi el 60%. Importancia reforzada por su cardcter de agente
destacado en la creacion de empleo. El ano pasado se produjo la
incorporacion de mds de 85.000 nuevos frabajadores lo que situa el
empleo en la Construccion en un 11,9% de la poblaciéon laboral en

Espana.

Es muy significativo que el crecimiento de la consfruccion en 2003, se
produjo por sexto ano consecutivo y se ha manifestado en todos los
subsectores de la actividad. Asi, la edificacion crecid un 3% y la obra

civil un 7%.

Espana es el quinto mercado de construccidon en la Unidn Europea por
volumen de actividad, y acortando distancias frente a Alemania,
Francia, Reino Unido e Italia. La actividad constructora en nuestro pais
representa el 13% de la europeaq, lo que refleja su influencia en la
economia y su conftribucién al desarrollo a través de la creacion y

mejora de infraestructuras.
Perspectivas para 2004

En cuanto a las perspectivas futuras, el ano 2004 no parece muy distinto
al anterior: Estados Unidos sigue mostrando un sélido crecimiento con
previsiones de superar el 4%; Asia, con Japdn a la cabeza creciendo por
encima del 2% y China siendo el pais con mayor potencial de
crecimiento mundial, no parece mostrar sintomas de desaceleracion;

mientras, la Unidn Europea, con 10 nuevos paises recientemente



incorporados, tiene unas expectativas de crecimiento de su economia

cercanas el 2%.

La ampliacion de la Unidn Europea crea expectativas positivas para el
Viejo Continente, ya que puede ayudar a Alemania a recuperar su
empuje econdmico y volver a tirar del tren europeo, compuesto ahora

por 25 paises.

En cuanto a la economia espanola, las primeras estimaciones para el
ano 2004 fijan un crecimiento del 2,7%, superior al del 2003 y superior a la
media europea prevista. El sector de la construccidon en nuestro pais
sigue presentando una prevision favorable. Segun SEOPAN, se espera un
crecimiento de la produccion de entfre un 3% y un 4%, destacando la
prevision de la obra civil entre un 5% y un 7%. Evidentemente tales
expectativas suponen una sdlida base para nuestro Grupo de cara a los

proximos ejercicios.
EL GRUPO ACS

Paso ahora a comentar las principales actuaciones de nuestro Grupo
durante 2003.

Antecedentes

Como todos Uds. ya saben, el pasado 15 de diciembre se completd la
fusion de ACS Actividades de Construccion y Servicios, S.A. con Grupo
Dragados S.A., dando origen al primer grupo espanol dedicado al
desarrollo, construccion, mantenimiento y operacion de infraestructuras,

y uno de los lideres europeos del sector.

Esta fusion fue la culminacién de un proceso que tuvo los siguientes

hitos:

e FEl 18 de abril de 2002 se adquirié al Banco Santander Central Hispano

una participaciéon del 23,5% del Grupo Dragados a 22,22 euros por



accidn, lo que equivalia a una inversion de 900 millones de euros, la
mayor de la historia del Grupo, y suponia un paso importantisimo en

la estrategia de liderazgo de ACS.

A mediados de enero de 2003, y una vez despejadas las
incertidumbres que el Grupo Dragados tenia planteadas
especialmente en su vertiente estratégica, se lanzd una Oferta
PUblica de Adquisicidon de acciones por un 10% adicional del capital
de Grupo Dragados, al mismo precio pagado al anterior accionista
de referencia, que implicaba una nueva inversion de 385 millones de
euros. Este hecho suponia adaptar la oferta a las condiciones que se
daban como mds probables para el nuevo Real Decreto sobre el
régimen de las Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores, y que el
Gobierno aprobd con posterioridad. También se comunicd que
teniaomos intencion de estudiar la viabilidad de una posible fusidon

entre ambos grupos.

Por ello, a finales de marzo una vez finalizado el proceso de la OPA,
cada compania designd dos bancos internacionales de reconocido
prestigio, Lazard y Merril Lynch por parte de ACS y Goldman Sachs y
Citigroup por parte de Dragados, con el propdsito de evaluar la
conveniencia ¢ no de una fusidn vy, si la conclusidn era positiva,
asesorar a los respectivos Consejos de Administracion en la

determinacién de las condiciones de la propuesta.

El dia 2 de julio de 2003 los Consejos de Administracion de ambos
Grupos se reunieron para estudiar la propuesta de fusion, que fue
aprobada por unanimidad y cuyas principales caracteristicas eran

las siguientes:

- La operaciéon consistia en una fusidon por absorcidon del Grupo
Dragados S.A. por parte de ACS Actividades de Construccion y

Servicios S.A. mediante intercambio de acciones.



- Para ello, ACS debia emitir 54.465.015 nuevas acciones que se
destinaban al canje de las acciones en propiedad de los
accionistas de Dragados, en la proporcidon de 33 nuevas acciones

de ACS por cada 68 acciones de Dragados.

- Tanto las acciones de Dragados que ACS poseia como la
autocartera directa de Dragados, que en conjunto sumaban un

34,88% de su capital, se amortizaban.

- Por tanto, la nueva emision representaba el 46% del Nuevo Grupo,
disfrutando de los mismos derechos politicos y econdmicos que las

antiguas acciones de ACS.

- La fusion se realizaba con efectos contables del 1 de mayo de
2003.

El 4 de septiembre de 2003, el experto independiente nombrado por
el Registro Mercantil emitid su informe en forma positiva, confirmando

la equidad de las condiciones propuestas.

El 14 de octubre de 2003, las Juntas Generales Extraordinarias de
Accionistas de ambos Grupos aprobaron de forma prdcticamente

undnime la operacion.

En la segunda semana de diciembre de 2003, la Comisién Nacional
del Mercado de Valores aprobd la ampliaciéon de capital de ACS
destinada al canje de las acciones de Dragados, que empezaron a

cofizar el lunes 15 de diciembre.

El jueves 18 del mismo mes se celebré el primer Consejo de
Administracion de la sociedad, con la incorporacién de los nuevos

miembros que ya les he presentado al inicio de mi interlocucion.
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Vision estratégica

Finalizamos 2003, por tanto, como entidad Unica integrada por un

conjunto de empresas que comparten los mismos valores empresariales,

valores que configuran nuestra cultura e identidad y soportan nuestra

vision estratégica. Permitanme recordarlos una vez mas:

En primer lugar, nuestra decidida orientacion hacia los clientes.
Nuestra organizacion, dindmica, flexible y descentralizada nos
permite una gran agilidad en la toma de decisiones y un contacto

continuo con nuestros clientes para satisfacer sus necesidades.

En segundo término, nuestro compromiso con la innovacion,
reflejado en una politica de inversiones orientada a la incorporacion
de nuevas tecnologias y productos, lo que mejora la competitividad

de nuestra oferta y la productividad en nuestras operaciones;

En tercer lugar, el respeto por el entorno social y medioambiental en
todas aquellas actividades que realizamos, con o que contribuimos

al desarrollo sostenible de una sociedad cada dia mds avanzada; y

Por Ultimo, la transparencia informativa, como ejercicio de
responsabilidad ante la sociedad a la que servimos aportando
nuestros mejores medios técnicos, financieros vy, sobre todo,

humanos.

Desde los valores comunes base de nuestra cultura, nuestra vision

estratégica persigue la consolidacién de unas ventajas competitivas

claramente definidas: el liderazgo; la consistencia y solvencia de

nuestros recursos; y el compromiso y la calidad de nuestros empleados.

