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INTRODUCCION

Es un placer estar con todos ustedes con motivo de la celebracion de esta Junta General

Ordinaria del Grupo ACS, y les agradezco sinceramente su asistencia.

Como cada afio por estas fechas nos presentamos aqui para rendirles cuentas de la labor
realizada a lo largo del pasado ejercicio, afio extremadamente complicado fruto de la
crisis econémica y financiera que estamos experimentando. Nunca antes la economia

espafiola habia sufrido un ajuste tan fuerte y tan rapido.

Sin embargo, durante estos meses de dificil entorno econémico, hemos logrado alcanzar
los objetivos que nos propusimos al inicio de curso, creciendo en rentabilidad, solidez y

afianzando nuestra estrategia para continuar esta tendencia en los proximos afios.
Quiero destacar los siguientes hechos mas significativos de 2008 para el Grupo ACS:

- En primer lugar, tanto el buen comportamiento de nuestras areas de actividad como
las operaciones de desinversion nos han permitido alcanzar un beneficio neto de 1.805
millones de euros, un 16,4% superior a la cifra de 2007 y por encima de nuestras

propias previsiones.

- Como ustedes saben, en Julio de 2008 llegamos a un acuerdo con Gas Natural para la
venta de nuestra participacion en Unién Fenosa, una vez que la Comisién Nacional de

la Competencia autorizase definitivamente la operacion.

La decision ha sido adecuada, no solo por la rentabilidad de la operacion, sino también
porque permite a nuestro Grupo continuar sin ambigliedad nuestra trayectoria en el

sector de la energia desde nuestra posicion como primer accionista de Iberdrola.

- También en 2008 hemos continuado con la venta de concesiones ya maduras, lo que
constituye parte esencial de nuestra estrategia operativa en esta area. En concreto,
en 2008, vendimos nuestros aeropuertos a la sociedad TBI, participada por Abertis y
AENA, y dos autopistas chilenas, Rutas del Pacifico y Autopista Central, a un consorcio

liderado por Abertis con un fondo de infraestructuras del Banco Santander.

- Ademés, a mediados de 2008 amortizamos un 5% del capital social, una medida
dirigida a incrementar la rentabilidad para todos nuestros accionistas. Posteriormente,
a principios de este afio 2009, hemos realizado una nueva amortizacion del 5% de

capital, aprovechando la oportunidad que nos dio la cotizacion de la accion.



- Por ultimo, también hemos continuado con la estrategia de crecimiento internacional,
desarrollada con éxito desde hace tiempo en el area de Servicios Industriales y
recientemente con mayor incidencia en las actividades relacionadas con las
infraestructuras y los servicios medioambientales, generalmente a través de proyectos
concesionales. Hemos conseguido importantes adjudicaciones en Canada, Estados
Unidos, Portugal, Francia e Irlanda, y continuamos con el desarrollo de los grandes

proyectos energéticos para nuestros clientes en México, Norte de Africa y Brasil.

El conjunto de estas acciones han permitido finalizar el afio 2008 con unos buenos

resultados operativos y financieros:

- la cifra de negocio alcanz6 los 16.010 millones de euros, de los cuales 3.467 millones

de euros, es decir casi un 22%, lo realizamos en el exterior;
- el beneficio bruto de explotacion (EBITDA) se situé en los 1.480 millones de euros;
- el beneficio neto fue de 1.805 millones de euros.

- el beneficio ordinario neto, es decir sin considerar los resultados extraordinarios, fue

de 1.127 millones de euros;
- las inversiones totales alcanzaron los 2.969 millones de euros;

-y todo ello gracias a las mas de 141.000 personas que trabajamos directamente en el

Grupo ACS distribuidos en mas de 40 paises.

El crecimiento sostenido de nuestra actividad es una constante desde la creacion del
Grupo ACS, tras la fusion de OCP Construcciones S.A. y Gines Navarro Construcciones S.A.

en 1997. Desde entonces:

- Las ventas consolidadas se han multiplicado por 16, pasando de los cerca de 1.000
millones de euros que facturamos en 1996 a los mas de 16.010 millones de euros de

2008, con un crecimiento medio anual superior al 26%.
- El beneficio bruto de explotacién (EBITDA) ha crecido una media anual del 29%.

- El beneficio neto del Grupo, que ha pasado de 24 millones de euros a 1.805 millones

de euros, ha crecido a una media anual superior al 43%.



- El beneficio por accion, una vez ajustado por los cambios en el capital y
desdoblamientos de acciones realizados a lo largo de estos afios, ha crecido

anualmente un 25%.

Durante este periodo el Grupo ha generado un retorno total para sus accionistas de un 32%

anual por la suma de la revalorizacién de nuestros titulos y los dividendos abonados.

Nuestra empresa se ha convertido en una de las primeras compafias europeas por tamano
y rentabilidad. De hecho, si analizamos la evolucion del precio de las acciones de las 600
mayores compafiias integradas en el indice europeo EuroStoxx, en el periodo comprendido
entre 1996 y 2008, observamos que las acciones del Grupo ACS se encuentran entre las
cinco que mas se han revalorizado en estos doce afios, siendo ademas ACS, de entre estas

cinco, la compafia con mayor capitalizacion bursatil.

En definitiva, en el afio 2008 hemos logrado unos resultados que confirman nuestro
liderazgo, basado en la profesionalidad y el compromiso de todos los que formamos parte
del Grupo ACS. A todas estas personas quiero agradecerles, en nombre de los miembros
del Consejo de Administracion que tengo el honor de presidir, su esfuerzo e ilusion por

lograr estos excelentes resultados que hoy les presentamos.

Tampoco quiero olvidarme, como de costumbre, de nuestros clientes, proveedores y
subcontratistas cuya responsabilidad y dedicacién forman parte fundamental del éxito de
nuestro proyecto y ante quienes queremos presentarnos como un socio a largo plazo con

el que poder trabajar de forma conjunta.