Nuestro liderazgo en el sector de la promocién, construcciéon vy
gestion de infraestructuras y en la prestaciéon de servicios se asienta

en la experiencia acumulada durante mds de 60 anos demostrando
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lealtad y dedicacidén a los clientes aplicando dia a dia nuestra

filosofia de contratista.

Filosofia de confratista que nos ha llevado a ofrecer soluciones
globales relacionadas con las actividades que desarrollamos, tanto
en todo el ferritorio nacional como en numerosos mercados
exteriores, incrementando nuestra diversificacion y capacidades de

servicio.

La ampliacion de la gama de nuestros servicios y la creciente
infegracion de soluciones se combina con la rentabilidad necesaria
para alcanzar un retorno adecuado a nuestras inversiones y, por

consiguiente, contribuir al crecimiento sostenible de nuestro Grupo.

Nuestro liderazgo no seria estable sin la consistencia y solvencia de
los recursos que disponemos, y que nos capacitan para promover,
desarrollar o mantener cualquier tipo de infraestructura en cualquier

lugar del mundo.

o Consistencia en nuestra estructura financiera que combina el
mantenimiento de un coste adecuado de |los recursos financieros;
la coherencia y el rigor en las nuevas inversiones; y una politica de

retribucion al accionista atractiva y sostenible a largo plazo.

o Y solvencia de nuestros recursos técnicos, certificada en los
innumerables proyectos que hemos ejecutado a lo largo de
nuestra historia, aplicando las mds avanzadas técnicas
disponibles y, en ocasiones, aportando nuevas soluciones

constructivas o de diseno.

En tercer lugar, la mds importante de nuestras ventajas competitivas,
es la calidad del equipo humano reunido e infegrado en este nuevo
Grupo; su profesionalidad, talento, compromiso y esfuerzo diario son

y serdn la principal garantia de la excelencia de nuestro trabajo.
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Estoy convencido que las mds de 100.000 personas que integran ACS
hoy unen ilusion y cuadlificacidon profesional para continuar
desarrollando los altos niveles de calidad, seguridad vy fiabilidad que

debemos proporcionar a nuestros clientes.
Areas de Actividad

Nuestros equipos humanos, proyectando nuestra solvencia técnica y
nuestra consistencia financiera desarrollan su liderazgo a fravés de
cada una de las dreas de actividad en las que hemos organizado
nuestro Grupo: Construccion, Servicios Industriales, y Servicios vy

Concesiones.

La contribuciéon a la cifra de negocio consolidada de cada una de ellas
es la siguiente: el drea de Construccion supone un 51,7%; Servicios
Industriales un 28,4%; y finalmente, el drea de Servicios y Concesiones

representa un 19,9% del total.

Por lo que se refiere a la contribucion al Beneficio Neto del Grupo en
2003, el drea de Construccion representa un 44,7% del total, el drea de
Servicios Industriales un 27,4%, la actividad de Servicios un 13,2%, y 10s
negocios que consolidamos por puesta en equivalencia, esto es las

Concesiones y Urbis, han supuesto un 11,5% y un 3,2% respectivamente.
Dedicaré unos minutos a la descripcidon de cada una de ellas:

e El drea de Construccion se sitia como lider indiscutible en Espana, no
sélo por cifra total de negocios, que ascendié a 5.595 millones de
euros en el 2003, sino también por beneficio neto, que en el mismo
ejercicio contabilizé los 215 millones de euros, y por volumen de
cartera, que a finales de 2003 era cercana a los 7.200 millones de
euros y que ahora supera la cifra de 8.200 millones. Este liderazgo se
manifiesta fundamentalmente en el sesgmento de la obra civil, donde

el Grupo desarrolla mas de la mitad de su actividad consfructora, y
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en el que cuenta con una sdlida posicidon competitiva a escala
mundial por la complejidad, dimension y calidad de los proyectos

realizados.

Es en este tipo de proyectos donde ofrecemos el mayor valor
anadido a nuestros clientes, enfre los que se incluyen
Administraciones Publicas y grandes corporaciones privadas
industriales y financieras, ya que nuestro tamano, la calidad de
nuestros recursos y la capacidad técnica demostrada nos permiten
una clara ventaja competitiva. Sobre esta base nuestros objetivos

estan definidos de forma clara y sencilla:

o En primer lugar, conseguir un crecimiento que nos permita
aumentar nuestros beneficios de forma sostenida a medio y largo
plazo, orientando la bUsqueda de rentabilidad hacia las obras de
mayor tamano y con un alto valor anadido, que requieren en

muchos casos una alta especializacion.

o La expansidon internacional debe ser selectiva a través de
proyectos concesionales o en paises en los que contamos con
una cierta tradicion y liderazgo como consecuencia de una
presencia estable. Siempre hemos creido que la construccidon es
un negocio donde prima la gestion y la relacidon con el cliente, lo
que le confiere un cardcter de servicio eminentemente local,

aungue la tecnologia presente aspectos globales.

El drea de Servicios Industriales, con una cifra de negocio de 3.069
millones de euros y un beneficio neto de 132 millones de euros en
2003, se consolida como el nUmero uno en el desarrollo de servicios
de ingenieria, instalacién y mantenimiento de infraestructuras
industriales en los sectores de energia, comunicaciones y sistemas de
control en Espana, Portugal y Latinoamérica. Nuestro liderazgo se

manifiesta a fravés de nuestra posicion como:
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o Principal proveedor de los operadores de energia en el desarrollo
y mantenimiento de instalaciones de generacion y distribucion de

electricidad.
o Referencia mundial en la construccidn de plataformas “off-shore”.

o Agente destacado en el desarrollo y mantenimiento de sistemas
relacionados con las telecomunicaciones, el ftrafico viario,

ferroviario y conftrol industrial.

o Agente destacado en diversos campos relacionados con la
ingenieria, instalacion 'y mantenimiento de infraestructuras
industriales  tales como instalaciones termodindmicas y
mecdnicas, mantenimiento de carreteras e instalaciones

hospitalarias.

En definitiva, el drea de Servicios Industriales presenta una oferta
infegral a grandes clientes y Administraciones Publicas que combina
el enfoque por productos especializados con una elevada
cudlificaciéon técnica, la integracion multidisciplinar en proyectos y
una extensa cobertura geogrdfica tanto nacional como

internacional.

Nuestra posicion de partida y nuestro demostrado dinamismo
empresarial nos confieren una sdélida base para aprovechar las
oportunidades de crecimiento en el futuro, avanzando en los

siguientes objetivos:
o Seguir liderando el crecimiento del sector en los proximos anos;

o Mejorar la productividad a través de un crecimiento en aquellos
servicios que ofrezcan un mayor valor anadido, manteniendo una

estricta politica de control de costes;
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o Aplicar una politica de expansion geogrdafica con criterios

rigurosos de rentabilidad; e

o Invertir en la promocidén de nuevos negocios intensivos en

tecnologia, como por ejemplo las energias renovables.

Por Ultimo, ACS Servicios y Concesiones es una referencia sectorial en
Espana en cada una de las actividades que desarrolla, tanto las
relacionadas con los servicios medioambientales y logisticos como en
la promocion y explotacion de concesiones de infraestructuras del

transporte.

« Los Servicios presentan una cifra de negocio anual en 2003
que supero los 2.157 millones de euros y permitid alcanzar un

beneficio neto de 64 millones de euros.

- Los Servicios Medioambientales, facturan anualmente unos
1.000 millones de euros, incluyendo la gestion de los residuos
solidos urbanos mediante los trabajos de limpieza, recogida y
tratamiento en plantas especializadas. Las plantas de
tratamiento del Grupo ACS son un referente mundial. Otras
actividades relacionadas con el medioambiente son la gestion
de residuos especiales tanto industriales como hospitalarios, y
los servicios de jardineria y reforestacion. Los Servicios
Medioambientales representa el 47% del volumen total del

drea de Servicios y Concesiones

- Los Servicios Portuarios y Logisticos, con una cifra de negocio
superior a los 550 millones de euros, agrupan todas las
actividades relacionadas con |la manipulacidén portuaria,
agencia maritima y servicios logisticos, principalmente de
distribucion de productos industriales. Estos Servicios Portuarios y

Logisticos representan el 25% del volumen total del area.
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Los servicios de Mantenimiento Integral consisten en el
mantenimiento, limpieza y servicios en edificios publicos vy
privados, con una cifra de negocio cercana a los 500 millones
de euros y representan un 20% del drea de Servicios y

Concesiones

Por Ultimo, los servicios de Transporte gestionan diferentes
concesiones de transporte regular de vigjeros por carreteraq,
desempenando un importante papel en las conexiones entre
Madrid y la cornisa cantdbrica, Barcelona y Lérida con el gje
pirenaico y en las rutas entre Granada, Mdlaga y Sevilla. En
2003 facturd mds de 157 millones de euros, representando el

7% del drea de Servicios y Concesiones.

En estas actividades de servicios mantenemos una clara apuesta

por el crecimiento rentable y vamos a dedicar importantes

recursos e inversiones en 1os proximos ejercicios, con objetivos muy

alentadores:

En primer lugar, seguir liderando el sector de la gestion vy
tratamiento de los residuos sélidos urbanos en Espana, a través
de nuevas inversiones, donde aun quedan amplias

oportunidades para nuestra expansion.

En segundo lugar, consolidar nuestra presencia en los servicios
portuarios, logisticos y transporte de pasajeros, combinando un
crecimiento rentable con una mejora sustancial de los actuales

activos gestionados.

En tercer lugar, impulsar la actividad internacional con criterios
de rentabilidad, eficiencia y coherencia operativa, de forma
que consigamos exportar todas nuestras capacidades vy
conocimientos adquiridos en el mercado nacional a paises

con creciente demanda de estos servicios.
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o

- Y por Ultimo, promover nuevas dreas de negocio
complementarias a las actuales, pero que presenten un valor
anadido para los clientes complementando y mejorando

nuestra oferta.

En Concesiones de Infraestructuras, nuestro Grupo es la primera
promotora mundial después de haber desarrollado mas de 50
proyectos; contamos con una experiencia, unos recursos técnicos
y humanos y una solidez financiera que nos sittan como la
primera referencia internacional a la hora de promover, financiar

y construir nuevas infraestructuras de transporte.

Nuestro posicionamiento estratégico y nuestras ventajas
competitivas, entre ellas la creciente capacidad financiera, nos
permiten ser selectivos en nuestras inversiones con unos objetivos

ambiciosos, resumidos en:

- Continuar liderando el mercado mundial de promocion de

concesiones.
- Seguir desarrollando una cartera diversificada de proyectos.

- Aplicar una politica de expansion internacional en paises

estables a largo plazo.

- Obtener una rentabilidad atractiva aprovechando las
capacidades y experiencia del Grupo en todas las fases de

desarrollo de las diversas infraestructuras.
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Las fortalezas y ventajas competitivas descritas en cada drea de
negocio son la base desde la que el Grupo ACS seguird siendo la
empresa lider, dgil e innovadora que somos. Nuestros objetivos, estdn

claramente definidos:
- Reforzar el liderazgo en el desarrollo de infraestructuras

conseguir la maxima safisfaccion de nuestros clientes,

optimizar la rentabilidad de los recursos gestionados,

-y conftribuir ala mejora de la sociedad en la que vivimos.
Responsabilidad Social

Este Ultimo objetivo, el desarrollo de una sociedad cada dia mds
dindmica, econdmicamente mds competitiva y socialmente mdas justa,
ha estado siempre presente en todas las actuaciones del Grupo ACS
desde su constitucion. Recuerdo que en mis intervenciones en las
Ultimas Juntas Generales mencionaba la enorme responsabilidad que
tenemos no sélo ante Uds. como propietarios de la empresa, ante
nuestros clientes como destinatarios de nuestros servicios, sino ante la

totalidad de nuestro entorno.

Nuestra responsabilidad se manifiesta en la aplicacion de unas
determinadas politicas y sistemas de gestidon en el dmbito econdmico vy
en aquellos ofros relacionados con 1os recursos humanos, las
actuaciones medioambientales y la accidon social del Grupo, de

acuerdo con los siguientes principios:

e El Grupo ACS se compromete a contribuir al crecimiento econdmico
sostenible de las sociedades a las que servimos de forma eficiente y
éticamente responsable, aplicando constantemente nuestros valores

de bUsqueda de la excelencia y respeto por los derechos humanos.
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e Las actuaciones del Grupo ACS persiguen mejorar el bienestar social
a fravés de la creacidn de empleo digno y justamente retribuido,
respetando los derechos y normas laborales internacionalmente

reconocidas.

e Cualquier actividad que el Grupo desarrolla debe respetar el entorno
medioambiental y cultural, aplicando para ello las medidas vy

tecnologias necesarias.

e Al servicio de tales premisas, el Grupo ACS se compromete a
transmitir de forma transparente y rigurosa las politicas, acciones y
actividades que desarrolla, facilitando que todos los agentes
relacionados con nosotros dispongan de una informacion veraz,

fiable y accesible.

En el Informe Anual que les han entregado a la entrada disponen de
mayor informacion sobre las actuaciones del Grupo durante el ano 2003
en politica de recursos humanos, calidad y medioambiente,
investigacioén, desarrollo e innovacion tecnoldgica, y accidn social, que

ACS desarrolla a través de su Fundacion.
Gobierno Corporativo

También quiero resaltar el esfuerzo realizado por el Grupo durante los
Ultimos anos para mantener informados a sus accionistas e inversores de
forma inmediata y rigurosa de acuerdo con la politica de transparencia
que, en este sentido, siempre nos ha caracterizado. En esta direccion se
enmarcan las recientes actuaciones relacionadas con el Gobierno

Corporativo de la Sociedad, y de las que destacaria las siguientes:

e El Consejo de Administracion, en su reunién del 19 de junio de 2003,
acordd aprobar el Reglamento del Consejo de Administracion por el

que se regulan sus funciones, composicion y normas de
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funcionamiento, asi como las condiciones para el nombramiento vy el

cese de consejeros, los deberes y las obligaciones de |os mismos.

La Comisidn Ejecutiva, en uso de las facultades delegadas por el
Consejo de Administracion, en su sesion celebrada el 17 de julio de
2003, aprobd el Reglamento de Conducta en los Mercados de
Valores que comprende un conjunto de normas encaminadas a
detectar y regular los posibles conflictos de intereses entre el Grupo vy

sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

El Consejo de Administracion, en su reunion del 25 de marzo de 2004,
aprobd el Informe Anual de Gobierno Corporativo correspondiente
al ejercicio 2003. Dicho informe sigue las pautas marcadas por la
Comision Especial para el Fomento de la Transparencia y Seguridad
en los Mercados y en las Sociedades Cotizadas, mds conocida como
la “Comision Aldama”. Estas directrices se recogen en la Ley 26/2003
de 17 de Julio y la Orden Ministerial 3722/2003 que la desarrolla, e
incluyen la informacién relevante relativa a la propiedad vy
administracion de la Sociedad, la gestion de riesgos, las Juntas
Generales de Accionistas y la politica de informacion y transparencia

a los mercados.