Y nunca me cansaré de agradecerles a ustedes, sefioras y sefiores accionistas, su apoyo,
confianza y lealtad mostrada a los largo de estos afios, sin los cuales jamas podriamos

haber llegado hasta aqui.

COYUNTURA ECONOMICA

Permitanme que comente la situaciébn econémica actual, que constituye una de las

mayores preocupaciones de nuestra sociedad.

El pasado mes de Diciembre, en la Junta Extraordinaria de Accionistas, hice un
pormenorizado andlisis de las causas y el origen de la crisis mundial que, hoy, seis meses

después, continua afectando a la economia global.



Durante la pasada década hemos experimentado un fuerte crecimiento global y una
prolongada estabilidad. En ese entorno econdmico, proliferaron iniciativas con una
deficiente gestién del riesgo, productos financieros con crecientes niveles de opacidad y
excesivos niveles de apalancamiento de las familias, de las empresas y de los gobiernos. El
conjunto de excesos, junto con fallos de reguladores y supervisores de algunos paises
desarrollados, produjeron un grave trastorno de los mercados financieros. Crisis financiera
que se inici6 en julio de 2007 y cuyos efectos han impactado de forma decisiva sobre la

economia real.

La consecuencia es que las economias en todo el mundo se encuentran en estos momentos
en una situacion de recesion, generada por un profundo descenso del consumo, de la

inversion y, por tanto, de la produccion y del comercio mundial.

Por primera vez en décadas, el Fondo Monetario Internacional prevé para 2009 una

contraccion de la economia mundial cercana al 1,3%.

La situacion actual y las medidas que deben llevarse a cabo para afrontarla se han

discutido a principios de abril en la reunién del G20 en Londres.

Los lideres de las economias mas importantes del mundo reconocian la magnitud de los

problemas y marcaban sus principales objetivos para los préximos meses:

- Restaurar la confianza, el crecimiento y el empleo;

Reparar el sistema financiero y reanimar el mercado de crédito;
- Reforzar la regulacion financiera;

- Financiar y reformar las instituciones financieras internacionales para afrontar con

garantias esta crisis y evitar las venideras;
- Promover el comercio internacional y la inversion, evitando politicas proteccionistas; y
- Crear un modelo global, sostenible y justo de crecimiento para el futuro.

Como muestra de esfuerzo conjunto, se ha decidido dotar con més de un billon de ddlares

de nuevos recursos al Fondo Monetario Internacional y a sus organismos asociados.

En concreto, para restaurar el crecimiento y el empleo, las medidas proponen una politica
expansiva del gasto publico; recomiendan el mantenimiento de los bajos tipos de interés

actuales; promueven un apoyo a los sistemas bancarios, tanto financiero como operativo,



avalando su liquidez; y postulan el compromiso de no emplear las devaluaciones como

ventaja competitiva.

La regulacion financiera necesita profundas reformas para evitar recaer en los mismos
errores que han originado la crisis presente. Para ello es preciso adaptar legislaciones en
cada pais al tiempo que se mantienen sistemas no intervencionistas; los reguladores
deberan trabajar de forma conjunta, fomentando la competencia global, pero evitando

los excesos del pasado.

Promover el comercio internacional es otro de los principales objetivos marcados en la
reunién del G20 en Londres, ya que por primera vez en mas de 25 afios se han registrado
caidas a nivel agregado en el afio 2009. Es necesario evitar medidas proteccionistas que

agravarian la situacion existente.

El G20 acordd que las iniciativas se revisaran con periodicidad y profundidad, de forma
gue permita retomar la senda del crecimiento, a través de un crecimiento razonable que
persiga la sostenibilidad de la prosperidad para todos, y evite la desigualdad y la miseria

en determinadas partes del mundo.

En cuanto a Espafa, es uno de los paises que mas sufre el efecto de la crisis actual.
Durante los ultimos meses, las perturbaciones, tanto financieras como de la economia
global, alcanzaron la economia espafiola en una fase marcada por los desequilibrios,

consecuencia de mas de quince afios de crecimiento sostenido y elevado.

La recesion en nuestra economia es de magnitudes similares, en cuanto a la contraccion
del PIB, a los otros paises de nuestro entorno, pero generando unos niveles de desempleo

superiores a la media.

A esta situacion ha contribuido el sector inmobiliario y residencial, principal motor de

crecimiento en los ultimos afios que sufre una severa correccion.

El elevado endeudamiento alcanzado por las empresas y las familias lastra el consumo y la
inversion. Desempleo, parén inmobiliario y alto endeudamiento marcan diferencialmente

la situacion espafiola.

Las reformas estructurales necesarias seran complejas y profundas, imprescindibles
aunque nuestra economia esté corrigiendo ya, de forma brusca, con un elevado coste en

desempleo, el nivel de inflacion y el déficit exterior.



Las medidas correctoras exigen, mediante un acuerdo de todos los agentes sociales un
cambio profundo en el desarrollo de los recursos humanos; una mejora del tejido
industrial basada en el fomento de la competitividad de la industria de apoyo, y una
reestructuracion del sector inmobiliario, favoreciendo el alquiler y la promociéon de

vivienda social con demanda cierta.

Asi mismo, son necesarias las reformas en el sector energético, donde deben potenciarse
las inversiones en interconexion con Europa y en activos de generacion no dependientes

de los recursos fosiles.

Nadie discute la necesidad de continuar invirtiendo en infraestructuras que vertebren el

pais, fomenten el desarrollo econémico y mejoren la productividad.

En definitiva, es evidente que las medidas necesarias requerirdn del compromiso y
esfuerzo de todos, en consonancia con la magnitud de los retos que nos plantea la crisis

actual.

A las medidas estructurales, se une la necesaria reafirmacion del sistema financiero
espafiol, afectado no Unicamente por la crisis mundial, sino también por la crisis

inmobiliaria y disminucién del atractivo econémico de nuestro pais.

Dos son los grandes temas que deben afrontar las instituciones financieras para ser
garantes del sistema economico y posibilitar las reformas estructurales: la reactivacién
del flujo de crédito para los agentes econdomicos y la reestructuracion del sistema

financiero en su conjunto.