Por Ultimo, durante el ejercicio 2003 se iniciaron los frabajos de
preparacion del Reglamento de la Junta General y las consecuentes
modificaciones de los Estatutos Sociales que se proponen a esta

Junta General, y que se basan en los siguientes principios:

o Implantacidon de medidas que tienden a hacer mds transparente
el mecanismo de delegacion de votos y a acentuar la

comunicacidon de la sociedad con sus accionistas.

o Detalle de las propuestas de votacidon que se ofrecen en la
solicitud con relacidon a la adopcidén de posibles acuerdos que

revistan cierta importancia de delegacion, y revelacion de la
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existencia de conflicto de intereses siempre que pueda llegar a

plantearse esa situacion.

o Creacidon de instrumentos de comunicacidon flexibles que
establezcan cauces permanentes de comunicacion con el
accionista, complementarios al que proporciona el derecho de
pregunta previsto por la Ley con ocasidon de la celebraciéon de la
Junta General, a fin de que en cualguier momento puedan

obtenerse de la sociedad las informaciones deseadas.

Estoy convencido que todas estas actuaciones, ademds de adaptar
nuestro marco estatutario a las modificaciones legales recientemente
infroducidas, intensifican los cauces de comunicacion con nuestros
accionistas, promueven la fransparencia de la gestion empresarial e
incrementan la participacion de los minoritarios en la toma de
decisiones, mejoras que soélo pueden redundar positivamente en nuestro

Grupo.
Resultados Consolidados

A continuacién voy a referirme a la evolucidn de las principales

magnitudes econdmicas y financieras del grupo consolidado.

En la documentacidon que se les ha entregado a la entrada de esta
Junta disponen de toda la informacidn econdmica tanto de la
sociedad Individual como del Consolidado del Grupo, incluyendo los
datos pro-forma, a través de la cual pueden seguir con detalle la
situacion financiera de la Compania y los resultados obtenidos durante

el pasado ejercicio.

Sin embargo, permitanme destacar algunos datos, muy significativos,
bajo el criterio pro forma para poder comparar de forma homogénea
ambos ejercicios. Quiero recordarles que para la determinacién de las

cifras pro-forma se ha considerado como si la fusion hubiera sido
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efectiva desde el 1 de enero de 2002 y, adicionalmente, se ha excluido

la provision de cardcter excepcional para gastos extraordinarios de

fusion de 111,5 millones de euros, después de impuestos, contabilizada

en diciembre 2003 por una sola vez.

En primer lugar, quiero resaltar que el importe neto de la cifra de
negocio del Grupo en 2003, que alcanzé los 10.734 millones de
euros, representa un incremento del 7,7% sobre las ventas agregadas
de ambos grupos en el ano anterior. De esta cifra de negocio, 1.583

millones de euros, es decir el 14,7%, se desarrolld en el exterior.

Por su parte, el resultado bruto de explotacion se situd en € 932

millones, lo que equivale a un 16% mds que en el ano anterior.

Este dato permitié que el margen bruto de explotaciéon sobre ventas
alcanzara el 8,7%, o lo que es lo mismo, que subiera 60 puntos

bdsicos respecto al dato comparable de 2002.

Una de las razones que justifican esta sustancial mejora de
rentabilidad es el buen comportamiento de los gastos de personal,
que crecieron Unicamente un 5,6%, manteniendo una linea de alza
moderada inferior al incremento de ventas y, por tanto, llevando

consigo una mejora relevante de la productividad.

El resultado neto de explotacién crecid por su parte un 12,5% hasta
alcanzar los 649 millones de euros, un 6,0% de las ventas, e implica un

incremento de la rentabilidad de 20 puntos bdsicos.

El menor crecimiento presentado en esta partida respecto al
resultado bruto de explotacidn se debe al aumento de las
dotaciones a la amortizacion de activos, en cerca de un 23%, fruto
de la creciente inversibn en proyectos mds intensivos en capital,

especialmente en los negocios del drea de Servicios. A este dato
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hay que anadir un sustancial incremento de las provisiones

operativas derivadas de la fuerte actividad mostrada durante el ano.

Los resultados financieros ascendieron a un importe neto de 118,5
millones de euros, lo que representa un 8% menos que en el gjercicio
anterior. Esta positiva evolucion podria haber sido mayor si no se
hubiese tenido un impacto negativo de mas de 25 millones de euros
por las diferencias de cambio, provocado esencialmente por la

depreciacion del délar durante 2003.

La aportacion al resultado ordinario del Grupo de los beneficios netos
de nuestras empresas participadas, contabilizados por puesta en
equivalencia, ascendid a 68 millones de euros, lo que representa un

incremento del 22,5%.

La amortizacion de los fondos de comercio generados en las
adquisiciones realizadas durante los Ultimos anos ascendid a 61
millones de euros. De esta cifra, 42 millones corresponden al fondo de
comercio generado tras la operacion de compra del 33,5% de
Grupo Dragados y que, tras la fusidon, disfruta de una deduccidn

fiscal.

Los resultados de las actividades ordinarias crecieron un 21% hasta
contabilizar 533 millones de euros, mienfras que los resultados
extraordinarios restaron 38,5 millones debido principalmente a
provisiones para contfingencias excepcionales, de las cuadles
aproximadamente un 35% provienen de inversiones relacionadas

con telecomunicaciones

En consecuencia, el Grupo ACS obtuvo un beneficio antes de
impuestos de 499 millones de euros, o que supone un crecimiento del

27.1% respecto al ejercicio anterior
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Finalmente, el beneficio neto atribuible al Grupo fue de 380 millones
de euros que, en comparacion a los 326 milones del ejercicio

anterior, representan un incremento del 16,5%.

Teniendo en cuenta que el nUmero de acciones del Grupo una vez
completada la fusion asciende a 118,5 millones, el Beneficio por

Accion se situd en 3,21 euros.

En el caso de que ustedes, senores accionistas, aprueben la
distribucion propuesta de un dividendo complementario de 46
céntimos de euros por accion, el dividendo total con cargo a los
resultados de 2003 asciende a 82 céntfimos de euros por accion, del
gue ya ha sido abonado el dividendo a cuenta de 36 céntimos de

euros por accion el pasado mes de enero.

Por tanto, el dividendo total equivale al 25,5% del beneficio pro-
forma por accién, e implica que para los accionistas que ya lo eran
de ACS el pasado ano el dividendo se ha visto incrementado en un
13.9%., y para los accionistas provenientes de Dragados el

crecimiento ha sido de mds de un 121%

En cuanto a las principales partidas del balance, me gustaria destacar

las siguientes cifras:

A finales de diciembre 2003, el Grupo disponia de un saldo de deuda
neta, sin considerar la financiacion de proyectos, de 914 millones de
euros, equivalente a un apalancamiento del 51% sobre recursos
propios y después de haber invertido 1.285 millones en la compra del
33.5% de Dragados

Por lo que respecta a la financiacidn de proyectos, el saldo total a
finales del 2003 ascendia a 316 millones de euros, principalmente en
parques edlicos y plantas de fratamiento de residuos. En

consecuencia, la deuda neta total, incluyendo la de proyectos, se
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situaba al cierre del ejercicio 2003 en 1.231 millones de euros, o que
representaba un ratio de endeudamiento sobre fondos propios del
69%.

Los recursos propios del Grupo a final de ano alcanzaban los 1.796
millones de euros. Esta cifra ya lleva descontada la provision
extraordinaria para gastos de fusion de 111,5 millones de euros, vy el

ajuste por la amortizacion de acciones realizado en la fusion.