Por ultimo, considero que todos los agentes econémicos deben compartir un clima de
negociacion, trabajo y busqueda del consenso para llevar a cabo la profunda

reestructuracion que requiere la economia espafola.

Estoy convencido de que lo haran, como lo hicieron en el pasado, y por lo tanto soy
optimista de cara al futuro, y creo en la recuperacion de nuestra economia y un nuevo
salto adelante del milagro espafiol, de la historia de éxito de la economia espafiola en las

Ultimas décadas.



INFORME DEL EJERCICIO 2008

Paso ahora a referirme a las principales actuaciones y resultados de nuestro Grupo

durante el pasado ejercicio 2008.
Resultados Consolidados

Como ya he indicado en el inicio de mi intervencion, 2008 ha sido un afio muy positivo
para el Grupo ACS. En la documentacion que se les ha entregado a la entrada de esta
Junta de Accionistas disponen de toda la informacion econémica del Grupo, a través de la
cual pueden seguir con detalle la situacién financiera de la Compafiia y los resultados

obtenidos durante el pasado ejercicio.

Permitanme destacar algunos datos que reflejan la buena evolucién del Grupo ACS
durante 2008.

Cuenta de Resultados

El importe neto de la cifra de negocio alcanzé los 16.010 millones de euros, un 4,3% mas
gue en el afio anterior en términos comparables. La contribucién de cada area de
actividad a la cifra de negocio consolidada fue del 41% el area de Construccion, el 19% el

area de Medio Ambiente y Logistica, y el 40% el area de Servicios Industriales y Energia.

El resultado bruto de explotacion (EBITDA) se situdé en 1.480 millones de euros, con un
crecimiento del 7,2% sobre el afio anterior, representando un margen bruto de explotacion

sobre ventas del 9,2%.

El resultado neto de explotacién (EBIT) crecié hasta alcanzar los 1.097 millones de euros,
un 6,9% sobre las ventas lo que en términos comparables supuso un crecimiento del 3,8%.
La contribucién de cada area de actividad al beneficio neto de explotacién fue del 36% el
area de Construccion, el 22% el area de Medio Ambiente y Logistica y el 42% el area de

Servicios Industriales y Energia.

El beneficio de la actividad recurrente del Grupo crecié un 11,6% en 2008 como demuestra
la evolucién del beneficio ordinario neto, es decir sin incluir los resultados extraordinarios
del ejercicio, que alcanzo los 1.127 millones de euros, con la contribucién de las distintas

actividades siguiente:

- el &rea de Construccion aporto un 25% del total,



- el area de Concesiones, incluyendo los beneficios que aporta nuestra participacion

en Abertis, contribuy6 con un 9%,
- el area de Medio Ambiente y Logistica un 13%,
- el area de Servicios Industriales y Energia un 28%, y

- el resto de actividades, incluidas las contribuciones de nuestras participaciones en

Iberdrola, Hochtief y Unidén Fenosa, aportaron el restante 25%

Como pueden observar, el beneficio del Grupo proviene en proporciones significativas de
todas nuestras areas de actividad, fruto de la diversificacion a lo largo de los ultimos

anos.

En cuanto a los resultados extraordinarios del afio 2008, éstos ascendieron a 678 millones
de euros. Entre ellos destacan las plusvalias por la venta de las autopistas chilenas y de
los aeropuertos, que generaron 621 millones de euros, y por la venta el pasado mes de
julio del 10% de Unién Fenosa, que generd unas plusvalias netas de 404 millones de euros.
Estas plusvalias se vieron reducidas en 347 millones de euros principalmente como
consecuencia de una variacion de valor de los instrumentos financieros del Grupo ACS,

entre los que destacan los derivados sobre acciones de Iberdrola.

Por tanto, en términos absolutos, el beneficio neto atribuible ha crecido por encima de

nuestras previsiones hasta los 1.805 millones de euros, un 16,4% mas que el afio anterior.

Fruto de este crecimiento del resultado y de la amortizacion de acciones que hemos
llevado a cabo durante 2008, el beneficio por accion asciende a 5,43 euros, un 20,5% mas

que en 2007.

En el caso de que ustedes, sefiores accionistas, aprueben la distribucion propuesta de un
dividendo complementario de 1,15 euros por accién, el dividendo total con cargo a los
resultados de 2008 ascendera a 205 céntimos de euro por accion, ya que ha sido abonado
en el mes de Enero pasado el dividendo a cuenta de 90 céntimos de euro por accion. El
dividendo total equivale al 37,8% del beneficio por accion y se ha visto incrementado en

un 17,1% respecto al afio anterior.
Inversiones

El crecimiento operativo de nuestras actividades nos proporciona las bases para continuar

incrementando la rentabilidad de forma sostenible, a través de una fuerte generacion de



caja que este afio ha superado los 3.500 millones de euros. Estos fondos provienen de las
operaciones, de los dividendos recibidos de nuestras participadas y de las desinversiones

que hemos acometido en 2008 y que alcanzaron los 2.798 millones de euros.

Esta capacidad de generacion de fondos nos ha permitido mejorar nuestra politica de
retribucién al accionista, que incluye los 600 millones de euros abonados mediante
dividendos y la adquisicién de autocartera, por importe de 674 millones de euros, y su
posterior amortizacién. Pero, fundamentalmente, esta generacion recurrente de caja nos
permite acometer las inversiones necesarias para mantener los objetivos de crecimiento

que perseguimos, y que durante el afio 2008 se situaron en los 2.969 millones de euros.

Por areas operativas destacan las inversiones realizadas desde la Corporacion, que

incluyen:

- Lainversion de 288 millones de euros en Hochtief al ejecutar su equity swap.
- La adquisicion de un 0,2% de Iberdrola por 67 millones de euros.

- Lainversion de 134 millones de euros en la adquisicion de un 1% de Abertis.

También quiero reseflar el importante esfuerzo realizado en Servicios Industriales y
Energia, donde se han invertido 1.158 millones de euros durante el ejercicio 2008. Entre

las mas significativas quiero destacar:

En cuatro plantas termosolares se invirtieron un total de 416 millones de euros.

En diversos parques eolicos se invirtieron 455 millones de euros.

En tres desaladoras se invirtieron 65 millones de euros.

En una linea de alta tension en Brasil se invirtieron 15 millones de euros.

Se han realizado inversiones en el area de Construccion por valor de 101 millones de

euros, principalmente en equipamiento y maquinaria para el desarrollo de proyectos.

En el area de Concesiones se han invertido 185 millones de euros, entre los que destacan
las autopistas Reus-Alcover o Santiago-Brion en Espafia, la Autopista Central Griega, el

hospital de Son Dureta en Mallorca y la Linea 9 del metro de Barcelona.

A Medio Ambiente y Logistica se han destinado 351 millones de euros de inversion. En
Medio Ambiente se han invertido mas de 169 millones de euros para la adquisicion de

equipamiento necesario para la renovacion y adjudicacion de nuevos contratos. En
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Servicios Portuarios y Logisticos se han invertido 155 millones de euros, basicamente en la
terminal portuaria de Bilbao y en la renovacién de contratos de agencia. También Clece

ha invertido mas de 27 millones de euros durante el afio 2008.

Como ven, hemos realizado proyectos, intensivos en capital, relacionados con nuestras
actividades bésicas, lo que promueve el crecimiento constante de nuestra cuenta de
resultados y asegura la estabilidad en los ingresos futuros. En el proceso incrementamos,
ademas, nuestra diversificacion e internacionalizacion, manteniendo siempre nuestros

objetivos de rentabilidad.
Endeudamiento neto

Nuestro proceso de inversion lleva aparejada una correcta asignacion del capital requerido
por cada proyecto o negocio en funcién de sus riesgos, duracion y expectativas de
rentabilidad. Para ello el Grupo dispone de la flexibilidad necesaria para poder acceder a

los mercados de capitales de forma agil y eficiente.

Durante el ejercicio 2008, el Grupo ACS ha reducido su posicion de deuda en cerca de
7.300 millones de euros como consecuencia de nuestra generacién de fondos operativos,
la venta de Union Fenosa y la consiguiente desconsolidacién de su balance, y la venta de

concesiones viarias y aeroportuarias.

A 31 de diciembre de 2008 la deuda del Grupo ACS ascendia a 9.355 millones de euros,
que se distribuyen en 6.422 millones de euros de financiacion sin recurso y 2.933 millones
de euros de deuda neta con recurso. A finales de marzo de este afio, después de finalizar
la operacién de venta de Unién Fenosa y de cerrar la novacién del equity swap de
Iberdrola, nuestra estructura de financiacion era mucho mas sélida, ya que presentaba un
saldo de 123 millones de euros de deuda con recurso y 8.860 millones de deuda sin
recurso. En total la deuda por todos los conceptos a 31 de Marzo era de 8.983 millones de

euros.
Del andlisis detallado de nuestra estructura financiera se concluye que:

- Nuestras actividades operativas no tienen deuda, lo que nos permite continuar
creciendo e invirtiendo apoyandonos en su elevada capacidad de generacién de flujos

de caja sostenibles, sélidos y estables.

- El total de nuestra deuda neta es de 4,8 veces el beneficio bruto de explotacién anual

del Grupo (EBITDA) esperado para 2009 mas los dividendos de nuestras participadas,
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ratio que consideramos prudente para las actuales condiciones de los mercados de

capitales.
Informe de Actividades

Paso a detallarles las principales actuaciones en nuestras areas de actividad, los
resultados que han obtenido en 2008 y el entorno sectorial en el que se encuentran para

afrontar este ejercicio 2009.
Construccion

La actividad de Construccion durante 2008 factur6 6.625 millones de euros, un 9,9% menos
gue en 2007. Sin embargo, ha tenido en los dltimos afios una tasa media anual de

crecimiento superior al 6%.

El 4rea de Construccion present6 dos facetas diferenciadas. Por una parte la actividad en
Espafia mostré una significativa disminucion consecuencia de la serie de problemas

comunes a toda la industria:

- En primer lugar, la edificacion residencial mostr6 un fuerte descenso de su
actividad como consecuencia del cambio de ciclo frente a la expansion

experimentada en los ultimos afios.

- En segundo término, la edificacién no residencial se vio afectada por la reduccién

de la actividad de edificacion comercial e institucional.

- Por ultimo, la obra civil en Espafia ralentiz6 su nivel de ejecucion
fundamentalmente por la reduccion de la licitacion y posterior ejecucion en las

comunidades autdonomas y corporaciones locales.

En sentido contrario, la actividad internacional crecio un 88,6% facturando 816 millones
de euros, como consecuencia del aumento de la produccién en Estados Unidos, Portugal,
Grecia e Irlanda. La fuerte actividad comercial y el éxito de nuestras operaciones en estos

paises serd un importante factor de crecimiento en el préximo futuro.

Los méargenes operativos de construccion mantienen los mismos niveles que en 2007 como
resultado de un incremento de la eficiencia a través de una continua politica de
racionalizacién de costes y control en la ejecucién de proyectos. EI margen EBITDA sobre

ventas se mantuvo en el 7,5%, y el margen EBIT sobre ventas se situ6 en el 6,2%.
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El beneficio neto se situd en 275 millones de euros manteniendo el margen sobre ventas

en el 4,2%.

A final de afo, la cartera de obra contratada alcanzaba los 11.023 millones de euros,
equivalente a 20 meses de producciéon, lo que unido a las nuevas contrataciones de
concesiones no incluidas aun en cartera permitird en 2009 una recuperacién de la
actividad. Por otra parte, el Gobierno ha presentado diferentes planes presupuestarios de
inversion en infraestructuras que permiten augurar un afio con una fuerte actuacion
inversora del sector publico. ElI objetivo manifestado por el Gobierno es continuar
vertebrando el pais, de acuerdo con el Plan Estratégico de Infraestructuras, al tiempo que

fomenta el empleo y la actividad industrial, esencial en la actual coyuntura econémica.