El fondo de maniobra cerré el ano con un saldo acreedor de 660
millones de euros, mejorando un 13% respecto al ano anterior. Este
positivo dato se debe a que el incremento del 7,7% del saldo de
deudores se ha visto compensado de forma proporcional por el
aumento de acreedores comerciales, mientras que el saldo de otros

acreedores no comerciales ha aumentado un 8,6%.

En definitiva, los excelentes resultados operativos obtenidos y el buen

comportamiento del fondo de maniobra nos ha permitido generar unos

fondos de 819 millones de euros, antes de contabilizar las inversiones y el

reparto de dividendos.

Por la importancia que tiene el volumen de inversiones netas en nuestro

Grupo y que en 2003 ascendieron a 543 millones de euros, un 18,8% mds

que las inversiones netas conjuntas de ambas empresas durante el

gjercicio 2002, creo necesario dedicarle unos minutos a detallar las

distintas partidas que componen esta cifra:

Las inversiones totales del Grupo durante 2003 ascendieron a 658
millones de euros, mientras que las desinversiones sumaron 115

millones de euros.

Las inversiones regulares, dedicadas principalmente a la adquisicion
de maquinaria de construccidn e instalaciones industriales,

equipamiento para servicios medioambientales y portuarios, y
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renovacion de la flota de autobuses, ascendieron a 483 millones de

euros.

e También se han invertido 175 millones de euros en nuevos proyectos
de concesiones, principalmente de infraestructura del transporte,

plantas de fratamiento de residuos sélidos urbanos y parques edlicos.
Evolucion bursatil

Antes de dar paso a D. Antonio Garcia Ferrer para que les detalle la
evolucion operativa y financiera de las distintas area de actividad del

Grupo, quisiera hacer una breve referencia a la Bolsa.

El 2003 ha sido un buen ano para el mercado de capitales. A pesar del
débil inicio marcado por las incertidumbres geopoliticas y los temores de
deflacion en Estados Unidos, en marzo del pasado ano comenzd un
cambio de tendencia que permmitid a las bolsas tener un buen
comportamiento a lo largo de todo el ano, tal y como refleja la
evolucion de los principales indices nacionales e internacionales.
Espana fue uno de los mercados que mejor comportamiento tuvo,
como demuestra la revalorizacidon anual del 32,98% experimentada por
el IBEX35. Este crecimiento fue superior al experimentado por los
principales mercados internacionales, segun la evolucién de los indices
EuroStoxx50 y del Dow Jones, que registraron revalorizaciones anuales

de un 25,32% y un 9,45%, respectivamente.

En este favorable contexto de subidas generalizadas, la cotizacion de
ACS se ha revalorizd un 26,26%, ligeramente por encima de su indice

sectorial, que registrd un crecimiento de 25,44%.

En los primeros meses del 2004, el comportamiento de la cotizacién de
la accion de ACS sigue siendo muy sdlido. De hecho, la revalorizaciéon
desde primeros de enero es del 2,1%, cifra que puede compararse de

forma favorable con los principales indices de referencia. Sin embargo,
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hay dos hechos que me gustaria destacar en estos escasos cinco meses
que llevamos de ejercicio con relacion al comportamiento bursatil de

nuestro valor:

- Por un lado, el sustancial incremento de su liquidez, cuyo volumen
medio diario se situa por encima de los 550.000 titulos, equivalente a
mdas de 22 millones de euros negociados diariamente. Esta cifra
supone que la accion de ACS es uno de los 15 mayores valores del
mercado espanol por liquidez, que era uno de los objetivos que nos

habiamos marcado a la hora de plantear la fusion.

- Y también es importante mencionar que el pasado 5 de marzo ACS
alcanzoé su cotizacidn maxima histérica, al cambiarse por 43,10 euros

la accion.

Estoy seguro que a lo largo del presente ejercicio conseguiremos
ofrecerles a Uds., nuestros accionistas, una retribucidén acorde a sus
expectativas que, como ya conocen, combina la revalorizacion
sostenida de la cotizacion con una politica de dividendos atractiva.
Politica que pretendemos mejorar en ejercicios sucesivos, por lo que ya
les anficipo que tenemos previsto proponer que el porcentaje de
dividendos sobre beneficio neto aumente hasta el 30% en el préoximo

ano.

Adicionalmente a esta retribucion recurrente, en la presente Junta se les
propone una amortizacion de 902.453 acciones propias, equivalentes al
0,76% del capital social de la sociedad, provenientes de la autocartera

indirecta que el Grupo Dragados disponia en el momento de la fusion.

También en este acto, como ya habrdn leido en el orden del dia
incluido en la convocatoria, se les propone realizar un “split” al dividir
por tres el valor nominal de las acciones y por tanto triplicar el nUmero
de acciones hasta situarlo en 352.873.144. Con ello se pretende facilitar

el acceso a un mayor nUmero de potenciales inversores.
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Estoy convencido que estas propuestas, la consolidacién de nuestra
fusion, el aprovechamiento de sinergias, la optimizacién de nuestras
operaciones, los excelentes resulfados que esperamos para este
ejercicio y las posibles acciones corporativas van a conftribuir a seguir
creando un gran valor para nuestro Grupo, que espero se refleje en
una sustancial revalorizacion de la accidén vy situe su cotizacion en un

precio mds ajustado a su valor real.
OBJETIVOS DE FUTURO

Por Ultimo quiero reiterarles, como ya les transmiti hace siete meses en la
Junta General Extraordinaria, mi confianza e ilusion por el futuro de
nuestro Grupo, que ahora es mds robusto, estd mejor preparado, mas
diversificado y cuenta con mayores oportunidades que nunca para

afrontar el futuro. Somos un lider sélido, global y comprometido:

e Lider sdlido, porgue tenemos los mejores recursos para satisfacer las
continuas necesidades de nuestros clientes, que nos exigen la
mdaxima calidad en cada una de las actividades en que estamos
presentes, en la construccidn, mantenimiento o explotacién de

cualquier infraestructura civil o industrial.

Nuestra solidez se asienta, principalmente, en los mdas de cien mil
empleados que trabajan en nuestro Grupo, y a quienes debemos |la
confianza de nuestros clientes gracias a su trabajo, excepcional

profesionalidad, y lealtad a nuestra cultura corporativa.

e Llider global, porque estamos presentes en mds de 60 paises
desarrollando multiples actividades destinadas a mejorar el entorno

en el que vivimos; y

e Lider comprometido con Uds., nuestros accionistas, para alcanzar los
objetivos que nos hemos propuesto y poder seguir ofreciéndoles una

rentabilidad acorde a sus expectativas, de forma sostenida.
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Rentabilidad que debe también resultar atractiva para nuevos

inversores que analicen y decidan incorporarse a nuestro proyecto.

La fusion estd progresando segun lo previsto y estd dando ya sus frutos.
Asi nos reafirmamos en nuestras estimaciones de resultados para el ano
2004, que incluian un incremento de la cifra de negocio entre el 5 y el
10%, que actualmente prevemos se situen en la parte baja del rango, y
un crecimiento del beneficio neto entre el 15y el 20%, que se situard en

cambio en la parte alta.

Estoy seguro que avanzamos por el camino adecuado, tal y como
avala nuestra historia y las cifras aqui expuestas. Los objetivos estdn
definidos, la estrategia para alcanzarlos también estd claramente
definida, tenemos los recursos necesarios para afrontar con éxito los
retos que se nos presentan. La fuerza y la ilusion estan garantizadas. Por
tanto, lo que espero es poder comentarles en la siguiente ocasidon que
tengamos la oportunidad de enconfrarnos los éxitos que no dudo
vamos a conseguir. Hasta entonces confio que sigan formando parte de

nuestro proyecto. Muchas gracias.