En el &mbito internacional, las perspectivas para 2009 giran principalmente alrededor de
la reactivacion de la inversion en infraestructuras en Estados Unidos, donde el Grupo ACS

compite desarrollando proyectos concesionales y de construccién especializada.

Enmarcada en el Plan Obama de reactivacion de la economia americana, la iniciativa
principal de la administracién estadounidense se centra en un mayor esfuerzo de

remodelacién, mejora y aumento de la capacidad de las infraestructuras.

En estos nuevos proyectos de Estados Unidos el Grupo ACS tiene una experiencia
demostrada, como el desarrollo de lineas ferroviarias de alta velocidad, soluciones
innovadoras para mejorar el transporte publico urbano, como las llevadas a cabo por
Dragados en el Metro de Nueva York, y un plan de obras hidraulicas frente a las
catastrofes naturales en el sur del pais. También, se espera un incremento de la inversion
publico-privada a través del desarrollo de concesiones de transporte, similares a las ya

desarrolladas por Estados como Florida, Texas o California.

Estados Unidos continuara siendo en los proximos afios un mercado de referencia y de
crecimiento para el Grupo ACS en el desarrollo de infraestructuras de obra civil, basico
para mantener un adecuado nivel de internacionalizacion y diversificacion que incremente

nuestra rentabilidad.
Concesiones de Infraestructuras

El 4rea de concesiones es una de las vias principales de internacionalizacion del Grupo
ACS. Iridium es la empresa del Grupo ACS que lleva a cabo la promocién y desarrollo de

todo tipo de concesiones de infraestructuras.
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Con una acreditada experiencia, tanto por haber sido pionera en este tipo de contratos
como por el nimero de concesiones llevadas a cabo con éxito en diversos paises, Iridium
estda en los primeros puestos mundiales en la promocion, financiacién, construccion y
explotacién de infraestructuras de transporte y equipamiento publico, y tiene como

objetivo seguir incorporando a su cartera nuevos proyectos concesionales.

Actualmente Iridium participa en 64 sociedades concesionarias de carreteras,
aeropuertos, ferrocarriles, instalaciones penitenciarias, comisarias, hospitales e
intercambiadores de transporte que representan una inversion gestionada superior a los
14.600 millones de euros con presencia activa en los principales mercados concesionales
del mundo. Centra sus principales esfuerzos en Espafia, Estados Unidos, Irlanda, Chile,

Grecia, Canada y Portugal.

Ademés de las concesiones que ACS desarrolla y gestiona directamente, el Grupo esti
presente en la parte de la cadena de valor de operacién de concesiones a largo plazo

como accionista industrial de referencia, con un 25,8% del capital de Abertis.

Abertis es una de las compafias de infraestructuras mas importantes del mundo por
capitalizacién bursatil y nimero de proyectos; un grupo internacional lider en gestién de
infraestructuras y telecomunicaciones a través de cinco areas de negocio: autopistas,

telecomunicaciones, aeropuertos, aparcamientos y logistica.

El area de Concesiones del Grupo ACS presenta importantes oportunidades de
crecimiento, ya que para 2009 el Grupo estd precalificado en varios concursos con una
inversion superior a los 12.000 millones de euros, y continuard presentando ofertas en
proyectos que las Administraciones Publicas, tanto en Europa como en Norteamérica,

estan préximas a licitar.

Como ya conocen, ACS mantiene su estrategia en las concesiones maduras, vendiendo
aquellas que ya han completado su periodo de desarrollo para poner en valor las
inversiones iniciales. A tal fin, el Grupo ACS continuard promoviendo las sinergias
operativas y estratégicas que comparte con Abertis, con el objetivo de continuar siendo el

lider mundial en el desarrollo de concesiones.
Medio Ambiente y Logistica

Continuando con nuestras actividades, el area de Medio Ambiente y Logistica es una
referencia sectorial en Espafia en las diversas actividades que desarrolla: los Servicios

Medioambientales, Portuarios, Logisticos y de Mantenimiento Integral de inmuebles e
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instalaciones, publicas y privadas. En el afio 2008 esta area de actividad alcanz6 una cifra
de negocios de 3.148 millones de euros, lo que representa un crecimiento del 11,1%. La
tasa anual de crecimiento compuesto en los ultimos 5 afios es superior al 10%, lo que
reafirma el liderazgo de ACS en Espafia y consolida al Grupo como una empresa de

referencia en el mercado europeo.

Todas las actividades del area de Medio Ambiente y Logistica crecen por encima del 10%
en 2008. El mercado nacional muestra un incremento del 9,3%, mientras que las ventas

internacionales crecen un 23,8%.

La cifra de negocios de Medio Ambiente, cuya cabecera es Urbaser, crecié un 11% hasta
los 1.473 millones de euros gracias, especialmente, al incremento de actividad en el area
internacional, tanto en plantas de tratamiento y reciclaje donde se consolida como una de

las primeras empresas europeas del sector, como en servicios medioambientales.

La actividad de Servicios Portuarios y Logisticos crecio sus ventas un 10% superando los
734 millones de euros. EI mayor crecimiento se produce en el segmento de terminales de
contenedores ayudado por la incorporacion de la terminal de contenedores del puerto de
Bilbao, que ha permitido compensar la reducciéon de actividad de las terminales

convencionales.

El Mantenimiento Integral, que desarrollamos a través de Clece, mostro un crecimiento de
sus ventas del 12% hasta alcanzar los 941 millones de euros, apoyado en la solida cartera
de contratos con administraciones publicas y la positiva evolucion de la actividad

comercial durante 2008.

Las actividades de Medio Ambiente y Logistica basan su actividad en contratos
recurrentes, a medio y largo plazo con clientes tanto publicos como privados. Muchas de
sus actividades son intensivas en capital y su caracter concesional reduce el riesgo y
garantiza una atractiva rentabilidad. Este area proporciona al Grupo ACS estabilidad y

diversificacion geografica de sus ingresos.