Y ahora cedo la palabra al Vicepresidente Ejecutivo del Grupo ACS, D.

Antonio Garcia Ferrer. Muchas Gracias
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ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y SERVICIOS

Junta General Ordinaria de Accionistas 2004

20 de mayo de 2004

Discurso del Vicepresidente

D. Antonio Garcia Ferrer
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Muchas gracias Presidente. Buenos dias senoras y senores.

A continuacion voy a exponerles la actividad desarrollada por las
diferentes dreas de negocio del Grupo ACS durante el ejercicio 2003. Un
gjercicio en el que, como ha senalado el Presidente, todos los
indicadores de la evolucion de nuestro negocio se han comportado de
forma muy positiva y, lo que es mads importante, evidencian lo que
puede dar de si el nuevo grupo en el futuro. Los resultados en las

diferentes dreas de actividad han sido los siguientes:

e En Cifra de Negocio la construccion representd el 51,7%, los Servicios

Industriales el 28,4% vy el drea de Servicios y Concesiones el 19,9%;

e En Beneficio Neto la Construccion representd el 44,7%, los Servicios
Industriales el 27,4%, los Servicios un 13,2%, las Concesiones un 11,5% y
la Inmobiliaria Urbis, en la que participamos con un 20%, supuso un
3.2% del beneficio total.

Construccion

Enfrando mds en detalle, en el Area de Construccion las ventas
ascendieron a 5.595 millones de euros, un 5% mds que el ano anterior.
Este crecimiento estuvo basado en el buen comportamiento del
mercado nacional, que aumentd un 10,7%, mientras que la actividad
infernacional sufrid una significativa disminuciéon provocada por la
menor actividad en los mercados latinoamericanos, la depreciacion de
las divisas y la venta a finales de 2002 de Obrecol, la filial portuguesa de
Grupo ACS.

Permitanme que les dé unos cuantos ejemplos de las principales obras
realizadas durante el pasado ano, y que nos han ayudado a alcanzar

este importante volumen de ventas:
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Asi, en autopistas y carreteras se ha trabajado en la construcciéon de
las autopistas radiales de peadje R-2, R-3 y R-5 asi como la
circunvalacion M-50 en Madrid. También se ha continuado con la
construccion de la autopista de peaqje Santiago - Alto Santo
Domingo en Galicia y de diversos tramos de autovias repartidos por

todo el territorio nacional.

En el exterior seguimos desarrollando proyectos de autopistas en
Chile como la Santiago - Valparaiso, el Sistema Norte-Sur y la
Ameérico Vespucio Norte, estas Ultimas en la misma ciudad de
Santiago. En el Reino Unido estamos construyendo la Thames
Gateway y la Darrington-Dishford, y en Suddfrica la autopista

Platinum Corridor.

En el drea de ferrocarriles, estamos construyendo varios tramos de
lineas de AVE, como son: Madrid - Valladolid, incluyendo el doble
tunel del Guadarrama, Lérida -Barcelona, Coérdoba - Mdlaga vy
Madrid - Toledo. Dentro de esta drea también estamos trabajando
en la ampliacién en los tfrenes suburbanos de Madrid, Barcelona y
Valencia, asi como en la construccién la primera linea de metro que

va a disponer Sevilla.

En infraestructuras hidrdulicas quiero destacar la construccion del
embalse de Yesa en Navarra, el canal de Montijo en Badajoz y la
estacién depuradora de aguas residuales del Baix Liobregat, una de
las mds importantes que se estdn desarrollaondo en Espana y un
elemento bdsico para el saneamiento del litoral barcelonés. También
en Barcelona hemos realizado la depuradora del Besds, una de las
piezas claves para la celebracidon del Forum de las Culturas que

acaba de comenzar.

Oftras obras de vital importancia para las infraestructuras de nuestro

pais en las que estamos participando activamente son:
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o el aeropuerto de Barajas en Madrid, donde el Grupo ha
constfruido varios de sus componentes como la Terminadl
Principal, el Edificio Satélite, el Aparcamiento de Vehiculos y los

accesos a la Nueva Terminal; y

o asimismo, el aeropuerto internacional de El Prat en Barcelona,
en cuya ampliacion también estamos teniendo una gran

responsabilidad.

En la actividad de edificacion no residencial, el Grupo participa en
la readlizacion de numerosos proyectos publicos y privados
emblemdticos, entfre los que destacan las ampliaciones del Centro
de Arte Reina Sofia y del Museo del Prado en Madrid, el Hospital
Materno-Infantil de Las Palmas de Gran Canaria, los edificios para la
Feria de Muestras en Valencia, el nuevo centro comercial
Sanchinarro para El Corte Inglés en Madrid, la nueva sede central del
Banco Santander Central Hispano en Boadilla y varios edificios del

Forum de Barcelona.

El Grupo también sigue ejecutando proyectos de edificacion
residencial para clientes publicos y privados a lo largo de todo el
territorio nacional, con presencia en las principales ciudades, zonas

residenciales y destinos turisticos del pais.

Respecto a los resultados de esta drea alcanzados durante el ejercicio

2003, resaltaria las siguientes magnitudes:

El resultado bruto de explotacion subid un 10,1% hasta situarse en 424
millones de euros. Este dato permitié situar el margen sobre ventas en
un 7,6%, 40 puntos bdsicos superior al ano anterior, confirmando la

tendencia de crecimiento mostrada en los Ultimos ejercicios
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e FEl resultado neto de explotaciéon alcanzd los 331 millones de euros,
incrementdndose en un 6% y manteniendo el margen sobre ventas
en el 5,9%.

e Los gastos extraordinarios contabilizados, debidos a algunos riesgos
detectados en la actividad internacional, y el incremento de la tasa
impositiva en mdas de 4 puntos porcentuales situaron el beneficio
neto en 215 millones de euros, 10 millones menos que en el gjercicio

2002.

Servicios Industriales

En cuanto al drea de Servicios Industriales, las ventas totales fueron de
3.069 millones de euros, un 8,6% mds que el ano anterior. Tanto el
mercado nacional como el internacional se comportaron de forma
positiva, alcanzando crecimientos en el entorno del 9%. De este modo,
las ventas internacionales de esta division alcanzaron en 2003 la cifra de
937 millones de euros, lo que representa un 31% de las ventas
consolidadas de la actividad y confirma a servicios industriales como el

drea de mayor proyeccion internacional del Grupo.

La diversidad de productos y servicios que el Grupo ofrece dentro de
esta drea de actividad, y los multiples mercados en los que estd
presente, obligan a realizar un andlisis mas detallado de la evolucion de

sus ventas:

e El segmento de actividad de redes de distribucion facturd mads de
780 millones de euros y sigue mostrando un crecimiento muy solido,
del 12,8%. Sin duda este hecho estd justificado por la creciente
demanda de servicios de mantenimiento y expansién de redes por
parte de las companias operadoras de gas, agua y electricidad, que
tratan de incrementar la calidad de su oferta en un contexto de
consumos crecientes y, simultdneamente, mejorar la eficacia de sus

operaciones.
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o Enla actividad de distribuciéon de gas, el Grupo ofrece un amplio
abanico de servicios, entre los que destacan la comercializacion y
gasificacion  integral  de  poblaciones, la construccion y
mantenimiento de todo tipo de redes, el montaje de instalaciones
receptforas, la lectura de contadores, la construccion de

estaciones de regulacion y medida, y la digitalizacion de redes.