La cartera de Medio Ambiente y Logistica de ACS alcanzaba a finales de 2008 los 16.839
millones de euros, un 16,5% por encima del ejercicio anterior. Destaca que el 28% de esta
cartera es internacional, fruto de la continua diversificacion a través de inversiones y de

la consecucién de grandes proyectos.
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Servicios Industriales y Energia

El area que més ha crecido en 2008 en el Grupo ACS, y que lleva haciéndolo de forma
continuada desde el afio 1998 a una tasa de crecimiento compuesto superior al 20%, es el
area de Servicios Industriales y Energia. De nuevo este afio ha registrado un excelente

comportamiento como muestran sus principales magnitudes operativas:

La cifra de negocios alcanzé los 6.477 millones de euros, lo que supone un incremento

del 18% respecto al ejercicio anterior.

- EI EBITDA creci6 en un 21,1% y se sitla en 591 millones de euros con un margen sobre

ventas del 9,1%, 20 puntos basicos mejor que el afio anterior.

- El EBIT aument6 un 14,4% hasta alcanzar los 472 millones de euros, con un margen del

7,3% sobre las ventas.

- El beneficio neto alcanzé los 317 millones de euros, creciendo un 19,5% con un margen

sobre ventas del 4,9%.

Estos magnificos resultados son el fruto de la estrategia implantada hace afios que
buscaba un crecimiento recurrente basado en actividades estables y diversificadas con
alto potencial de desarrollo. Pero también se fundamentan en la amplia y dilatada
experiencia de mas de 80 afios en el desarrollo de servicios de ingenieria, instalacion y
mantenimiento de infraestructuras industriales en los sectores de energia, comunicaciones
y sistemas de control en Espafia, Portugal y, actualmente, con una presencia internacional

en més de 25 paises.

Durante estos afios hemos logrado alcanzar una posicion de liderazgo como principal
proveedor de servicios de apoyo a la industria en actividades de instalaciones y
mantenimiento para empresas de agua, gas Yy electricidad, asi como llegar a ser una de las
principales firmas de ingenieria aplicada, especializada en el desarrollo de grandes

proyectos para las industrias del gas, el petréleo y la electricidad.

El Grupo participa activamente en el sector de las energias renovables a través de la
promocion, construccion “llave en mano” y explotacion de parques edlicos y plantas de
energia termosolar. A 31 de diciembre de 2008, el Grupo ACS participaba en 35 parques
eblicos en explotacién, con una potencia instalada de 1.076 megavatios y una potencia
atribuible de 796 megavatios. Asimismo, el Grupo participa en otros 7 parques que se

encuentran en fase de construccién con una potencia de 213 megavatios.
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Durante el 2008, se finaliz6 la construccion de la planta termosolar Andasol | de 50
megavatios, que se encuentra en operaciéon desde el mes de noviembre pasado. Ademas

estan en fase de construccion 4 plantas mas de 50 megavatios cada una.

A 31 de diciembre de 2008, el Grupo ACS participaba como accionista en 25 proyectos
concesionales para la gestion y mantenimiento de lineas de alta tension en Brasil, con
financiacion garantizada por el Banco Nacional de Desenvolvimiento Economico y Social de
Brasil. Estos proyectos suman un total de 10.360 kilometros y una inversion gestionada

superior a los 3.000 millones de euros.

Otra area de desarrollo concesional en proyectos energéticos son las instalaciones
estratégicas de almacenamiento de gas, donde el Grupo cuenta con una probada
experiencia técnica y financiera que nos ha permitido liderar proyectos como Castor. Esta
importante instalacion, cuya inversion total supera los 1.400 millones de euros, consiste
en convertir los antiguos pozos petroliferos de la costa tarraconense en un depoésito

estratégico para las reservas nacionales de gas.

En conjunto, el area de Servicios Industriales y Energia presenta una oferta integral a
grandes clientes y administraciones publicas que combina el enfoque por productos
especializados, la integracion multidisciplinar en proyectos y una extensa cobertura
geogréafica tanto nacional como internacional. De hecho, la actividad internacional del

area supuso un 34% de su facturacion total.

El consistente crecimiento internacional, junto con la estabilidad de los contratos de
mantenimiento y las oportunidades de inversién en activos de generacién de energia y

concesionales, nos permiten esperar buenas perspectivas de crecimiento en el futuro.

Las caracteristicas de las actividades de Servicios Industriales y Energia hacen que mas del
60% de la facturacidén anual sea de caracter recurrente, principalmente en contratos de
mantenimiento con una elevada visibilidad. La cartera de Servicios Industriales y Energia
ha crecido en 2008 un 6,7% hasta los 6.244 millones de euros, lo que permite esperar la

continuacién de su crecimiento.

El motor de crecimiento del area es esencialmente la industria de la energia en todos los
puntos de su cadena de valor, desde la extraccion y el refino del petréleo y del gas, a la
generacion de electricidad, su uso para el transporte, los sistemas de climatizacién y

calefaccion o los servicios de apoyo a las grandes industrias consumidoras.
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Existen multitud de oportunidades de crecimiento en esta industria, desde el punto de
vista de la inversion, la mejora de la eficiencia, la garantia de la sostenibilidad y la
seguridad del suministro. Un escenario que esta siendo aprovechado hoy en dia por los
grandes grupos industriales, que son nuestros clientes y que confian en nuestra

experiencia y calidad de servicio para afrontar sus planes de expansion.

Nuestra vocacion por el sector energético es decidida e indiscutible. ElI Grupo ACS ha
estado presente en el sector desde hace méas de 80 afos. Desde la década de los afios 20,
empresas del Grupo trabajaban ya en la instalacion y el mantenimiento de activos de
generacion y distribucién, al tiempo que fomentaban una duradera relacion de confianza
con el regulador publico y con las compafiias eléctricas, entonces tanto publicas como

privadas. Relacién que continda en la actualidad.

Esta larga experiencia es la que pretendemos aportar en Iberdrola. Queremos contribuir a
su desarrollo empresarial con el objetivo principal de crear valor para todos los
accionistas, en un sector econémico trascendental. Trataremos de colaborar en el

crecimiento y la rentabilidad de Iberdrola, junto con el resto de los socios.

No sera una forma de actuar nueva o distinta de la que hemos mantenido en Unién Fenosa
y estamos llevando a cabo en Abertis o Hochtief, donde aplicamos nuestra experiencia y
mejores practicas para ayudar a incrementar la rentabilidad futura de la compafiia y, por

tanto, de todos sus accionistas.
Estrategia Corporativa

En definitiva, el Grupo ACS realiza actividades relacionadas con el desarrollo de
infraestructuras que combinan una gran visibilidad, una excelente capacidad de
crecimiento, una sostenible rentabilidad y generacién de recursos y una serie de
caracteristicas industriales comunes. Somos uno de los lideres mundiales en el desarrollo

de infraestructuras.

Los valores culturales y principios de nuestro grupo son nuestra sefia de identidad, los
hemos cultivado y mantenido durante nuestra ya larga trayectoria. El Grupo ha
desarrollado una organizacion descentralizada con una fuerte orientacién al cliente,
apoyada en unos equipos humanos con una gran excelencia técnica y mentalidad

emprendedora basada en nuestra actividad como contratistas.

Nuestra estrategia mantiene tres criterios esenciales que aplicamos a cada una de las

actividades en las que participamos:
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- Primero: tratamos de mantener una estabilidad de los ingresos.

- Segundo: perseguimos un crecimiento rentable y sostenible para cada negocio, con

una capacidad suficiente de generacion de caja a medio y largo plazo.

- Tercero: promovemos una gestion eficiente del riesgo que nos permita asignar y

controlar con rigor cada euro que invertimos.
Nuestra estrategia profundiza en nuestras ventajas competitivas:

- En primer lugar, perseguimos un reconocido liderazgo global en cada una de nuestras
areas de actividad, como un medio para potenciar nuestra competitividad y continuar

atrayendo talento hacia nuestra organizacion.

- En segundo lugar, perseguimos permanentemente la eficiencia operativa. Eficiencia
gue requiere la mejora continua de los margenes de explotacion y el mantenimiento

de una estructura flexible y altamente descentralizada.

- En tercer lugar, nuestras decisiones deben estar respaldadas por una sélida estructura
financiera, que nos permita una politica de inversiones razonable en proyectos

rentables y de crecimiento.

De acuerdo a estos criterios, considero que nuestra posicion competitiva es fuerte incluso
en el entorno econdmico y sectorial que estamos atravesando. Nuestra solidez financiera y
la capacidad que hemos demostrado en los ultimos afios a la hora de generar rentabilidad

para nuestros accionistas es, sin duda, garante de un exitoso futuro.
Responsabilidad Social

Nuestra situacion, con estabilidad y proyeccién de futuro, estd cimentada en nuestra
cultura y nos impulsa a seguir avanzando en nuestro compromiso con la creacién de valor

a largo plazo con todos los agentes que se interrelacionan con nosotros, es decir:

- con nuestros clientes, siendo conscientes que somos una empresa de servicios y

gueremos mantener su confianza;

- con nuestros empleados, a través de la busqueda de la excelencia que nos permita
atraer talento, promover el desarrollo profesional e incentivar su creatividad y

dedicacién para seguir creciendo como empresa lider;
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- con Uds., nuestros accionistas, a través del crecimiento rentable y sostenido, basado
en una estricta politica de asignacion de recursos y de inversion en negocios

recurrentes;

-y con la sociedad en general, a través de nuestra contribucién a su desarrollo
sostenible y mejora constante, sirviéndola de forma eficiente y éticamente

responsable.

Estos compromisos son la base de nuestra politica de Responsabilidad Corporativa, que
persigue un crecimiento sostenible que mejore el bienestar social y respete el entorno,

desarrollada con plena transparencia.

Durante 2008 el Grupo ACS ha continuado reforzando su estrategia de sostenibilidad
mediante diversas practicas relacionadas con la responsabilidad corporativa en sus tres
vertientes: econdmica, social y medioambiental. Entre las iniciativas mas importantes
llevadas a cabo en 2008, quiero destacar el incremento de la inversion en investigacion y
desarrollo; el significativo aumento de la plantilla femenina, que ya representa mas del
36% del total; y la aprobacion por parte del Consejo de Administracion del Compromiso

para la lucha contra el Cambio Climatico.

En investigacion y desarrollo, el Grupo ACS ha invertido mas de 57 millones de euros, un
46% mas que en 2007. Desarrollamos proyectos dirigidos a mejoras tangibles en
productividad, calidad, satisfaccion de los clientes, seguridad en el trabajo, obtencion de
nuevos y mejores materiales y productos, y disefio de procesos o sistemas productivos mas

eficaces.

Toda nuestra actividad de investigacion, desarrollo e innovacion se lleva a cabo en
colaboracion con universidades, organismos de investigacion publicos y privados y como

integrantes de consorcios de empresas.

Quiero resaltar nuestro esfuerzo por la mayor incorporacion de la mujer al mercado
laboral en nuestras actividades. En el ultimo ejercicio ha habido un incremento sustancial
de la plantilla femenina dentro de nuestro Grupo. Durante el afio 2008 el personal
femenino se situé en 51.073 personas, aumentando un 11,3% respecto a 2007, 2,6 veces
maéas que el incremento de varones. Las mujeres representan ya un 36,2% del total de la
plantilla y un 26% del personal directivo y titulados superiores. EI Grupo ACS busca
siempre incorporar y retener a los mejores profesionales del mercado y por ello la

incorporacion creciente de mujeres en nuestra empresa, paralela a la propia
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incorporacion de la mujer al mercado laboral, es una realidad coherente con nuestros

objetivos.