o En la actividad de agua, se realizan trabajos de construccion y
mantenimiento de redes de abastecimiento y saneamiento, asi
como la ejecucion de instalaciones como depdsitos y estaciones

de bombeo y depuracion.

o En la actividad de electricidad, el Grupo desarrolla trabajos de
ingenieria, suministro, montaje, puesta en servicio y mantenimiento
de lineas de transporte, redes de distribucion, subestaciones e
instalaciones para alumbrado publico. Ademds, somos pioneros y
lideres en mantenimientos eléctricos integrales en lineas de

transporte y distribucidon con tension.

e Por su parte, la actividad de Proyectos Energéticos crecid un 28%
hasta alcanzar unas ventas de 728 millones de euros. Enfre los

proyectos desarrollados en 2003 me gustaria resaltar los siguientes:

o Hemos trabajado en la construccidn de las centrales de ciclo
combinado de Castejon en Navarra, Santurce y Amorebieta en
Vizcaya, Castelnou en Teruel y Aceca en Toledo, asi como en las
de Cartagena y Castelldn. También hemos participado en la
central de ciclo combinado del Campo de Gibraltar en San
Roque, Cddiz, mediante la instalaciéon integral de los sistemas de

refrigeracion.

o Ofro proyecto muy importante para las infraestructuras

energéticas de nuestro pais es la planta de regasificacion de
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Sagunto, donde el Grupo participa activamente como contratista

principal.

o También seguimos apostando por el desarrollo de las energias
renovables a través de la promocidn, construccidon “llave en
mano” y explotacidon de parques edlicos, donde ya contamos
con mas de 200 MW en explotacion y otros 1.000 MW en fase de

desarrollo.

En este sector también trabajamos para terceros. De hecho en el
2003, hemos instalado y puesto en marcha para nuestros clientes
149 aerogeneradores en varios parques edlicos tanto en Espana

como en el exiranjero.

o Dentro de esta drea hemos incluido la actividad de constfruccion
de plataformas off-shore, donde el Grupo cuenta con un
liderazgo reconocido a nivel mundial consolidado por el
excelente comportamiento en este Ultimo ano. Entfre los proyectos
mds relevantes destacan la nueva plataforma de compresion y
produccidn en el Golfo de México que hemos entregado
recientemente y la planta de licuefaccion de gas natural que
estamos construyendo en nuestras instalaciones de Cdadiz y que,
una vez terminada, serd trasladada hasta la isla noruega de

Melkoya, en el Mar de Barents.

La actividad de instalacidon y mantenimiento de sistemas de
telecomunicaciones ha visto reducida su produccidn por tercer ano
consecutivo. Concretamente, en el 2003 las ventas cayeron un 18%
hasta situarse en 301 millones de euros. Este comportamiento estuvo
motivado por el menor volumen inversor de los operadores
nacionales e internacionales y la racionalizacion de nuestra

capacidad productiva para adecuarla a la demanda actual.
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Esta drea de actividad incluye todos los trabajos relacionados con la
ingenieria, desarrollo, implantaciéon y mantenimiento de redes y
equipos técnicos de telefonia fija, telefonia movil, inaldmbrica para
el bucle local del abonado v fibra dptica, asi como radio enlaces,
sistemas en microondas y sistemas de telecomunicaciones a medida,

entre otros.

La cuarta drea de negocio de Servicios Industriales son los Sistemas
de Control, donde el Grupo ACS es el principal proveedor de
ingenieria, instalacion y explotacion de este tipo de sistemas para la
industria y los servicios urbanos. Sus ventas en el 2003 se situaron en
446 millones de euros, creciendo un 1% respecto al ano anterior. Este
dato es el resultado, por un lado, del fuerte crecimiento
experimentado por los sistemas de control de frafico y, por otro, de la
menor contribucidon del drea de sistemas ferroviarios, que se ha visto
afectada por la finalizacidn de varios proyectos de instalacion de

sistemas de alta velocidad.

Por Ultimo, el drea de Sistemas Industriales crecié un 7,5% hasta
superar los 813 millones de euros en el 2003. Esta drea ofrece a
clientes publicos y privados la gestion integral de los servicios
auxiliares en los procesos industriales y productivos de amplios
sectores del tejido empresarial espanol e internacional, asi como
servicios de ingenieria aplicada en la instalaciéon y transformacién en

plantas industriales, buques e infraestructuras especiales.

El predominio de mdlltiples contratos de mantenimiento, con
duracién de medio plazo y renovables periddicamente, nos asegura
ingresos recurrentes. No quiero aburrirles con una larga lista de ellos,
pero pueden disponer de ella en el informe anual que se les ha

hecho enfrega al inicio de esta Junta.
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En cuanto a los resultados operativos del drea de Servicios Industriales,

destacaria lo siguiente:

e FEl resultado bruto de explotacion crecidé un 13% hasta contabilizar los
278 millones de euros. Esta cifra sitUa el margen sobre ventas en
niveles del 9%, 30 puntos bdsicos superior al del 2002, y continia con

la senda de crecimiento de los Ultimos anos.

e También el resultado neto de explotacion, que superd los 227
millones de euros, tuvo un buen comportamiento, ya que crecié un

12,4% y elevo su margen sobre ventas hasta el 7,4%.

e La sustancial reduccion de los gastos financieros es la principal causa
de la fuerte mejora del beneficio neto, que crecid un 32,6% hasta los

132 millones de euros.

Servicios y Concesiones

Y por Ultimo, el drea de Servicios y Concesiones, que ha registrado una
excelente evolucidn de sus ventas con un crecimiento del 13,6% hasta

superar los 2.160 millones de euros.

Dado que las Concesiones se contabilizan principalmente por puesta en
equivalencia mientras que los Servicios en su mayoria son contabilizados

globalmente, analizaré por separado las dos actividades.

Los Servicios facturaron 2.157 millones de euros en el pasado ejercicio.
La actividad internacional representd un 9% de estas ventas, con una
crecimiento del 7,5%, mientras que la actividad en el mercado nacional

aumentd mads del 14%.

Veamos de donde procede este buen comportamiento:

e La actividad de Servicios Medioambientales facturd 985 millones de
euros el ano pasado, con un crecimiento superior al  9%. Esta

actividad la desarrolla el Grupo a tfravés de la gestion y tfratamiento
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de residuos urbanos, la gestion integral de residuos especiales, y la
gestion del ciclo integral del agua, todo ello tanto a nivel nacional

como internacional.

El tratamiento de residuos urbanos es, de esta drea, Ila mds
importante no sélo por volumen de ventas, sino por su potencial
crecimiento y la especializacidn que hemos logrado en los Ultimos
anos en el campo del tratamiento y reciclado de residuos, que
incluye la construccion y explotacion de plantas de tratamiento, el
sellado y recuperacion paisgjista de vertederos, y la generacion de
energia eléctrica proveniente del biogds obtenido de vertederos.
Hemos construido y gestionamos mds de medio centenar de estas
plantas de tratamiento en Espana, lo que nos coloca en una
posicion privilegiada para aprovechar el crecimiento que esta

actividad va a tener en los proximos anos..

En cuanto a la gestion de ofros residuos, habria que resaltar los
contratos de gestion de residuos hospitalarios, los de residuos sélidos
agricolas y la recoleccion de aceites y residuos Marpol como los mds

significativos.

La segunda actividad por volumen de ventas es la de Servicios
Portuarios y Logisticos, que facturd 552 millones de euros alcanzando
un crecimiento del 21,5%. El Grupo actia como operador integral de
la cadena logistica, abarcando todas las actividades que la
conforman: manipulacidon portuaria, agencia maritima, trdnsitos,
servicios auxiliares, transporte combinado vy logistica especializada.
Esto nos ha permitido consolidar nuestra posiciéon de liderazgo en

Espana al mover mds de 2,5 millones de contenedores.

Este liderazgo nos hace que continuemos con la expansion en el
dmbito intercontinental iniciada en anos anteriores, sin dejar de lado

el crecimiento en el mercado nacional donde somos el primer
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operador. Asi, durante el pasado ano se realizaron las siguientes

actuaciones:

o A nivel nacional, se constituyd la sociedad “Terminales del
Sudeste” que ha iniciado la explotacién de la Terminal Polivalente
de Mdlaga, con muy buenas perspectivas al haber alcanzando
un acuerdo con la naviera Maensk para operar 150.000

contenedores.

o También se inicid la operacidn de la nueva terminal de
contenedores del Puerto de Bibao, incrementando
sustancialmente su actividad con la incorporacion de los traficos

de la naviera Eurofeeders y del consorcio naviero Eurosal.

o A nivel internacional, se ha constfituido la sociedad Jintang
Internacional Container Terminal Co, Ltd, para operar la terminal
de contenedores del Puerto de Jing-Tang, en China, durante 50

anos.

La tercera actividad de Servicios por volumen de negocio es la de
Limpieza de Interiores y Mantenimiento Integral, cuyas ventas en 2003
superaron los 462 millones de euros, con una tasa de crecimiento del
15,6%. La limpieza y mantenimiento integral de edificios, la jardineria,
reforestacion y  restauracion  paisajistica, los  multiservicios
aeroportuarios y la atencidon socio sanitaria son las actividades mds

destacadas que el Grupo lleva a cabo a fravés de su filial Clece.

Por Ultimo, el fransporte regular por carretera que desarrollamos a
través de Continental Auto representa una base sélida de
crecimiento estable y rentabilidad atractiva, como demuestra la
evolucién de sus ventas en 2003, que alcanzaron los 157 millones de
euros con un crecimiento del 10,8%. Este incremento se basa en la

constante demanda del servicio en las rutas ya consolidadas y en la

41



incorporacion de ofras nuevas mediante la adquisicion de

concesiones.

Con esta politica de expansidn prudente a través de pequenas
adquisiciones se pretende mejorar la calidad del servicio en las
cuatro zonas geogrdficas de la peninsula que cubrimos, y que son el
drea de Madrid, el Norte de Espana, Cataluna y Andalucia, y tratar
de incrementar las economias de escala para reducir los costes de

operacion.

La excelente evolucion de estas cuatro actividades se ha reflejado en

los resultados operativos de Servicios:

e El resultado bruto de explotacion crecid un 19,2%, hasta situarse en
275 millones de euros. Esta cifra condujo a un margen sobre ventas
del 12,8%, 70 puntos bdsicos superior al de 2002, con mejora en

todas las actividades.

e El beneficio neto de explotacion aumentd un 16,4%, al ascender a
143 millones de euros. Esto permitid mejorar el margen en 10 puntos

bdsicos hasta situarlo en un 6,6% sobre ventas.

e Los beneficios extraordinarios que generd en el ano 2002 la venta de
Redal, la empresa de aguas y servicios urbanos de Rabat, y el
aumento del 30% de la tasa impositiva de Urbaser fueron las
principales causas de que el Beneficio Neto, que alcanzd los 64

millones de euros, disminuyera respecto al ano anterior.

En cuanto a la actividad de concesiones, me gustaria resaltar los
siguientes hechos, en un ano que ha sido muy fructifero en la

consecuciéon de nuevas concesiones de infraestructuras para el grupo:

e El beneficio neto aportado al Grupo de 55 millones de euros proviene

en su mayor parte de la contribucidon de Abertis, 39 millones, ya que
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el resto de concesiones no estd en explotacién o han iniciado la

misma recientemente.

En cuanto a la actividad comercial, el pasado ano ha representado
un relanzamiento de las concesiones en Espana, ya que tanto las
Comunidades Autbnomas como el Gobierno Central han
convocado nuevos concursos en mayor nimero que en anos
anteriores. De todos ellos, el grupo resultd adjudicatario de las
siguientes concesiones de infraestructura, que amplian su ya extensa
cartera, refuerzan su liderazgo mundial y contribuirdn proximamente

a la generacién de nuevos ingresos recurrentes:

o Explotacion por 30 anos de la Autopista A-8 en GuipUzcoa, tras su

reversion a la Diputacion Foral el pasado 6 de junio.

o Construccion y explotacion del Metro de Sevilla, la primera
concesion de infraestructuras licitada por la Junta de Andalucia y

el primer metro en régimen de concesion en Espana.

o Construccion y operacion de la autovia de “peadje en sombra”

Toledo-Consuegra, en Castilla-La Mancha.

o Concesion al consorcio TPFerro, participado por el Grupo ACS en
un 50%, de la concesidn por 50 anos para la construccion y
explotacion de la conexidon ferroviaria tfransfronteriza de alta

velocidad entre Figueres y Perpignan.

o Concesion por 40 anos para la construccion y explotacion de la

autopista de circunvalacién de Alicante.
En el exterior podemos destacar los siguientes logros:

o Adjudicacion del tramo Darryngton-Dishford de la Autopista A-1
en el Reino Unido, que representa la cuarta adjudicacion que

conseguimos en dicho pais, consolidando la fortaleza de la
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alianza que mantenemos con importantes empresas locales para

seguir operando en este sector.

o Adjudicaciéon de la Variante de Dundalk, en Irlanda, importante
proyecto que pretende mejorar las comunicaciones entre Dublin
y Belfast, y que es la primera concesion que obtenemos en ese
pais, lo que consideramos un primer pPaso para incrementar
nuestra presencia en los futuros planes de concesiones que

prepara el gobierno irlandés.

e Y enlo que respecta a la operacion de proyectos en cartera, quiero
resaltar que se ha concluido la construccion de las siguientes

concesiones ya en explotacion:

o Autopista entre Santiago de Chile y Valparaiso-Vina del Mar,
donde se han finalizado los 21 Ultimos kildbmetros que unen Vina

del Mar con Villa Alemana.

o Autopista Scut Veira Interior en Portugal, que mejora la
comunicacion por via rdpida con Espana y cuya finalizacion nos
permite iniciar ya su explotacién mediante el sistema de “peaje

en sombra”.

o Inauguracion en la Comunidad de Madrid de la autopista Radial 2
y de su correspondiente tramo de la M-50, y ya en los primeros
meses de 2004, inauguracion de las Radiales 3y 5 y del tramo

correspondiente a la M-50 adjunto a la concesion.

o Finalizacidn, a comienzos de este ano, de las obras de la autopista

de peaje Platinum Corridor, en Suddfrica.

Creo que les he descrito con bastante detalle la actividad desarrollada
por nuestro grupo durante 2003, y espero también haberles resumido de

forma adecuada los resultados obtenidos. Estos avalan los compromisos
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que asumimos cuando anunciamos en julio de 2003 el proyecto de
fusion, y confirman el firme propdsito de consolidar y aprovechar la
posicidon de claro liderazgo conseguida por el Grupo ACS, lo que nos ha
posicionado, como antes decia el presidente, como una empresa de
referencia en la promocion, desarrollo, construccion y gestion de
cualquier tipo de infraestructura o servicio tanto a nivel nacional como

internacional.

También yo quiero agradecer a todos los hombres y mujeres que
conforman el grupo su esfuerzo diario y empeno por hacer las cosas
bien, y a ustedes senores accionistas, muchas gracias por su atencion y

confianza, y espero tener la ocasion de verles de nuevo el ano proximo.
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