Por dltimo, y en relacién también a nuestra responsabilidad corporativa, el Grupo ACS ha
aprobado e implantado un decidido compromiso para luchar contra el Cambio Climatico,

gue se ha concretado en 2008 en tres puntos principales:

- La implantacion de procedimientos que incrementan el ahorro, la eficiencia

energética y la mejora medioambiental en el desarrollo de nuestras actividades.

- La construccion y puesta en funcionamiento de la central termosolar con sistema de
almacenamiento térmico Andasol I, una tecnologia en la que el Grupo ACS es uno de

los pioneros y que auna la rentabilidad con el respeto del medio ambiente.

- La participacion en proyectos que fomentan la reduccion de emisiones, el reciclaje, el
tratamiento de residuos, la produccidén de energias renovables, asi como una gestion

eficiente del agua, contribuyendo con todo ello a un desarrollo sostenible.

El Grupo ACS ha invertido en estas actuaciones, solo en 2008, 871 millones de euros en
proyectos que reducen en su operativa las emisiones de gases con efecto invernadero. La
combinacion de nuestros esfuerzos ha permitido que durante el pasado ejercicio

ahorrasemos la emision de mas de 10 millones de toneladas de CO,.

En el Informe Anual que se les ha entregado se incluye el Informe de Responsabilidad
Corporativa correspondiente al ejercicio 2008, que presenta una amplia informacion
relacionada con el comportamiento econémico, ambiental y social del Grupo y los
distintos grupos de interés que interactian con nosotros. También, como cada afio, el
Vicepresidente del Grupo ACS, don Antonio Garcia Ferrer, les resumira en su intervencién

los aspectos mas importantes en esta materia tan importante.
Evolucién Bursatil

A lo largo de mi intervencion les he detallado las principales caracteristicas del Grupo ACS
y las razones por las que considero que mantenemos buenas perspectivas de crecimiento a
medio y largo plazo. Creo que estos argumentos han ayudado a que nuestra accion haya

evolucionado en 2008 significativamente mejor que la media del mercado.

Como ustedes saben, la falta de liquidez y las inciertas perspectivas econdémicas
impactaron de forma profunda en los mercados financieros en 2008. En la actualidad

estamos viendo como poco a poco las cotizaciones en los principales indices comienzan a
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recuperarse, pero aun queda mucho camino que recorrer después del serio correctivo
sufrido en 2008.

El indicador espafiol IBEX 35, que el afio 2007 crecié mas de un 7% hasta rozar un maximo
de 16.000 puntos a mediados de noviembre, perdié en 2008 mas de un 39,4% hasta los
9.196 puntos. Por su parte, el EuroStoxx 50 perdi6é un 44,4%, el Dow Jones de la Bolsa de

Nueva York perdio un 30,4% y el Nikkei japonés un 24,9%.

Durante el mismo periodo, la accion de ACS sufrié una caida del 19,7%, cerrando a 32,65
euros. Resultado que, aunque no positivo, ha mostrado un mejor comportamiento que el

IBEX35 y que las principales empresas de nuestro sector, tanto espafolas internacionales.

El afio 2009 ha arrancado con una cierta mejoria, ya que el IBEX35 ha crecido un 1,2% en
estos primeros meses, Yy las acciones de ACS han recuperado en lo que va de afio un 14,7%

tras el cierre del pasado viernes de 37,44 euros por accion.

PERSPECTIVAS FUTURAS

Pensando en el futuro, creo que nuestra trayectoria nos avala. Si repasamos lo que hemos
conseguido en estos ultimos ejercicios, comprobaremos que hemos sido capaces de
generar valor a través de un crecimiento constante y consistente, de nuestros principales

indicadores econdmicos.

Quiero destacar nuestra capacidad de generacion de caja. Durante estos ultimos 5 afos,
en concreto desde 2003 que es el afio de la fusion de ACS con Dragados, el Grupo ha sido
capaz de obtener 17.900 millones de euros, de los cuales 5.200 millones provienen de las
actividades operativas recurrentes del Grupo, 10.800 millones de las desinversiones
realizadas durante estos afios, en las que por supuesto destaca la de Unién Fenosa, y

Unicamente 1.900 millones provienen de un incremento del endeudamiento corporativo.

Considero justo afirmar que en estos 5 ultimos afios hemos cuidado la retribucion al
accionista. Hemos destinado unos 2.500 millones de euros, es decir aproximadamente el
20% de nuestra capitalizacién actual a retribuir a nuestros accionistas tanto via dividendos
como a través de la compra de autocartera. En paralelo hemos seguido manteniendo una
politica de inversiones que garantice el crecimiento futuro de la empresa. Durante este
periodo destinamos 15.400 millones de euros a inversiones operativas, concesionales y
corporativas, entre las que se encuentran la adquisicion de Union Fenosa cuya

rentabilidad ha superado el 66% para nuestros accionistas
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Creemos que estamos preparados para seguir con esta trayectoria. Estamos convencidos
que nuestra estrategia es la adecuada para afrontar el futuro, dificil e incierto pero a la
vez lleno de oportunidades. Disponemos de una solida estructura financiera que nos
permite, dentro de la prudencia que siempre nos ha guiado, perseguir aquellas

oportunidades que encajen en nuestro perfil de inversor industrial.

Las distintas perspectivas sectoriales que les he comentado, unido a nuestros esfuerzos en
la contencion de costes y en la optimizacion de nuestra estructura financiera, nos deben
llevar a incrementar en el afio 2009 nuestro beneficio neto respecto al del afio 2008, lo
que en el momento que vivimos es muy importante. Los resultados del primer trimestre

de 2009 confirman estas previsiones.

Creo posible augurar que, incluso con un entorno complejo pero esperanzador, 2009 va a
ser un ejercicio que nos va a permitir salir, incluso, reforzados de esta crisis. Espero poder
comentarselo el afio que viene si, como deseo, siguen participando en este apasionante

proyecto que es el Grupo ACS.

Muchas gracias.
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